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31 de Dezembro de 2015 e de 2014



Relatério dos auditores independentes
sobre as demonstracoes financeiras
individuais e consolidadas

Aos Administradores e Acionistas
Celulose Irani S.A.

Examinamos as demonstragoes financeiras individuais da Celulose Irani S.A. (a "Companhia"
ou "Controladora") que compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2015 e as
respectivas demonstragoes do resultado, do resultado abrangente, das mutagoes do patrimonio
liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, bem como as demonstragées
financeiras consolidadas da Celulose Irani S.A. e suas controladas ("Consolidado") que
compreendem o balango patrimonial consolidado em 31 de dezembro de 2015 e as respectivas
demonstracoes consolidadas do resultado, do resultado abrangente, das mutagées do
patrimoénio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, assim como o resumo
das principais politicas contabeis e as demais notas explicativas.

Responsabilidade da administracéo
sobre as demonstracoes financeiras

A administracao da Companhia é responsavel pela elaboracio e adequada apresentacio dessas
demonstracoes financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e as normas
internacionais de relatério financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards
Board (IASB), e pelos controles internos que ela determinou como necessarios para permitir a
elaboracdo de demonstracoes financeiras livres de distor¢ao relevante, independentemente se
causada por fraude ou por erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstragoes financeiras
com base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais
de auditoria. Essas normas requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelo auditor e que a
auditoria seja planejada e executada com o objetivo de obter seguranca razoavel de que as
demonstracoes financeiras estao livres de distor¢ao relevante.

Uma auditoria envolve a execugdo de procedimentos selecionados para obtencao de evidéncia a
respeito dos valores e das divulgacGes apresentados nas demonstracoes financeiras. Os
procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliacao dos
riscos de distorcao relevante nas demonstracoes financeiras, independentemente se causada por
fraude ou por erro.

Nessa avaliacao de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboracao
e adequada apresentacao das demonstragoes financeiras da Companhia para planejar os
procedimentos de auditoria que sdo apropriados nas circunstancias, mas nao para expressar
uma opinido sobre a eficicia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui
também a avaliacao da adequacao das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das
estimativas contabeis feitas pela administracido, bem como a avaliacdo da apresentacio das
demonstracoes financeiras tomadas em conjunto.



Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar
nossa opiniao.

Opiniao

Em nossa opinido, as demonstragées financeiras acima referidas apresentam adequadamente,
em todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira da Celulose Irani S.A. e da
Celulose Irani S.A. e suas controladas em 31 de dezembro de 2015, 0 desempenho de suas
operagoes e os seus fluxos de caixa, bem como o desempenho consolidado de suas operacoes e
os seus fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo nessa data, de acordo com as praticas
contabeis adotadas no Brasil e as normas internacionais de relatorio financeiro (IFRS) emitidas
pelo International Accounting Standards Board (IASB).

Outros assuntos

Informacio suplementar - Demonstracoes
do Valor Adicionado

Examinamos também as Demonstrac¢oes do Valor Adicionado (DVA), individuais e
consolidadas, referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2015, preparadas sob a
responsabilidade da administracdo da Companhia, cuja apresentacdo é requerida pela legislacao
societaria brasileira para companhias abertas, e como informacao suplementar pelas IFRS, que
nio requerem a apresentacao da DVA. Essas demonstrac¢oes foram submetidas aos mesmos
procedimentos de auditoria descritos anteriormente e, em nossa opinido, estdo adequadamente
apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes, em relacdo as demonstracoes financeiras
tomadas em conjunto.

Porto Alegre, 26 de fevereiro de 2016

PricewaterhouseCoopers Mauricio Colombari
Auditores Independentes Contador CRC 1SP195838/0-3
“S” Rs

CRC 2SP000160/0-5 "F" RS



CELULOSE IRANI S.A.

