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Sado Paulo, 09 de agosto de 2012 - A Vanguarda Agro S.A. (“V-Agro” ou
“Companhia”) (BM&FBovespa: VAGR3; Bloomberg: VAGR3:BZ; Reuters:
VAGR3.SA), uma das maiores produtoras de grdos e fibras do pais, com
atuacdo nos segmentos de producdo de grdos/fibras, valorizagdo de terras e
biodiesel, anuncia seus resultados do 2T12 e do 1S12, e informa aos seus
acionistas sobre a evolugcao da Companhia. As demonstragfes financeiras da
Companhia sdo elaboradas de acordo com a legislacdo societaria e
apresentadas em bases consolidadas de acordo com as praticas contabeis no
Brasil e com as Normas Internacionais de Relatério Financeiro (“IFRS”)
emitidas pelo International Accounting Standards Board - IASB.

Destaques:

v’ Operacao Agricola gerou EBITDA de R$ 92,1
milhdes no 1S12 e de R$ 41,5 milhdes no 2T12

v' Operagao Agricola gerou lucro liquido de R$ 8,2
milhées no 1S12, mesmo com o impacto contabil do
reconhecimento da desvalorizacdo cambial de 11,0%
no 2T12 sobre o estoque da divida em dolar no valor
de R$ 56,4 milhdes

v 63% da safra 2011/2012 colhida até 30/06/2012:
Concluséo da colheita da soja e inicio da colheita de
milho e algodao durante o 2T12

v Reducdo da divida liquida de 38% em délares e
32% em reais desde setembro de 2011

Link Completo WebCast: http://webcast.mzvaluemonitor.com/Home/Login/ccdd7eaa-d68a-4cd5-b802-1e291747216e
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1. Mensagem da Administracao

Alinhado com a expectativa da companhia, e refletindo o bom momento do setor do
agronegocio, o 2T12 foi marcado pela continuidade do bom resultado operacional da
operacdo Agricola, o que corrobora a decisdo de mudanca do modelo de negocio da
Vanguarda Agro. A consisténcia do resultado operacional positivo da operacdo Agricola
resultou em um EBITDA de R$ 92,1 milhdes no 1S12 e R$ 41,5 milhdes no 2T12.

Além disso, a Vanguarda Agro esta inteiramente comprometida com a melhoria de sua
estrutura de capital conforme demonstrado na reducdo da divida liquida de 38% em
dolares e 32% em reais comparando com o 3T11.

Como informado no Release dos Resultados do 1T12, a Companhia suspendeu a
producado de biodiesel nos primeiros dias de abril, com a conclusédo da venda das unidades
de biodiesel de Iraquara e Porto Nacional. Com isso, a Vanguarda Agro reconheceu, no
seu resultado do 2T12, receitas e despesas relacionadas ao biodiesel durante esse
periodo, provisdes para baixa de estoques e custos atrelados a venda das unidades de
Iraquara e Porto Nacional. Estes ajustes totalizaram R$ 25 milhdes no semestre.

Em relacédo as atividades corporativas, foi reconhecido na operacao Biodiesel/Corporativo
0 impacto da baixa do agio da participacdo na empresa Jaborandi, alienada em 21 de maio
de 2012, e a baixa do agio resultante da mais valia dos contratos de arrendamento das
subsidiarias integrais Maeda e Vanguarda Participacbes. Esse &agio € calculado
considerando o valor médio dos contratos de arrendamento comparativamente ao valor de
mercado e é amortizado mensalmente em fungcédo da vida Gtil dos respectivos contratos.
Essas provisdes totalizaram R$ 17 milhdes no semestre.

Com excecao do agio resultante da mais valia dos contratos de arrendamento da Maeda e
Vanguarda Participacdes, com reconhecimento trimestral de despesa de R$ 4,6 milhdes,
os demais valores acima detalhados ndo s&o recorrentes e ndo devem impactar o
resultado da Companhia a partir do 3T12.

Adicionalmente, como 71% do endividamento da Companhia € indexado ao dodlar, a
variacdo cambial de 11,0% no 2T12 contribuiu (efeito contabil, sem impacto no fluxo de
caixa) diretamente para a elevacdo do endividamento da Companhia, impactando
negativamente o resultado obtido neste trimestre. Considerando que a totalidade da receita
também € indexada ao ddlar, o impacto da variacdo cambial, bem como o risco de
exposicao a moeda serdo compensados ao longo dos proximos trimestres.

Por fim, é fundamental ressaltar que a Companhia esta inteiramente focada na operacao
agricola com a producéao de soja, algodao e milho em cinco estados brasileiros.
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2. Panorama do Mercado

Introducao

As perspectivas dos precos das principais commodities produzidas pela Vanguarda Agro
sdo de continuidade em patamares elevados em funcdo da atual dinamica de
oferta/demanda no cenéario mundial. Essa dinamica foi impacta recentemente pela reducéo
da safra 2011/12 na América do Sul e da expectativa de reducdo da safra 2012/13 norte-
americana que sera colhida nos préoximos meses.

Com um cenario de longo prazo, o relatério da OECD-FAO (OECD-FAO Agricultural
Outlook 2012-2021), divulgado em julho de 2012, projeta um aumento da populacdo
mundial de 2,1 bilhdes de pessoas até 2050, ou seja, um aumento de aproximadamente
30% da populacdo mundial atual. Além desse fator, a demanda per capita alimentos
também aumentara de forma acentuada devido (i) a urbanizacdo e migracao populacional,
(i) o aumento da renda per capita e (iii) a mudanca de habitos alimentares. Segundo o
relatério, a producdo agricola devera aumentar em 60% nos proximos 40 anos para
atender a crescente demanda mundial por alimentos. Isso significa um adicional de 1
bilhdo de toneladas de cereais por ano até 2050 em comparacao aos niveis de 2005.

Corroborando o momento de curto prazo, mas mantendo uma visdo de longo prazo, o
relatério da OECD-FAO menciona que o preco das commodities agricolas deve
permanecer em patamares elevados e com volatilidade diante (i) da forte demanda por
alimentos, (i) do aumento de custo de alguns insumos, (iii) de questBes climaticas
adversas e (iv) dos estoques reduzidos.

Soja

O comportamento do preco futuro da soja negociado na Chicago Board of Trade (CBOT)
apresentou valorizacdo ao longo do 1° semestre de 2012, encerrando o0 més de junho
cotado a US$/bu 14,82, uma valorizacdo de 29,4% em relacdo ao preco no final de 2011.
Ao longo de julho a tendéncia de alta no preco da soja persistiu, encerrando o0 més cotado
a US$/bu 16,57, uma valorizacdo de 44,7% em relagéo ao final de 2011. O comportamento
de alta no preco da soja foi influenciado pela manutencédo da demanda da China, reducéo
da oferta de soja na América do Sul e a expectativa de reducéo da oferta de soja na safra
2012/13 nos Estados Unidos.
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Preco Soja (US$/bu)
[ (+ 44,7% em 2012)

16,57 US$/bu (31/07/12) ]

De acordo com o relatério de oferta e demanda publicado pelo USDA em julho de 2012, a
estimativa da produg¢do mundial de soja na safra 2011/12 € de 236 milhdes de toneladas,
uma reducao de 10,6% em relacéo aos 265 milhdes de toneladas da safra 2010/11. Como
mencionado acima, a queda na producdo mundial deve-se principalmente a reducédo da
oferta da producado de soja na América do Sul, devido as condi¢cdes de seca ho meio oeste
do pais.

As projecdes dos estoques finais da safra 2011/12 cairam para 53 milhdes de toneladas,
valor 17 milhdes de toneladas inferior & safra anterior e com uma relacdo estoque/uso de
21%, a menor verificada desde a safra 2008/09.

231 221 244 255 254
53 44 60 70 53

Rel. Estoque/Uso (%) 23% 20%  25% 27% 21% 21%

(*) Dados projetados
Fonte: USDA

E importante analisar na tabela acima que a relacio estoque/uso projetado para a safra
12/13 foi mantida nos mesmos 21% em funcédo da expectativa da reducdo da producao
norte-americana.

Como consequéncia das variagfes climaticas, o preco da soja na CBOT atingiu sua
maxima, superando o pico de 2008, devendo apresentar oscilacdes em funcdo de cada
noticia nova a respeito do desenrolar da safra norte-americana.
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Milho

O comportamento do preco futuro do milho negociado na Chicago Board of Trade (CBOT)
apresentou valorizacdo ao longo do 1° semestre de 2012, encerrando o més de junho
cotado a US$/bu 6,29, uma valorizacdo de 4,48% em relagdo ao preco no final de 2011. Ao
longo de julho a tendéncia de alta no pre¢co do milho se acentuou, encerrando 0 més
cotado a US$/bu 8,05, uma valorizacdo de 33,7% em relagdo ao final de 2011. O
comportamento de alta no preco do milho foi influenciado principalmente pela reducao na
estimativa de producéo da safra 2012/13 norte-americana diante da maior seca verificada
no pais nos ultimos 25 anos nos Estados Unidos.

Preco Milho (US$/bu)

9.00 1 8,05 US$/bu (31/07/12)
8,00 - (+ 33,7% em 2012)
7,00 -

6,00 -
5,00 -
4,00 -
3,00 -
2,00 -
1,00 -

De acordo com o relatorio de oferta e demanda publicado pelo USDA em julho de 2012, a
estimativa para a producédo de milho na safra 2011/12 é de 874 milhdes de toneladas, valor
5,4% superior aos 829 milhdes de toneladas da safra 2010/11.

Apesar do aumento da oferta, o consumo de milho também aumentou, 0 que impactou as
projecOes dos estoques finais da safra 2011/12 que aumentaram somente 5 milhdes de
toneladas para 129 milhdes de toneladas.Com isso a relagéo estoque/uso foi reduzida para
15%, o menor numero desde a safra 2007/08.

Rel. Estoque/Uso (%) 17% 19% 18% 15% 15% 15%

(*) Dados projetados
Fonte: USDA
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Da mesma forma do que foi demonstrado na soja, a relagéo estoque/uso projetado para a
safra 2012/13 foi mantida nos mesmos 15% em funcéo da expectativa da reducdo da
produgéo norte-americana de milho. Como reflexo deste contexto, os pregos futuros de
milho atingiram patamares bastante elevados.

Algodéao

O comportamento do preco futuro do algoddo negociado na Intercontinental Exchange
(ICE) apresentou comportamento de queda ao longo do 1° semestre de 2012, encerrando
0 més de junho cotado a US$/Ib 0,72, uma desvalorizacdo de 19,1% em relagdo ao preco
no final de 2011. Ao longo de julho o preco do algoddo apresentou comportamento
praticamente estavel, encerrando o més cotado a US$/Ib 0,71, uma desvalorizacdo de
20,2% em relacao ao final de 2011. O comportamento de queda no preco do algodao foi
influenciado pela desaceleracdo econémica mundial que deprimem o consumo de algodao.

Preco Algodao (US$/Ib)
2,50 -
2,00 -

1,50

1,00 - 0,71 US$/Ib (31/07/12)
-20,2% em 2012)

0,50 -+

De acordo com o relatério de oferta e demanda publicado pelo USDA em julho de 2012, a
estimativa da producdo mundial de algoddo na safra 2011/12 é de 27 milhdes de
toneladas, 8,0% superior aos 25 milhdes de toneladas da safra 2010/11. O consumo, por
sua vez, € estimado em 23 milhdes de toneladas, uma reducéo de 8% em relacdo a safra
anterior, em funcdo das condicbes econdmico-financeiras mundiais. Essa dinamica de
mercado aumenta de forma importante o estoque de algoddo no mundo.

As projecOes dos estoques finais da safra 2011/12 aumentaram para 15 milhGes de
toneladas, valor 4 milhdes de toneladas superior ao ano anterior e com uma relagéo
estoque/uso de 63%, a mais alta desde a safra 2007/08.
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Estoque Final ,,.,,:M, ) ) ,.,,m:,.,,,.,,,.wm_“,m,m,m:ﬁj_,m,m,m
Rel. Estogue/Uso (%) 51% 56% 40% 43% 63%

(*) Dados projetados
Fonte: USDA

Visto a manutencdo do cenario econdémico-financeiro mundial, a relacdo estoque/uso
projetado para a safra 12/13 foi aumentada para 69%, apesar da expectativa de reducéo
de area em alguns importantes produtores como Brasil, Australia e Argentina.

3. Desempenho Operacional

O 2T12, conforme demonstrado no quadro abaixo, € marcado pelo fim da colheita da safra
2011/12 de soja (162.518 ha), e da 12 Safra de Milho (1.609 ha), bem como pelo inicio da

colheita do algoddo nos estados do Mato Grosso, Bahia e Minas Gerais e da 2% safra do
Milho no Mato Grosso.

2011 2012

Set Out Nov DezlJan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez
| 10 tr | 20 tri | 3tri | 40 tri

" MT 12 Safra BN
oja BA 12 Safra -
: =+ GO e MG 12 Safra [
g -
MT12safra [l Dy | [ [ |
MT22safra [ e | ]
BA 12 Safra e | | T
m Ve 1% o N e e
y R
MT 22Safra i P | | ]
BA 12 Safra T, N
' GO e MG 12 Safra . N
Pl 12 Safra I I N I
Plantio [N Tratamento N Colheita

Abaixo, € demonstrado o estagio de nossas culturas:
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Algodao 12 safra

O cultivo do algodédo 12 safra ocorreu no Mato Grosso, Bahia e Minas Gerais em uma area
de 32.532 ha. Essa cultura encontra-se na fase da colheita e enchimento das ultimas
macas do terco superior das plantas. Até o final do 2T12, 25% da &rea de plantio ja havia
sido colhida e este algodao esta sendo beneficiado pela algodoeira.

A tabela abaixo apresenta a area plantada de algodé&o 12 safra nos diferentes estados.

Algodao 12 Safra Area Plantada (ha)
Total 32.532
Mato Grosso 19.361
Bahia 10.155
Goias e Minas Gerais 3.016

A diversificacdo das areas de atuacao da empresa € um fator estratégico e sua relevancia
pode ser analisada no ocorrido para algodao 12 safra.