BALANCOS PATRIMONIAIS EM 31 DE DEZEMBRO

(Em milhares de reais)

ATIVO

CIRCULANTE
Caixa e equivalentes de caixa
Contas a receber de clientes
Estoques
Tributos a recuperar
Dividendos a receber
Bancos conta vinculada
Ouitros ativos

Total do ativo circulante

NAO CIRCULANTE
Tributos a recuperar
Depositos judiciais
Outros ativos
Partes relacionadas
Total do ativo realizavel a longo prazo

Investimentos em controladas
Propriedade para investimento
Ativo biologico
Imobilizado
Intangivel

Total do ativo n&o circulante

TOTAL DO ATIVO

Nota
explicativa Controladora Consolidado
31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14
5 80.079 153.948 125.732 165.985
6 135.277 127.605 135.854 129.922
7 67.119 62.588 67.219 62.649
8 9.245 7.094 9.245 7.094
- 5.245 - -
9 19.722 2.073 19.722 2.073
10 19.293 28.676 19.413 28.763
330.735 387.229 377.185 396.486
8 3.066 3.625 3.066 3.625
1.370 1.136 1.475 1.185
10 23.557 2.430 23.584 2.457
19 1.154 1.093 1.154 1.093
29.147 8.284 29.279 8.360
12 272.231 245.174 - -
13 35.332 20.354 19.137 4.087
15 92.870 101.114 261.559 281.621
1l4.a 789.527 804.143 860.410 875.472
14.b 110.486 112.276 111.021 112.811
1.329.593 1.291.345 1.281.406 1.282.351
1.660.328 1.678.574 1.658.591 1.678.837

As notas explicativas da Administracdo sdo parte integrante das demonstracdes financeiras

PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO

CIRCULANTE
Empréstimos e financiamentos
Debéntures
Fornecedores
Obrigacdes sociais e previdenciarias
Obrigacdes tributarias
IR e CSLL a pagar
Parcelamentos tributarios
Adiantamento de clientes
Dividendos a pagar
Outras contas a pagar

Total do passivo circulante

NAO CIRCULANTE
Empréstimos e financiamentos
Debéntures

Proviséo para riscos civeis, trabalhistas

e tributérios
Parcelamentos tributarios
Obrigacdes tributarias
Imposto de renda e
contribuicéo social diferidos
Total do passivo ndo circulante

TOTAL DO PASSIVO

PATRIMONIO LIQUIDO

Capital social

Reserva de capital

Reservas de lucros

Ajustes de avaliacdo patrimonial
Patriménio liquido atribuivel aos

acionistas controladores
Participagdo dos ndo controladores
Total do patrimdnio liquido

TOTAL DO PASSIVO E DO
PATRIMONIO LiQUIDO

Nota
explicativa Controladora Consolidado

31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14
16 195.620 125.235 195.620 125.235
17 21.248 44.382 21.248 44.382
18 86.793 80.383 70.135 65.239
40.774 40.240 41.152 40.440
18.815 19.576 19.256 19.880
- 475 805 787
2.192 2.281 2.222 2.309
1.197 1.995 1.218 2.538
479 12.964 479 12.964
28.076 15.669 28.278 15.946
395.194 343.200 380.413 329.720
16 665.761 537.490 665.761 537.490
17 39.791 69.738 39.791 69.738
20 17.485 32.398 17.583 32.482
1.918 3.635 1.920 3.665
10.298 11.293 10.298 11.293
11 133.266 183.209 146.197 196.824
868.519 837.763 881.550 851.492
1.263.713 1.180.963 1.261.963 1.181.212
2l.a 161.895 151.895 161.895 151.895
960 960 960 960
21e 160.731 166.139 160.731 166.139
21.f 73.029 178.617 73.029 178.617
396.615 497.611 396.615 497.611
- - 13 14
396.615 497.611 396.628 497.625
1.660.328 1.678.574 1.658.591 1.678.837




CELULOSE IRANIS.A.

DEMONSTRACOES DOS RESULTADOS PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

Nota
explicativa Controladora Consolidado
31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14

RECEITA LIQUIDA DE VENDAS 23 747.123 666.347 758.758 738.499
Variagéo do valor justo dos ativos bioldgicos 15.a 13.749 8.973 (6.450) 29.416
Custo dos produtos vendidos 24 (535.478) (512.514) (530.437) (545.224)
LUCRO BRUTO 225.394 162.806 221.871 222.691
(DESPESAS) RECEITAS OPERACIONAIS
Com vendas 24 (81.133) (55.584) (81.133) (70.738)
Gerais e administrativas 24 (44.826) (43.533) (46.415) (46.970)
Outras receitas operacionais 5.163 4.758 5.180 11.158
Outras despesas operacionais (5.883) (9.340) (5.913) (10.139)
Participacdo dos administradores 19 (55) (6.287) (55) (6.287)
Resultado da equivaléncia patrimonial 12 (2.877) 55.647 - -
RESULTADO ANTES DO RESULTADO FINANCEIRO
E DOS TRIBUTOS 95.783 108.467 93.535 99.715
Receitas (despesas) financeiras, liquidas 26 (95.495) (59.234) (92.573) (71.339)

Receitas financeiras 32.292 23.569 35.228 25.159

Despesas financeiras (127.787) (82.803) (127.801) (96.498)
LUCRO OPERACIONAL ANTES DOS EFEITOS
TRIBUTARIOS 288 49.233 962 28.376
Imposto de renda e contribuicéo social corrente 25 2 - (1.360) (400)
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos 25 209 7.346 893 28.603
LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO 495 56.579 495 56.579
Lucro atribuivel a acionistas controladores 495 56.579 495 56.579

495 56.579 495 56.579

LUCRO BASICO E DILUIDO POR AGAO ON - R$ 22 0,0030 0,3443 0,0030 0,3443
LUCRO BASICO E DILUIDO POR AGAO PN - R$ 22 0,0030 0,3443 0,0030 0,3443

As notas explicativas da Administragdo sdo parte integrante das demonstrages financeiras




CELULOSE IRANI S.A.

DEMONSTRACAO DO RESULTADO ABRANGENTE EM 31 DE DEZEMBRO
(Em milhares de reais)

Controladora Consolidado

31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14

Lucro liquido do exercicio 495 56.579 495 56.579
Itens a serem posteriormente reclassificados no resultado (96.541) (31.530) (96.541) (31.530)

Hedge accounting de fluxo de caixa (146.274) (47.772) (146.274) (47.772)

IR e CSLL hedge accounting de fluxo de caixa 49.733 16.242 49.733 16.242
Outros resultados abrangentes (96.541) (31.530) (96.541) (31.530)
Atribuivel a acionistas controladores (96.046) 25.049 (96.046) 25.049
Resultado abrangente do exercicio (96.046) 25.049 (96.046) 25.049

As notas explicativas da Administracdo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras




CELULOSE IRANI S.A.

DEMONSTRAGAO DAS MUTAGOES DO PATRIMONIO LIQUIDO

(Em milhares de Reais)

SALDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2013

Total do resultado abrangente do exercicio

Lucro liquido do exercicio

Hedge accounting de fluxo de caixa

Realizagao - custo atribuido

Realizacao - custo atribuido (controladas)

Reserva de lucros realizada - ativos bioldgicos

Reserva de lucros realizada - ativos bioldgicos (controladas)
Total do resultado abrangente do exercicio

Total de contribui¢des dos acionistas e distribuicdes aos acionistas
Aumento de capital
Destinagdes propostas
Reserva legal
Dividendos
Reserva de incentivos fiscais
Reserva de retencdo de lucros
Total de contribuigdes dos acionistas e distribuicdes aos acionistas

SALDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014

Total do resultado abrangente do exercicio

Lucro liquido do exercicio

Hedge accounting de fluxo de caixa

Realizacdo - custo atribuido

Reserva de lucros realizada - ativos bioldgicos

Reserva de lucros realizada - ativos bioldgicos (controladas)
Total do resultado abrangente do exercicio

Total de contribui¢des dos acionistas e distribuicdes aos acionistas
Aumento de capital
Diluicdo de néo controladores
Destinagdes propostas
Reserva legal
Dividendos
Reserva de incentivos fiscais
Reserva de retencéo de lucros
Total de contribui¢des dos acionistas e distribuicdes aos acionistas

SALDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015

As notas explicativas da Administragéo séo parte integrante das

Reservas de lucros

Pagamento Estatutaria Ajustes de Participagéo Participagéo dos
Nota Capital Agdes em baseado em de ativos Retencdo Reserva de avaliagdo Lucros atribuivel aos acionistas acionistas nao
explicativa social tesouraria acoes Legal biolégicos de lucros incentivos fiscais patrimonial acumulados controladores controladores Total

116.895 (6.834) 960 5.156 65.047 87.911 - 219.094 - 488.229 12 488.241

21d. 56.579 56.579 - 56.579
211 (31.530) (31.530) - (31.530)
(8.101) 8.101 - - -

(846) 846 - - -

(4.394) 4394 - - -

(98) 98 - - -

- - - - (4.492) - - (40.477) 70.018 25.049 - 25.049

21a. 35.000 (5.156) (29.844) - 4 4
21e. 2.829 (2.829) - - -
21d. (15.667) (15.667) 3] (15.669)
2le. 4.520 (4.520) - - -
2le. 47.002 (47.002) - - -
35.000 - - (2.327) - 17.158 4520 - (70.018) (15.667) 2 (15.665)