No oeste da Bahia, o algoddo 12 safra, apesar da normalidade da média de chuva para o
periodo, foi impactado por uma ma distribuicdo durante o ciclo de desenvolvimento da
planta (enchimento de macas/abertura do capulho). Para um melhor entendimento do
cenario apresentado, abaixo, observa-se o demonstrativo de chuvas da Faz. Amizade,
Correntina - BA comparando a distribuicdo de chuvas na safra 11/12 e nas duas safras
anteriores.

Distribuicdo de Chuvas - Fazenda Amizade (Algodéao)

Vegetativa / Botdo Enchimento Abertura do
Floral Macas Capulho

500

400
Plantio

-3 Colheita
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100 I I
L=
Out Nov Dez Jan Fev

Set

1
1
I
|
1
I
I
1
|
1
1
I
I Pouca Chuva
1

1

Mar Abr Mai Jun Jul Ago
m Safra 11/12 Ultimos 2 anos

No Mato Grosso, houve um alongamento no periodo chuvoso (até o més de junho), que
aumentou o apodrecimento de magas na parte inferior da planta (maior umidade) para a
cultura de 12 safra. No entanto, favoreceu o enchimento de magas do ponteiro da planta
(mais arejado), equilibrando, desta forma, a produtividade média da cultura.

Fica claro que a distribuicdo geogréfica das fazendas da Vanguarda Agro foi extremamente
positiva para reducao do risco de impactos climaticos na producéo.



V-AGR

VANGUARDA AGRO

Algodao 22 safra

As plantas do algodéo 22 safra encontram-se em fase de abertura dos capulhos do terco
inferior e enchimento de macgas. A colheita para esta cultura ainda néo teve inicio.

A tabela abaixo apresenta a area plantada de algodao 22 safra no estado do Mato Grosso.

Algodao 22 Safra Area Plantada (ha)
Total 12.525
Mato Grosso 12.525

O alongamento das chuvas atipicas no Mato Grosso beneficiou a cultura do algodéo 22
safra que foi plantado até o final de janeiro, favorecendo a formacdo e o enchimento de
macas durante seu ciclo produtivo.

Para um melhor entendimento do cenario apresentado, abaixo, observa-se o
demonstrativo de chuvas da Faz. Cachoeira, Campo Novo dos Parecis — MT comparando
a distribuicdo de chuvas na safra 11/12 e nas duas safras anteriores.

Distribuicdo de Chuvas - Fazenda Cachoeira ( Algodao)

Vegetativa / Botéo Enchimento Abertura do
Floral Macgas Capulho

600
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= Safra 11/12 Ultimos 2 anos

Abaixo, encontra-se demonstrativo da evolugcdo do estagio da 12 safra e 22 safra de
algodao.

ESTAGIO DE DESENVOLVIMENTO DA CULTURA

Florescimento Abertura de Capulhos
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*estagio das plantas em 30/junho

Milho 12 safra

A cultura de milho 12 safra foi plantada na Bahia, Goias/Minas Gerais e Piaui em uma area
de 1.404 ha, 1.156 ha e 452 ha, respectivamente.

A tabela abaixo apresenta a area plantada de milho 12 safra nos diferentes estados.

Milho 12 Safra Area Plantada (ha)
Total 3.010
Bahia 1.402
Goias e Minas Gerais 1.156
Piaui 452

Até o final do 2T12, o milho da 12 safra ja tinha sido colhido com uma produtividade dentro
da expectativa, apesar de um periodo de estiagem que prejudicou as fases de formacgéao de
espigas e enchimento de graos.

Para um melhor entendimento do cenario apresentado, abaixo, observa-se o
demonstrativo de chuvas em Goias/Minas Gerais comparando a distribuicdo de chuvas na
safra 11/12 e nas duas safras anteriores.

Distribuicédo de Chuvas - Fazenda Santa Ménica ( Milho)

27 dias sem chuvas entre o dia

Enchimento [ 14/02/12 até o dia 12/03/12 ]
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Gréos

500 :
I
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400
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I
300 :
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200 I
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100 I I .
1
0 | _mm |

Mai Jun Jul Ago
m Safra 11/12 Ultimos 2 anos

Milho 22 safra

A cultura do milho 22 safra foi favorecida pelo alongamento do periodo chuvoso no Mato
Grosso, onde encontra-se 100% das areas para essa tecnologia.

A tabela abaixo apresenta a area plantada de milho 22 safra no estado do Mato Grosso.

Milho 22 Safra Area Plantada (ha)
Total 44 411
Mato Grosso 44411

10
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Até o final do 2T12, 11% do milho 22 safra ja havia sido colhido.

Para um melhor entendimento do cenario observado, abaixo, observa-se o demonstrativo
de chuvas da Faz. Cachoeira, Campo Novo dos Parecis — MT comparando a distribuicédo
de chuvas na safra 11/12 e nas duas safras anteriores.

Distribuic&o de Chuvas - Fazenda Cachoeira ( Milho)

Enchimento

Pendoamento -
Gréos

600
500

Plantio

400

300 \

200 I Boa Chuva

100

o '8 P
Set Out Nov Dez Jan Fev Mar Abr i

Mai Jun Jul Ago

=3 Colheita

m Safra 11/12 Ultimos 2 anos

Abaixo, encontra-se demonstrativo da evolucédo do estagio da 12 safra e 22 safra de milho.

ESTAGIO DE DESENVOLVIMENTO DA CULTURA
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*estagio das plantas em 30/junho

11



V-AGR

VANGUARDA AGRO

Area Plantada e Produtividade

Plantio Colheita
SR elaElER 2010/11 2011/12 201112 | Percentual |Produtividade Estimada
ha ha ha Colhido 2011/12 (kg/ha)
Algodéo 18.737 45.057 8.161 18% 3525
Algodao 12 Safra 15,582 32,532 8.161 25% 3612
Algodao 22 Safra 3.155 12.525 - 0% 3.300
Soja 52.771 162.518 162,518 100% 2.850
Milho 7.069 47.421 6.594 14% 5.730
Milho 12 Safra 1213 3.010 1.609 53% 6.575
Milho 22 Safra 5.856 44.411 4985 11% 5673
outros (1) 4511 32.736 4898 15%
Total 83.088 287.732 182.171 63%

Soja: No 2T12, encerramos a colheita da soja da safra 2011/12 com uma produtividade
média de 2.850 hg/ha, numero 10% inferior ao esperado pela Companhia, como reflexo
dos problemas climaticos em Goias, Minas Gerais, Bahia, Piaui, e a alta pressdo da
doenca ferrugem asiatica da soja no estado do Mato Grosso.

Algodao: A colheita de algoddo no estado da Bahia teve inicio em meados de maio. No
Mato Grosso, por questdes de ordem climatica, a colheita foi postergada para o final de
junho. O percentual colhido até o encerramento do 2T12 era de 18% da area total de
algoddo e a produtividade média estava em 3.351 kg/ha. Como a area colhida até o
momento corresponde as areas que tiveram um potencial produtivo menor, a tendéncia é
gue a produtividade média da cultura do algoddo aumente com o andamento da colheita.

Milho: A colheita foi finalizada para area de 12 safra nos estados de Goias/Minas Gerais e
Piaui. Apesar da estiagem registrada na regido, a produtividade fechou em 6.575 kg/ha.

Para a cultura do milho em 2° safra no estado do Mato Grosso, o percentual colhido até o
encerramento do 2T12 era de 11% e a produtividade média estava em 6.896 kg/ha.