151.895 (6.834) 960 2.829 60.555 105.069 4.520 178.617 - 497.611 14 497.625

21d. 495 495 - 495
211, (96.541) (96.541) - (96.541)
(9.047) 9.047 - - -

(4.068) 4.068 - - -

(257) 257 - - -

- - - - (4.325) - - (105.588) 13.867 (96.046) - (96.046)

21a. 10.000 (2.829) (7.171) - - -
- (6] @

2le. 25 (25) - - -
21d. (4.950) (4.950) - (4.950)
21e. 470 (470) - - -
21e. 8.422 (8.422) - - -
10.000 - - (2.804) - 1.251 470 - (13.867) (4.950) @) (4.951)

161.895 (6.834) 960 25 56.230 106.320 4.990 73.029 - 396.615 13 396.628

des financeiras




CELULOSE IRANI S.A

DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO

(Em milhares de reais)

FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS
Lucros antes do imposto de renda e contribuicdo social (LAIR)
Reconciliagéo do lucro liquido com o caixa liquido obtido das atividades operacionais:

Variag&o do valor justo dos ativos biologicos

Depreciacdo, amortizacéo e exaustio

Diluic&o da participagéo do néo controlador

Resultado na alienacao de ativo permanente

Equivaléncia patrimonial

Provisdo/reversdo para riscos civeis, trabalhistas e tributrios

Provisdo para devedores duvidosos

Provisdo para perdas de outros ativos

VariagBes monetarias e encargos

Participagdo dos administradores

Adocéo Refis (Controlada)

Redugao/reverséo ao valor realizavel liquido

(Aumento) diminuicéo de ativos:
Contas a receber

Estoques

Impostos a recuperar

Outros ativos

Dividendos recebidos

Aumento (diminuigao) de passivos:
Fornecedores

ObrigagBes sociais e previdenciarias
Adiantamentos de clientes
Obrigacdes tributarias

Outras contas a pagar

Caixa gerado nas operacoes

Pagamento de juros sobre empréstimos e financiamentos
Pagamento juros sobre debéntures

Caixa liquido obtido das atividades operacionais

FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
Aquisicdo de imobilizado

Aplicacdes em propriedade para investimento
Aquisicao de ativo biologico

Aquisicao de intangivel

Redugéo de capital em controladas

Aporte de capital

Recebimento em alienagao de ativos

Adiantamento futuro aumento de capital

Caixa liquido incluido da incorporagéo

Bancos conta vinculada

Caixa liquido aplicado nas atividades de investimento

FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Pagamento de dividendos e juros sobre o capital proprio

Debéntures pagas

Empréstimos captados

Empréstimos pagos

Caixa liquido obtido/aplicado das atividades de financiamento
AUMENTO DE CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA NO EXERCICIO
CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA NO INIiCIO DO EXERCICIO

CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA NO FINAL DO EXERCICIO

As notas explicativas da Administragdo séo parte integrante das demonstracdes financeiras

Nota Controladora Consolidado
Explicativa 31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14
288 49.233 962 28.376
15a (13.749) (8.973) 6.450 (29.416)
13,14,15 60.438 43.984 79.696 72.172
R R (1) R
(319) (209) (319) (158)
12 2.877 (55.647) - -
20 (14.415) (4.728) (14.401) (11.206)
6 897 644 897 705
10 2.006 203 2.006 203
117.715 73.624 117.715 81.350
19 55 6.287 55 6.287
- 5.287 - 4.725
(250) 537 (250) 537
155.543 110.242 192.810 153.575
(8.257) (282) (6.518) (657)
(4.281) (3.620) (4.320) (2.348)
(1.592) (1.948) (1.592) 627
(14.357) (11.315) (14.445) (10.791)
21.501 53.922 - -
5.864 (64.538) 4.494 (1.377)
479 862 657 1.366
(798) 1.343 (1.320) 920
(4.039) (8.709) (4.793) (29.877)
7.088 2.000 7.013 (1.053)
157.151 77.957 171.986 110.385
(65.800) (42.338) (65.800) (45.657)
(16.277) (13.725) (16.277) (18.687)
75.074 21.894 89.909 46.041
(42.904) (60.061) (43.381) (64.305)
(10.404) - (10.404) -
(4.767) (5.054) (6.509) (5.713)
(970) (276) (970) (811)
12 - 394 - -
- - - 4
2.596 1.259 2.524 572
(21.072) (10.779) - -
- 3.626 - -
(17.649) (912) (17.649) (912)
(95.170) (71.803) (76.389) (71.165)
(17.435) (22.475) (17.435) (22.477)
- (41.704) - (48.923)
163.853 250.812 163.853 252.519
(200.191) (105.076) (200.191) (125.015)
(53.773) 81.557 (53.773) 56.104
(73.869) 31.648 (40.253) 30.980
5 153.948 122.300 165.985 135.005
5 80.079 153.948 125.732 165.985




CELULOSE IRANI S.A.

DEMONSTRAGAO DO VALOR ADICIONADO PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO

(Em milhares de reais)

Controladora Consolidado
31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14
1. RECEITAS 1.002.231 862.563 1.015.308 969.858
1.1) Vendas de mercadorias, produtos e servigos 984.594 858.449 997.652 959.405
1.2) Outras receitas 18.534 4.758 18.553 11.158
1.3) Provisdo para devedores duvidosos - constituicio (897) (644) (897) (705)
2. INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS 561.796 525.352 527.143 539.664
2.1) Custo das mercadorias e servicos vendidos 508.549 494.989 469.883 458.921
2.2) Materiais, energia, servicos de terceiros e outros 51.491 29.623 55.504 80.003
2.3) Perda/Recuperagao de valores ativos 1.756 740 1.756 740
3. VALOR ADICIONADO BRUTO (1-2) 440.435 337.211 488.165 430.194
4. DEPRECIAGAO, AMORTIZAGAO E EXAUSTAO 60.438 43.984 79.696 72172
5. VARIAGAO DO VALOR JUSTO DOS ATIVOS BIOLOGICOS (13.749) (8.973) 6.450 (29.416)
6. VALOR ADICIONADO LIQUIDO PRODUZIDO PELA ENTIDADE (3-4-5) 393.746 302.200 402.019 387.438
7. VALOR ADICIONADO RECEBIDO EM TRANSFERENCIA 29.415 79.216 35.228 25.159
7.1) Resultado de equivaléncia patrimonial (2.877) 55.647 - -
7.2) Receitas financeiras 32.292 23.569 35.228 25.159
8. VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR (6+7) 423.161 381.416 437.247 412.597
9. DISTRIBUICAO DO VALOR ADICIONADO 423.161 381.416 437.247 412.597
9.1) Pessoal 148.564 118.044 155.845 145.409
9.1.1 - Remuneracéo direta 116.425 95.737 121.255 115.059
9.1.2 - Beneficios 25.051 16.821 27.162 23.610
9.1.3-F.G.TS. 7.088 5.486 7.428 6.740
9.2) Impostos, taxas e contribuicGes 120.231 84.943 127.011 95.501
9.2.1 - Federais 86.084 66.066 92.001 66.032
9.2.2 - Estaduais 32.799 18.231 33.495 27.985
9.2.3 - Municipais 1.348 646 1515 1.484
9.3) Remuneragao de capital de terceiros 140.443 115.563 140.468 108.821
9.3.1 - Juros 127.787 82.803 127.801 96.498
9.3.2 - Aluguéis 12.656 32.760 12.667 12.323
9.4) Remuneragao de capitais proprios 13.923 62.866 13.923 62.866
9.4.1 - Dividendos 4.950 15.667 4.950 15.667
9.4.2 - Lucros (prejuizos) do exercicio retidos 8.918 40.912 8.918 40.912
9.4.3 - Participacéo dos administradores 55 6.287 55 6.287

As notas explicativas da Administracdo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras
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Celulose Irani S.A. — CNPJ 92.791.243/0001-03

NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS DE 31 DE DEZEMBRO DE 2015.

(\Valores expressos em milhares de reais, exceto quando especificamente indicado).

1.

CONTEXTO OPERACIONAL

A Celulose Irani S.A. (“Companhia”) ¢ uma companhia aberta domiciliada no Brasil,
listada na BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros e com
sede na Rua General Jodo Manoel, n°157, 9° andar, municipio de Porto Alegre (RS). A
Companhia e suas controladas tém como atividades preponderantes aquelas
relacionadas a industria de embalagem de papeldo ondulado, papel para embalagens,
industrializacdo de produtos resinosos e seus derivados. Atua no segmento de
florestamento e reflorestamento e utiliza como base de toda sua producdo a cadeia
produtiva das florestas plantadas e a reciclagem de papel.