12
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Portfolio de Terras

Em 30 de junho de 2012, a Companhia contava com o seguinte portfélio de terras:

Arrendada: 50,0 mil ha

Prépria: 89,2 mil ha
Arrendada: 126,0 mil ha

Arrendada: 3.9 mil ha

Obs: Nao estdo incluidos os 42 mil hectares em terras ndo agriculturaveis para soja, algodao e milho
Maquinario

Em 30 de junho de 2012, a Companhia contava com o seguinte quadro de equipamentos
destinados as atividades agricolas:

e . Préoprio Terceiros
\Y -3 2012 TOTAL
aquinario - 30/jun/ Otde. % Otde. % -
7
4

Tratores 380 98% 2% 387
Plantadeiras 195 98% 2% 199
Pulverizadores 67 75% 22 25% 89
Aeronaves Agricolas ; 6 43% 8 57% 14
Colheitadeiras Graos 89 44% 115 56% 204
ColheitadeirasAlgodéo 67 100% _ 67

Total

[ 84% | 156 | 16% |

Armazenagem

Em 30 de junho de 2012, a Companhia possuia 5 unidades préprias de armazenagem
localizadas no Mato Groso, com capacidade estatica de armazenamento de 162,6 mil
toneladas. Além disso, possui 8 unidades arrendadas, nos estados de Mato Grosso, Minas
Gerais e Goias, com capacidade estatica de armazenamento de 93,5 mil toneladas.

Na cultura do algodédo, a Vanguarda Agro possui capacidade de armazenagem de algodao
em pluma para um volume de 90.000 toneladas, equivalente a 450.000 fardos, localizado
em suas unidades beneficiadoras de algodao instaladas no Mato Grosso e na Bahia.
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Capacidade Estatica de Armazenagem a Algodéo
Toneladas
% Producao

4. Desempenho Econdmico Financeiro

Os resultados da Companhia tanto para o 2T12 quanto para o 1S12 sao segregados nas
operacdes Agricola e Biodiesel/Corporativo.

A permanéncia da segregacdo da operacdo Biodiesel/Corporativo tornou-se necessaria
visto que ainda foram reconhecidas receitas e despesas alocadas as operacdes de
biodiesel, bem como baixa do &gio da venda na participacdo na Jaborandi e baixa do agio
resultante da mais valia dos contratos de arrendamento das subsidiarias Maeda e
Vanguarda Participa¢des, conforme descrito na mensagem da administracao.

A tabela abaixo apresenta os resultados consolidados da Companhia segregados de
acordo com as operacdes acima descritas.

~ . 2T12 2T11 2T12 2T11 2T12 2T11
Demonstracdo de Resultados (R$ Mil) Agricola Biodiesel Consolidado

Receita Operacional Liquida 185.251 74.819 4.482 124.873 189.733 199.692
Ativo Biolégico Apropriado a Receita 26.019 7.967 0 930 26.019 8.897
Custos de Produtos Vendidos (180.580) (78.430) (11.428) (129.466) (192.008) (207.896)

Lucro (Prejuizo) Bruto 30.690 4.356 (6.946) (3.663) 23.744 693

Margem Bruta 16,6% 5,8% -155,0% -2,9% 12,5% 0,3%

Despesas Operacionais 2.892 94 (47.064) (17.220) (44.172) (17.126)
Gerais, Administrativas e com Vendas (15.041) (6.726) (20.862) (16.946) (35.903) (23.672)
Tributarias - (13) 110 (271) 110 (284)
Outras Receitas (Despesas) Operacionais 17.933 6.833 (26.312) 3) (8.379) 6.830

Resultado Operacional Antes do Resultado Financeiro - EBIT 33.582 4.450 (54.010) (20.883) (20.428) (16.433)

Resultado Financeiro (66.826) 17.268 (1.335) (255) (68.161) 17.013
Receita Financeira 5.787 22.278 (27) 1.865 5.760 24.143
Despesa Financeira (16.209) (15.718) (1.308) (2.116) (17.517) (17.834)
Variacdo Cambial (56.404) 10.708 0) (4) (56.404) 10.704

Lucro (Prejuizo) Antes do Imposto de Renda e Contribuicdo Social (33.244) 21.718 (55.345) (21.138) (88.589) 580
IRe CSLL 19.618 2278 - - 19.618 2278

Lucro (Prejuizo) do Exercicio (13.626) 23.997 (55.345) (21.138) (68.971) 2.858

Margem Liquida -7,4% 32,1% na -16,9% -36,4% 1,4%

EBITDA 41.466 12.972 (39.620) (18.963) 1.846 (5.991)

Margem EBITDA 22,4% 17,3% na -15,2% 1,0% -3,0%
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~ . 1S12 1811
Demonstracdo de Resultados (R$ Mil) Al

Receita Operacional Liquida
Ativo Biolégico Apropriado a Receita
Custos de Produtos Vendidos

Lucro (Prejuizo) Bruto

Margem Bruta

Despesas Operacionais
Gerais, Administrativas e com Vendas
Tributarias

426.632 135.183

59.758 21.096
(405.432)  (138.106)
80.958 18.173
19,0% 13,4%
(7.706) (2.150)

(30.938) (11.176)

23.232 9.026

Outras Receitas (Despesas) Operacionais
Resultado Operacional Antes do Resultado Financeiro - EBIT 73.252 16.023
Resultado Financeiro (91.885) 18.716
Receita Financeira 16.310 34.799
Despesa Financeira (53.346) (30.032)
Variacdo Cambial (54.849) 13.949
Lucro (Prejuizo) Antes do Imposto de Renda e Contribuicéo Social (18.633) 34.739
IRe CSLL 26.825 (4.093)
Lucro (Prejuizo) do Exercicio 8.192 30.646
Margem Liquida 1,9% 22,7%
EBITDA 92.118 26.072
21,6% 19,3%

Margem EBITDA

1S12

1S11

Biodiesel

94.130
(90.477)
3.653
3,9%
(62.148)
(34.869)
(825)
(26.454)
(58.495)
(1.831)
656
(5.711)
3.224
(60.326)

(60.326)
-64,1%
(38.432)
-40,8%

269513
1.017
(265.453)
5.077
1,9%
(33.291)
(32.022)
(549)
(720)
(28.214)
(440)
4511
(4.947)
(4)
(28.654)

(28.654)
-10,6%
(20.119)
-7,5%

1S12 1S11
Consolidado
520.762 404.696
59.758 22.113
(495.909) (403.559)
84.611 23.250
16,2% 5,7%
(69.854) (35.441)
(65.807) (43.198)
(825) (549)
(3.222) 8.306
14.757 (12.191)
(93.716) 18.276
16.966 39.310
(59.057) (34.979)
(51.625) 13.945
(78.959) 6.085
26.825 (4.093)
(52.134) 1.992
-10,0% 0,5%
53.686 5.953
10,3% 1,5%

Obs: O valor do ativo biologico apropriado ao custo pode ser encontrado em tabela constante do item “Lucro

Bruto”

Receita Ligquida

o 2T12

= . 2712 2T11
Demonstracédo de Resultados (R$ Mil) S

Receita Operacional Liquida

185.251 74.819

2T12

2T11

Biodiesel

4.482

124.873

2T12 2T11
Consolidado
189.733 199.692

A receita liquida da operacdo Agricola totalizou R$ 185,2 milhdes, valor 147% superior a
igual periodo do ano anterior, influenciado pela incorporacao da Vanguarda Participacdes.