Em 30 de dezembro de 2014 o conselho da Companhia autorizou as incorporagdes das
controladas Indudstria de Papel e Papeldo Sdo Roberto S.A. e Irani Trading S.A. que
visam a simplificacdo de suas estruturas organizacionais e societarias, propiciando,
assim, uma reducdo de seus custos administrativos e operacionais. O saldo dos
investimentos e de valores a receber e a pagar das controladas Sdo Roberto S.A. e Irani
Trading S.A. foram eliminados no processo de incorporacdo. Adicionalmente a
Companhia absorveu o agio mantido pela controlada Sdo Roberto S.A. no montante de
R$ 104.380, o qual foi reconhecido no ativo intangivel, fundamentado pela expectativa
de rentabilidade futura e sujeito a analise de recuperabilidade anual pela Companhia. O
patrimonio liquido das controladas Sdo Roberto S.A. e Irani Trading S.A. incorporado
na controladora foi no montante de R$ 243.991 (R$ 123.358 e R$ 120.633
respectivamente) com base nos balancos levantados pelas controladas em 30 de
novembro de 2014. O valor de equivaléncia patrimonial das controladas Sdo Roberto
S.A. e Irani Trading S.A. reconhecido no resultado da controladora referente ao més de
dezembro de 2014 foi no montante de R$ 3.144 (R$ 1.857 e R$ 1.287 respectivamente).
A operacdo de incorporacdo das controladas citadas acima ndo causaram alteraces no
valor do patriménio liquido da Companhia devido ao fato de que a controladora possuia
100% de participacdo nas controladas que foram incorporadas.

As controladas diretas estdo relacionadas na nota explicativa n°4.
Sua controladora direta é a Irani Participagdes S.A., sociedade andnima brasileira de
capital fechado. Sua controladora final é a empresa D.P Representacdes e Participacdes

Ltda, ambas as empresas do Grupo Habitasul.

A emisséo dessas demonstragdes financeiras da Companhia foi autorizada pelo
Conselho de Administragdo em 17 de fevereiro de 2016.



2.

APRESENTACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

A Companhia apresenta as demonstracfes financeiras individuais e consolidadas
preparadas conforme as praticas contdbeis adotadas no Brasil incluindo os
pronunciamentos emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) e as
normas internacionais de relatério financeiro (IFRS - Internacional Financial
Reporting), emitidas pelo IASB — Internacional Accounting Standards Board, e
evidenciam todas as informacdes relevantes proprias das demonstracfes financeiras, e
somente elas, as quais estdo consistentes com as utilizadas pela Administracdo na sua
gestéo.

As demonstraces financeiras foram elaboradas com base no custo histdrico, exceto os
ativos biologicos mensurados pelos seus valores justos, e ativos imobilizados
mensurados ao custo atribuido na data de transi¢ao para IFRS/CPC’s.

2.1. Novas normas, alteragdes e interpretacdes de normas:

Normas, interpretacGes e alteragdes de normas existentes que serdo obrigatorias
para periodos a partir de 1° de janeiro de 2016 e nao foram adotadas
antecipadamente pela Companhia.

As seguintes novas normas foram emitidas e aprovadas pelo IASB, mas néo
estdo em vigor para o exercicio de 2015. A adocdo antecipada de normas,
embora encorajada pelo IASB, ndo é permitida, no Brasil, pelo Comité de
Pronunciamento Contabeis (CPC), a Administracdo esta avaliando os possiveis
impactos de sua adogéo.

IFRS 9 - Instrumentos Financeiros: aborda a classificagdo, a mensuracéo e o
reconhecimento de ativos e passivos financeiros. Com vigéncia a partir de 1° de
janeiro de 2018. Ele substitui a orientacdo no IAS 39, que diz respeito a
classificacdo e a mensuracdo de instrumentos financeiros. O IFRS 9 mantém,
mas simplifica, 0 modelo de mensuracdo combinada e estabelece trés principais
categorias de mensuracao para ativos financeiros: custo amortizado, valor justo
por meio de outros resultados abrangentes e valor justo por meio do resultado.
Traz, ainda, um novo modelo de perdas de crédito esperadas, em substituicdo
ao modelo atual de perdas incorridas. O IFRS 9 abranda as exigéncias de
efetividade do hedge, bem como exige um relacionamento econémico entre o
item protegido e o instrumento de hedge e que o indice de hedge seja 0 mesmo
que aquele que a administracdo de fato usa para fins de gestéo do risco.