Como mencionado, o 2T12 é caracterizado pelo final da colheita da soja e inicio da
colheita de milho e algoddo. Desta forma, a soja, no trimestre, foi o principal componente
da receita na operacao Agricola, conforme tabela abaixo:

Receita Liquida
(R$ mil)
Receita Liquida
Algodéo Pluma
Algodao Caroco
Soja
Milho
Outros (*)

Agricola
2T12 Part. (%)

Obs: O item outros que compde a receita liquida da Companhia, € composto quase em sua totalidade pela
compra de contratos de performance para liquidacdo de contrato de ACC (Adiantamento de Contrato de

Cambio) existentes.

Receita
(toneladas)
Quantidade faturada
Algodao em pluma
Caroco de algodao
Soja
Milho
Outros

Agricola
2T12 Part. (%)
149.657 100%
5.109 3%
4.425 3%
126.304 84%
13.685 9%
134 0%
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No 2T12, a receita liquida total da Vanguarda Agro atingiu R$ 189,7 milhdes, valor este
4,9% inferior ao valor obtido no mesmo periodo do ano anterior, quando as receitas das
operacdes de biodiesel eram mais significativas. A redu¢do na receita liquida foi impactada
primordialmente pela mudanca no modelo de negdcio, assim a operacdo Agricola foi
responsavel por 97,6% da receita liquida e a operacao Biodiesel/Corporativo por 2,4%.

o 1S12
o . 1S12 1S11 1S12 1S11 1S12 1S11
Demonstragdo de Resultados (R$ Mil) . L .
Agricola Biodiesel Consolidado
Receita Operacional Liquida 426.632 135.183 94.130 269.513 520.762 404.696

No 1S12, a receita liquida da operacdo Agricola totalizou R$ 426,6 milhdes, valor 215%
superior ao mesmo periodo do ano anterior, influenciado pela incorporacdo da Vanguarda
Participacdes.

No quadro abaixo, observa-se a composicao das receitas da operacao Agricola.

Receita Liquida Agricola
(R$ mil) 1S12 Part. (%)
Receita Liquida 426.632 100%
Algodéo Pluma 47.892 11%
Algodéo Carogo 5.542 1%
Soja 263.627 62%
Milho 6.338 1%
Ouitros (*) 103.233 24%

Obs: O item outros que compde a receita liquida da Companhia, € composto quase em sua totalidade pela
compra de contratos de performance para liquidacdo de contrato de ACC (Adiantamento de Contrato de
Cambio) existentes.

Receita Agricola
(toneladas) 1S12 Part. (%)
Quantidade faturada 436.887 100%
Algodao em pluma 15.011 3%
Caroco de algodao 14.128 3%

Soja 386.116 88%
Milho 21.499 5%
QOutros 134 0%

A receita liquida total da Vanguarda Agro totalizou 520,8 milhdes, valor 28,7% superior ao
mesmo periodo do ano anterior. Segregando-se os dois segmentos, a operacao Agricola
representou 81,9% da receita liquida, enquanto a operacdo Biodiesel/Corporativo
representou 18,1% da receita liquida.

Lucro Bruto

o 2T12
= . 2T12 2T11 2T12 2T11 2T12 2T11
Demonstragdo de Resultados (R$ Mil) ) o .
Agricola Biodiesel Consolidado
Receita Operacional Liquida 185.251 74.819 4.482 124.873 189.733 199.692
Ativo Biolégico Apropriado a Receita 26.019 7.967 0 930 26.019 8.897
Custos de Produtos Vendidos (180.580) (78.430) (11.428) (129.466) (192.008) (207.896)
Lucro (Prejuizo) Bruto 30.690 4.356 (6.946) (3.663) 23.744 693
Margem Bruta 16,6% 5,8% -155,0% -2,9% 12,5% 0,3%
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No 2T12, a lucro bruto da operacdo Agricola foi de R$ 30,7 milhdes sendo o principal
responsavel pelo resultado bruto positivo consolidado da Companhia, visto que a operacao
Biodiesel/Corporativo apresentou um prejuizo bruto de R$ 6,9 milhdes. O resultado da
operacao Biodiesel € influenciado pela ociosidade de usinas e pela alocacdo no custo de
matérias-primas com baixo potencial de realizacao.

A margem bruta da operacdo Agricola atingiu 16,6%. O resultado bruto consolidado
totalizou R$ 23,7 milhdes, contra R$ 0,6 milhdes obtido no mesmo periodo do ano anterior.

A composicdo do CPV (Custo dos Produtos Vendidos) constante da tabela acima é
apresentada abaixo:

Custo dos Produtos Vendidos Agricola
R$ (Mil) 2T12
Custo dos Produtos Vendidos 180.580
Algodé&o Pluma 17.679
Algodéo Carogo 1.564
Soja 82.843
Milho 2.696
Outros 60.969
Ativo Biolégico Apropriado ao Custo 14.829
e 1S12
. : 1S12 1S11 1S12 1S11 1S12 1S11
Demonstragdo de Resultados (R$ Mil) ) o .
Agricola Biodiesel Consolidado
Receita Operacional Liquida 426.632 135.183 94.130 269.513 520.762 404.696
Ativo Bioldgico Apropriado a Receita 59.758 21.096 - 1.017 59.758 22.113
Custos de Produtos Vendidos (405.432)  (138.106) (90.477) (265.453) (495.909) (403.559)
Lucro (Prejuizo) Bruto 80.958 18.173 3.653 5.077 84.611 23.250
Margem Bruta 19,0% 13,4% 3,9% 1,9% 16,2% 5,7%

No 1S12, o lucro bruto da Vanguarda Agro atingiu R$ 84,6 milhdes, sendo R$ 80,9 milhdes
provenientes da operacdo Agricola o que representa 96% do lucro bruto consolidado da
Companhia.

A composigdo do Custo dos Produtos Vendidos constante da tabela acima € apresentada
abaixo:

Custo dos Produtos Vendidos Agricola

R$ (Mil) 1S12
Custo dos Produtos Vendidos 405.432
Algodéo Pluma 48.561
Algodao Carogo 3.828
Soja 206.463
Milho 4.614
Outros 104.221
Ativo Biolégico Apropriado ao Custo 37.745
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Despesas Operacionais

e 2712
" _ 2T12 2T11 2T12 2T11 2T12 2T11
Demonstracdo de Resultados (R$ Mil) ) . -
Agricola Biodiesel Consolidado
Despesas Operacionais 2.892 94 (47.064) (17.220) (44.172) (17.126)
Gerais, Administrativas e com Vendas (15.041) (6.726) (20.862) (16.946) (35.903) (23.672)
Tributarias - (13) 110 (271) 110 (284)
Outras Receitas (Despesas) Operacionais 17.933 6.833 (26.312) 3) (8.379) 6.830

No 2T12, as despesas operacionais Consolidadas totalizaram R$ 44,2 milhdes,
representando 23% da receita operacional liquida.

A operacgédo Agricola registrou uma receita operacional de R$ 2,8 milhdes, influenciado pela
reversdo do reconhecimento de contratos onerosos e resultado positivo da venda da
participacéo na Jaborandi.

Ja a operacdo Biodiesel/Corporativa registrou uma despesa de R$ 47,0 milhdes,
impactada pelas outras receitas/despesas administrativas que apresentaram,
positivamente, o resultado da venda das unidades de biodiesel e, negativamente, o
reconhecimento do impacto da baixa do agio da controlada Jaborandi, o agio da mais valia
dos contratos de arrendamento das subsididrias Maeda e Vanguarda Participacbes e
custos atrelados a venda das unidades de Iraquara e Porto Nacional.

Com a venda das unidades de Iraquara e Porto Nacional e a manutengdo das unidades
remanescentes de biodiesel paradas, a Companhia provisionou também seus estoques, de
forma a eliminar saldos sem expectativa de realizagao (principalmente glicerina), bem
como ajustar valores de estoques cuja comercializacdo devera exigir despesas,
principalmente de transporte (matérias-primas) e readequacgdo aos padrdes exigidos para
comercializacao (biodiesel).

e 1S12
- . 1S12 1s11 1s12 1s11 1S12 1S11
Demonstragdo de Resultados (R$ Mil) ) o .
Agricola Biodiesel Consolidado
Despesas Operacionais (7.706) (2.150) (62.148) (33.291) (69.854) (35.441)
Gerais, Administrativas e com Vendas (30.938) (11.176) (34.869) (32.022) (65.807) (43.198)
Tributarias - - (825) (549) (825) (549)
Outras Receitas (Despesas) Operacionais 23.232 9.026 (26.454) (720) (3.222) 8.306

No 2S12, as despesas operacionais consolidadas atingiram R$ 69,9 milhdes,
representando 13,4% da receita operacional liquida. Segregando as operacdes
Biodiesel/Corporativo e Agricola, verifica-se que a operagdo Agricola representa 11%
deste valor, enquanto que a operacao Biodiesel/Corporativo representa 89% deste valor.
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EBITDA
o 2712
2T12 2T11 2T12 2T11 2T12 2T11
Agricola Biodiesel Consolidado
Lucro (Prejuizo) do Exercicio (13.626) 23.997 (55.345) (21.138) (68.971) 2.858
(+)IRe CSLL (19.618) (2.278) - - (19.618) (2.278)
(+) Resultado Financeiro 66.826 (17.268) 1.335 255 68.161 (17.013)
(+) Depreciacao e Amortizacdo 7.884 8.522 14.390 1.920 22.274 10.442
EBITDA 41.466 12.973 (39.620) (18.963) 1.846 (5.991)
Margem EBITDA 22,4% 17,3% na -15,2% 1,0% -3,0%

No 2T12, o EBITDA a operagéo Agricola foi R$ 41,5 milhdes, com margem EBITDA de
22,4%. A operagcdo Biodiesel/Corporativo registrou um EBITDA negativo de R$ 39,6
milhdes.

Ja o EBITDA consolidado da Companhia totalizou R$ 1,8 milhdes.

e 1S12
1S12 1S11 1S12 1S11 1S12 1S11
Agricola Biodiesel Consolidado
Lucro (Prejuizo) do Exercicio 8.192 30.646 (60.326) (28.654) (52.134) 1.992
(+)IRe CSLL (26.825) 4.093 - - (26.825) , 4.093
(+) Resultado Financeiro 91.885 (18.716) 1.831 440 93.716 , (18.276)
(+) Depreciacdo e Amortizacao 18.866 10.049 20.063 8.095 38.929 18.144
EBITDA 92.118 26.072 (38.432) (20.119) 53.686 5.953
Margem EBITDA 21,6% 19,3% -40,8% -7,5% 10,3% 1,5%

No 1S12, o EBITDA da operacao Agricola foi de R$ 92,1 milhdes, com margem EBITDA de
21,6%

Ja no consolidado, o EBITDA foi de R$ 53,7 milhdes, com margem EBITDA de 10,3%.

Resultado Financeiro

o 2712
~ . 2T12 2T11 ANV 2T11 2T12 2T11
Demonstragéo de Resultados (R$ Mil) ) o .
Agricola Biodiesel Consolidado
Resultado Financeiro (66.826) 17.268 (1.335) (255) (68.161) 17.013
Receita Financeira 5.787 22.278 (27) 1.865 5.760 24.143
Despesa Financeira (16.209) (15.718) (1.308) (2.116) (17.517) (17.834)
Variacdo Cambial (56.404) 10.708 ) o) (56.404) 10.704

No 2T12, o resultado financeiro liquido negativo foi de R$ 68,2 milh8es, comparaveis a um
resultado financeiro liquido de R$ 17,0 milhdes no 2T11. Esse resultado é decorrente,
principalmente, da variagdo cambial negativa de R$ 56,4 milhdes no trimestre, explicada
pela variacdo da taxa de cambio de 11% (R$ 1,82/US$ em 31/03/2012 e R$ 2,02/US$ em
30/06/2012) incidente na posi¢cdo do passivo denominado em dolares. Uma vez que a
Companhia tem 71% de sua divida atrelada ao doélar, qualquer apreciacdo do délar perante
o real, corrige todo o estoque da divida que sera amortizada ao longo dos préximos anos.
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Esse impacto € meramente contébil dado que as receitas da Vanguarda Agro sdo em sua
totalidade atreladas ao ddlar e também sofre impacto da variagdo cambial.

As despesas financeiras totalizaram R$ 17,5 milhées no 2T12, comparaveis a R$ 17,8
milhdes no 2T11. Nessa linha sdo contabilizadas todas as despesas incorridas com juros e
variacbes monetarias de contratos indexados ao CDI ou outro indexador do mercado
interno (IGPM, TR), impostos incidentes sobre variagdo monetaria e correcdes sobre
impostos parcelados. Apesar de reducdo significativa no endividamento da empresa, a
comparacao com o 2T12 fica distorcida, uma vez que o endividamento da Vanguarda
Participagdes nao estava consolidado.

As receitas financeiras atingiram R$ 5,8 milhdes no trimestre, comparaveis a R$ 24,1
milhdes no mesmo trimestre do ano anterior, impactadas principalmente pela reducao da
taxa basica de juros e reducdo das aplicacdes financeiras da Companhia. Elas sao
compostas principalmente pelo AVP (ajuste a valor presente) dos compromissos futuros e
receitas auferidas por aplicacfes financeiras.

e 1S12
= . 1s12 1s11 1s12 1s11 1s12 1S11
Demonstragdo de Resultados (R$ Mil) ) . _
Agricola Biodiesel Consolidado
Resultado Financeiro (91.885) 18.716 (1.831) (440) (93.716) 18.276
Receita Financeira 16.310 34.799 656 4511 16.966 39.310
Despesa Financeira (53.346) (30.032) (5.711) (4.947) (59.057) (34.979)
Variagdo Cambial (54.849) 13.949 3.224 4) (51.625) 13.945

O Resultado Financeiro liquido consolidado no 1S12 foi negativo em R$ 93,7 milhdes. A
receita financeira composta principalmente pelas aplicacdes financeiras foi de R$ 17,0
milhdes. A despesa financeira, composta principalmente pelos empréstimos e
financiamentos da Companhia foi de R$ 59,1 milhdes. A variacdo cambial, por sua vez,
conforme ja explicado anteriormente, impactou negativamente o resultado financeiro da
Companhia em R$ 51,6 milhdes no semestre.