IFRS 15 - Receita de Contratos com Clientes: Essa nova norma traz os
principios que uma entidade aplicara para determinar a mensurag&o da receita e
quando ela é reconhecida. Ela entra em vigor em 1° de janeiro de 2017 e
substitui a IAS 11 - "Contratos de Construcdo”, IAS 18 - "Receitas" e
correspondentes interpretacoes.

IFRS 16 - Operacdes de Arrendamento Mercantil: A nova norma substitui o
IAS 17 - Operag0es de Arrendamento Mercantil e correspondentes
interpretacdes e determina que os arrendatarios devem reconhecer o passivo dos
pagamentos futuros e o direito de uso do ativo arrendado para praticamente
todos os contratos de arrendamento mercantil, incluindo os operacionais,
podendo ficar fora do escopo dessa nova norma determinados contratos de
curto prazo ou de pequenos montantes. Os critérios de reconhecimento e
mensuragdo dos arrendamentos nas demonstragoes financeiras dos arrendadores
ficam substancialmente mantidos. Essa norma entre em vigor a partir de 1°. de
janeiro de 20109.

IAS 41 - Agricultura (equivalente ao CPC 29 - Ativo Bioldgico e Produto
Agricola): Essa norma atualmente requer que ativos bioldgicos relacionados
com atividades agricolas sejam mensurados ao valor justo menos o custo para
venda. Ao revisar a norma, o IASB decidiu que as chamadas bearer plants
devem ser contabilizadas tal como um ativo imobilizado (IAS 16/CPC 27), ou
seja, ao custo menos depreciacao ou impairment. Bearer plants sdo definidas
como aquelas usadas para produzir frutos por varios anos, mas a planta em si,
depois de madura, ndo sofre transformacdes relevantes. A norma é valida a
partir de 1° de janeiro de 2016. A Administracdo concluiu que a adogdo dessa
revisdao da norma ndo tem impacto na mensuracdo e apresentacdo dos ativos
bioldgicos da Companhia, uma vez que ndo se enquadram na definicdo de
bearer plants.

N&o ha outras normas, alteracdes de normas e interpretacdes que ndo estdo em
vigor que poderiam ter um impacto material decorrente de sua aplicagdo nas
demonstracgdes financeiras da Companhia.
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PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS

a)

b)

Moeda funcional e conversdo de moedas estrangeiras

As demonstracdes financeiras individuais e consolidadas sdo apresentadas em reais
(R$), sendo esta a moeda funcional e de apresentacdo da Companhia e de suas
controladas.

As transagcdes em moeda estrangeira sdo inicialmente registradas a taxa de cambio
em vigor na data da transacdo. Os ganhos e perdas resultantes da diferenca entre a
conversdo dos saldos em moeda estrangeira para a moeda funcional sdo
reconhecidos na demonstracdo do resultado, exceto quando qualificadas como
hedge accounting de fluxo de caixa e, portanto, diferidos no patrimonio liquido
como operacdes de hedge de fluxo de caixa.

Caixa e equivalentes de caixa

Compreendem os saldos de caixa, bancos e as aplicacdes financeiras de liquidez
imediata, com baixo risco de varia¢do de valor, e com vencimento inferior a 90 dias
da data da aplicacdo e com a finalidade de atender compromissos de curto prazo. O
caixa e equivalentes de caixa estdo classificados nas categorias de instrumentos
financeiros como “empréstimos e recebiveis”.

Contas a receber e provisdo para créditos de liguidacdo duvidosa

As contas a receber de clientes sdo registradas pelo valor nominal dos titulos
representativos desses créditos, acrescidos de variagdo cambial quando aplicavel. A
provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa é calculada com base nas perdas
estimadas segundo avaliacéo individualizada das contas a receber e considerando as
perdas histéricas, cujo montante é considerado suficiente pela Administracdo da
Companhia para cobrir eventuais perdas na realizacdo dos créditos. As contas a
receber de clientes estdo classificadas nas categorias de instrumentos financeiros
como “empréstimos e recebiveis”.

d) Compensacéo de instrumentos financeiros

Ativos e passivos financeiros sdo compensados e o valor liquido € reportado no
balango patrimonial quando h4a um direito legalmente aplicAvel de compensar 0s
valores reconhecidos e hd uma intencdo de liquida-los numa base liquida, ou
realizar o ativo e liquidar o passivo simultaneamente.

e) Impairment de ativos financeiros

A Companhia avalia na data de cada balanco se ha evidéncia objetiva de que um
ativo financeiro ou grupo de ativos financeiros esta deteriorado, o qual ocorre e
incorre em perdas para impairment somente se ha evidéncias objetivas de que um ou
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mais eventos tem impacto nos fluxos de caixa futuros estimados do ativo financeiro
ou grupo de ativos financeiros, e que pode ser estimado de maneira confiavel.