Lucro/Prejuizo Liquido

o 2T12
~ . 2T12 2T11 2T12 2T11 2T12 2T11
Demonstragdo de Resultados (R$ Mil) ) o .
Agricola Biodiesel Consolidado
Lucro (Prejuizo) Antes do Imposto de Renda e Contribui¢do Social (33.244) 21.718 (55.345) (21.138) (88.589) 580
IRe CSLL 19.618 2.278 - - 19.618 2.278
Lucro (Prejuizo) do Exercicio (13.626) 23.997 (55.345) (21.138) (68.971) 2.858
Margem Liquida -7,4% 32,1% na -16,9% -36,4% 1,4%

No 2T12, a operagdo Agricola apresentou um prejuizo de R$ 13,6 milhdes decorrente
principalmente da variacdo cambial de R$ 56,4 milhdes. A operacgdo Biodiesel/Corporativo
gerou um prejuizo de R$ 55,3 milhdes. No consolidado, apresentou um prejuizo liquido R$
68,9 milhdes, decorrente principalmente dos efeitos reconhecidos e ajustes efetuados na
operacao Biodiesel/Corporativo, e da valorizagéo do ddlar frente ao real.
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o 2512
~ . 1812 1S11 1S12 1811 1S12 1S11
Demonstragdo de Resultados (R$ Mil) ) o .
Agricola Biodiesel Consolidado
Lucro (Prejuizo) Antes do Imposto de Renda e Contribui¢cdo Social (18.633) 34.739 (60.326) (28.654) (78.959) 6.085
IRe CSLL 26.825 (4.093) - - 26.825 (4.093)
Lucro (Prejuizo) do Exercicio 8.192 30.646 (60.326) (28.654) (52.134) 1.992
Margem Liquida 1,9% 22,7% -64,1% -10,6% -10,0% 0,5%

No 1S12, a operacao Agricola apresentou um lucro liquido de R$ 8,2 milhdes. A operacéo
Biodiesel/Corporativo gerou um prejuizo de R$ 60,3 milhdes. No consolidado, apresentou
um prejuizo liquido de R$ 52,1 milhGes, decorrente principalmente dos efeitos
reconhecidos e ajustes efetuados na operacao Biodiesel/Corporativo, e da valorizacdo do
dolar frente ao real.

Endividamento

A reducédo do divida liquida verificada em junho de 2012 quando comparada a mar¢o do
mesmo ano deveu-se, principalmente, a entrada de recursos provenientes da conclusdo da
venda das unidades de biodiesel de Iraquara e Porto Nacional.

Comparativamente a setembro de 2011, primeiro més ap0s a incorporacao da Vanguarda
Participacdes, a divida liqguida em dolares apresentou uma reducédo de 38% (US$ 332,8 em
setembro de 2011 e US$ 206,4 em junho de 2012 e R$ 617,3 milhdes e R$ 417,0 milhGes
no mesmo periodo).

Os desinvestimentos em ativos non-core, demonstram o comprometimento da Companhia
em melhorar sua estrutura de capital, através da reducao de seu endividamento.

Endividamento (em R$ mil) 30/06/2012 § 31/03/2012 31/12/2011 30/09/2011

Curto Prazo 220.364 254.298 506.948 372.566
Longo Prazo 226.408 269.720 95.859 300.209
(=) Endividamento 446.772 524.018 602.807 672.775
Disponibilidade (11.520) (40.603) (72.928) (55.504)
Recebivel (*) (18.277) - - -
(=) Divida Ligquida 416.975 483.415 529.879 617.271

(*) Recebivel referente a divida contratada por conta da operagdo de venda da usina de biodiesel do Rio Grande do Sul.

O endividamento bancario da Vanguarda Agro, em 30 de junho de 2012, era de R$ 446,8
milhdes. A divida em moeda estrangeira representou 71% da divida total e em moeda
nacional 29%. A contratacdo de divida em moeda estrangeira € um hedge natural, visto
que as receitas da Companhia sé@o indexadas ao dolar americano. Com relacdo ao
vencimento das dividas, 49% estava classificado no curto prazo e 51% no longo prazo.
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Endividamento Curto e Longo Prazo Endividamento por Moeda

51%

= Délar Real

m Curto Prazo Longo Prazo

5. Mercado de Capitais

Desempenho das A¢des

As acdes da Vanguarda Agro (VAGR3) encerraram o0 2T12 cotadas a R$ 0,38, totalizando
um valor de mercado para a Companhia de R$ 881,7 milhdes, ante um Patrimonio Liquido
de R$ 1.235,7 milhdes — relagcédo Valor de Mercado / Valor Patrimonial de 0,71. As agbes
da VAGR3 apresentaram uma desvalorizacdo de 11,6% no trimestre, passando de R$
0,43/acéo no final de marco de 2012 para R$ 0,38/acéo no final de junho de 2012. No
entanto, no 1° semestre de 2012, apresentou uma valorizacdo de 18,7%. O Ibovespa nos
mesmos periodos apresentou desvalorizacao de 15,7% e 4,2%, respectivamente.

Liquidez das Acgbes

As acbes da Vanguarda Agro estiveram presente em 100% dos pregdes no 2T12. O
volume médio diario registrado trimestre foi de R$ 8,1 milh6es e 3.102 negdcios. A
Companhia € a Unica empresa agricola com foco na producdo de gréos no nivel mais alto
de governanca corporativa (Novo Mercado) a fazer parte do indice Ibovespa, e pertence a
outros importantes indices da BM&FBovespa:

Y 7/
%/VAGRB
Z NOVO
MERCADO
BM&FBOVESPA

,,
Indice de

s IBRX it SMILL e |GC
Brasil Small Cap Corporativo Diferenciads

IBOVESPA =

wii |GCT 5555 ITAG W IVBX 2 seninc|BrA
Capital Social e Dispersao Acionéaria
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Em junho de 2012, o Capital Social da Vanguarda Agro era formado por 2.320.145.338
acOes. Desse total, 44% sdo detidas por pessoas fisicas, 46% por investidores
institucionais e 10% por investidores estrangeiros, perfazendo mais de 19.000 investidores.

A estrutura acionaria da Vanguarda Agro é pulverizada com mais de 90% dos investidores
brasileiros, onde o0 maior acionista detém menos de 28%.
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Anexo | - Demonstracdes Contabeis

Balanco Patrimonial — Consolidado

CIRCULANTE CIRCULANTE
Caixa e equivalentes de caixa 8.047 0,3% 31.755 1,2% -74,7%  Salarios e contribui¢des sociais 21.894 0,9% 17.829 0,7% 22,8%
Titulos e valores mobiliarios 3.474 0,1% 41.173 1,5% -91,6%  Fornecedores 206.724 8,9% 253.601 9,3% -18,5%
Contas a receber de clientes 39.697 1,7% 78.448 2,9% -49,4%  Tributos a recolher 40.493 1,7% 38.546 1,4% 5,1%
Titulos a receber 65.753 2,8% 65.968 2,4% -0,3% Empréstimos e financiamentos 220.364 9,5% 506.948 18,6% -56,5%
Estoques 230.538 9,9% 383.521 14,1% -39,9% Partes relacionadas 4.955 0,2% 11.850 0,4% -58,2%
Ativos biolégicos 262.567 11,3% 254.961 9,3% 3,0% Adiantamentos de clientes 52.931 2,3% 98.441 3,6% -46,2%
Tributos a recuperar 28.714 1,2% 33.341 1,2% -13,9%  Tributos parcelados 21.371 0,9% 12.724 0,5% 68,0%
Despesas antecipadas 5.755 0,2% 1.266 0,0% 354,6% Instrumentos financeiros derivativos 19.829 0,9% 12.991 0,5% 52,6%
QOutros ativos 5.349 0,2% 25.430 0,9% -79,0% Contratos onerosos 322 0,0% 13.617 0,5% -97,6%
Arrendamentos e servi¢os a pagar - - 21.249 0,8% -
Ativos ndo circulantes mantidos para venda 7.850 0,3% 96.407 3,5% -91,9% Divida com a Unido - PESA 1.702 0,1% 428 0,0% 297,7%
Titulos a pagar 5.185 0,2% 5272 0,2% -1,7%
Outros passivos 26.648 1,1% 33.269 1,2% -19,9%
Total do ativo circulante 657.744 28,3% 1.012.270 37,1% -35,0% Total do Passivo Circulante 622.418 26,8% 1.026.765 37, 7% -39,4%
NAO CIRCULANTE NAO CIRCULANTE
Realizével alongo prazo Fornecedores 14.444 0,6% 21.486 0,8% -32,8%
Titulos e valores mobiliarios - 0,0% 634 0,0% - Empréstimos e financiamentos 226.408 9,7% 95.859 3,5% 136,2%
Estoques 932 0,0% 4.232 0,2% -78,0%  Partes relacionadas 86 0,0% 6.294 0,2% -98,6%
Titulos a receber 64.445 2,8% 69.418 25% - 0 Tributos parcelados 64.270 2,8% 63.379 2,3% 1,4%
Tributos diferidos - 0,0% 9.011 0,3% - Incentivos fiscais (ICMS) 3.111 0,1% 2.983 0,1% 4,3%
Partes relacionadas 188 0,0% 4.017 0,1% -95,3%  Adiantamentos de clientes - - 2.000 0,1% -
Tributos a recuperar 71.862 3,1% 69.804 2,6% 2,9% Divida com a Unido - PESA 13.490 0,6% 11.888 0,4% 13,5%
Depésitos judiciais 5.736 0,2% 4.800 0,2% 19,5%  Tributos diferidos 93.758 4,0% 129.474 4,7% -27,6%
Outros ativos 4.247 0,2% 8.477 0,3% -49,9%  Provisdo para contingéncias 33.974 1,5% 57.438 2,1% -40,9%
Investimentos Provisdo para perdas com investimentos - - - - -
Ativos biolégicos 14 0,0% 20 0,0% -30,0%  Outros passivos 17.155 0,7% 20.325 0,7% -15,6%
Imobilizado 1.194.658 51,4% 1.209.421 44,3% -1,2%
Intangivel 325.004 14,0% 334.913 12,3% -3,0%
Total do ativo ndo circulante 1.667.086 71,7% 1.714.747 62,9% -2,8% Total do Passivo ndo Circulante 466.696 20,1% 411.126 15,1% 13,5%
Patriménio Liquido 1.235.716 53,2% 1.289.126 47,3% -4,1%
Capital social 2.207.502 95,0% 2.207.503 80,9% 0,0%
Reservas de capital 2.490 0,1% 3.765 0,1% -33,9%
Prejuizos acumulados (974.276) -41,9% (922.142) -33,8% 5,7%
Total do Ativo 2.324.830 100,0% 2.727.017 100,0% -14,7% Total do Passivo e do Patrimdnio Liquido 2.324.830 100,0% 2.727.017 100,0% -14,7%
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Demonstracdes de Resultados — Consolidado

Demonstracdo de Resultados Consolidado (R$ Mil) 1S12 AV (%) 1S11 AV (%) | AH (%)

Receita Operacional Liquida 520.762 100,0% 404.696 100,0% 28,7%
Variacéo do Valor Justo dos Ativos Biolégicos 59.758 11,5% 22.113 55% 170,2%
Custos de Produtos Vendidos (495.909) -95,2% (403.559) -99,7% 22,9%

Lucro (Prejuizo) Bruto 84.611 16,2% 23.250 57% 263,9%

Despesas Operacionais (69.854) -13,4% (35.441) -8,8% 97,1%
Gerais e Administrativas (66.632) -12,8% (43.747) -10,8% 52,3%
Outras Receitas (Despesas) Operacionais (3.222) -0,6% 8.306 2,1% -

Resultado Operacional Antes do Resultado Financeiro 14.757 2,8% (12.191) -3,0% -

Resultado Financeiro (93.716) -18,0% 18.276 45% -612,8%
Receita Financeira 16.966 3,3% 39.310 9,7%  -56,8%
Despesa Financeira (59.057) -11,3% (34.979) -8,6% 68,8%
Variagdo Cambial (51.625) -9,9% 13.945 3,4% -

Lucro (Prejuizo) Antes do Imposto de Renda e Contribuigdo Social (78.959) -15,2% 6.085 1,5% -
IRe CSLL 26.825 5,2% (4.093) -1,0% -

Impostos correntes (1.673) -0,3% (5.478) -1,4% -
Impostos diferidos 28.498 5,5% 1.385 0,3% -
Lucro (Prejuizo) do Exercicio (52.134) -10,0% 1.992 0,5% -
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Anexo Il — Tabela de Pesos e Medidas

Pesos e Medidas usados na Agricultura

1 Tonelada
1Kg

1 Libra

1 Acre

1 Acre

1.000 Kg
2,20462 Libras
0,45359 Kg
0,40469 Hectares
0,1840 Alqueire

1 Hectare (ha) 2,47105 Acres

1 Hectare (ha) 10.000 mz

1 Alqueire 5,4363 Acres

Soja e Trigo

1 Bushel de Soja 60 Libras 27,2155 Kg

1 Saca ade Soja 60 Kg 2,20462 Bushels
1 Bushel / Acre 67,25Kg / Ha

1,00 US$ / Bushel
Milho

2,2046 US$/ Saca

1 Bushel de milho 56 Libras 25,4012 Kg

1 Saca de Milho 60 Kg 2,36210 Bushels
1 Bushel / Acre 62,77 Kg/Ha

1,00 US$ / Bushel 2,3621 US$ / Saca

Algodao

1 Fardo 480 Livras 217,72 Kg

1 Arroba 14,68 Kg*

Café

1 Saca de Café 60 Kg 132,28 Libras

1,00 US¢/Libra

1,3228 US$ / Saca

* O mercado considera 15,00 Kg
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CONTATOS NA AREA DE RELACAO COM INVESTIDORES

Diretor de Rela¢cBes com Investidores: Bento Moreira Franco
Coordenadora de Relagdes com Investidores: Maria Luisa Soares de Almeida
Analista de Rela¢gdes com Investidores: Bruno Fernandes Jardim

E-mail: ri@v-agro.com.br

Site: www.v-agro.com.br/ri

Telefone: (0XX11) 3624-4086
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