Os critérios que a Companhia usa para determinar se ha evidéncia objetiva de uma
perda por impairment incluem:

i) dificuldade financeira relevante do emissor ou devedor;

i) uma quebra de contrato, como inadimpléncia no pagamento dos juros ou
principal;

iii) torna-se provavel que o tomador declare faléncia ou outra reorganizacdo
financeira;

iv) o desaparecimento de um mercado ativo para aquele ativo financeiro devido as
dificuldades financeiras;

v) mudangas adversas nas condi¢des e/ou economia que indiquem reducdo nos
fluxos de caixa futuros estimados das carteiras dos ativos financeiros.

Havendo evidéncias de que um ativo financeiro ou grupo de ativos financeiros esta
deteriorado, a diferenca entre o valor contabil e o valor presente dos fluxos de caixa
futuros € estimada e a perda por impairment reconhecida na demonstracdo de
resultado.

Estoques

Sao demonstrados ao menor valor entre o custo médio de producao ou de aquisicao,
e o valor realizavel liquido. O valor realizavel liquido corresponde ao preco de
venda estimado dos estoques, deduzido de todos os custos estimados para concluséo
e gastos necessarios para realizar a venda.

Investimentos

Os investimentos em empresas controladas sdo avaliados nas demonstracGes
financeiras individuais pelo método de equivaléncia patrimonial.

Conforme o método de equivaléncia patrimonial, os investimentos em controladas
sdo ajustados para fins de reconhecimento da participacdo da Companhia no lucro
ou prejuizo e outros resultados abrangentes da controlada.

TransacOes, saldos e ganhos ndo realizados nas operagdes entre partes relacionadas
sdo eliminados. Os prejuizos ndo realizados também sdo eliminados a menos que a
operacdo forneca evidéncias de uma perda (impairment) do ativo transferido. As
politicas contabeis das controladas séo alteradas, quando necessario, para assegurar
a consisténcia com as politicas adotadas pela Companhia.

Propriedade para investimento

A depreciacdo é reconhecida com base na vida util estimada de cada ativo pelo
método linear, de modo que o valor do custo menos o seu valor residual ap6s sua



vida util seja integralmente baixado. A vida til estimada, os valores residuais e 0s
métodos de depreciacdo sdo revisados anualmente e o efeito de quaisquer mudancas
nas estimativas é contabilizado prospectivamente.

As receitas geradas pela propriedade para investimento que encontra-se alugada
séo reconhecidas no resultado, dentro de cada competéncia.

Quaisquer ganhos ou perdas na venda ou baixa de um item registrado em
propriedades para investimento sdo determinados pela diferenca entre os valores
recebidos na venda e o valor contabil do ativo, sendo reconhecidos no resultado.

Imobilizado e intangivel

Os ativos imobilizados s&o avaliados pelo custo atribuido, deduzidos de depreciacéo
acumuladas e perda por reducdo ao valor recuperavel, quando aplicavel. Sao
registrados como parte dos custos das imobilizacbes em andamento, no caso de
ativos qualificaveis, os custos de empréstimos capitalizados. Tais imobilizacdes sdo
classificadas nas categorias adequadas do imobilizado quando concluidas e prontas
para 0 uso pretendido. A depreciacdo desses ativos inicia-se quando eles estdo
prontos para 0 uso na mesma base dos outros ativos imobilizados.

A Companhia utiliza o método de depreciacgdo linear definida com base na avaliagdo
da vida util estimada de cada ativo, com base na expectativa de geracdo de
beneficios econémicos futuros, exceto para terras, as quais ndo sdo depreciadas. A
avaliacdo da vida util estimada dos ativos € revisada anualmente e ajustada se
necessario, podendo variar com base na atualizacdo tecnoldgica de cada unidade.

Os ativos intangiveis da Companhia sdo formados por Goodwill, licencas de
softwares, marca e carteira de clientes.

O éagio (goodwill) é representado pela diferenca positiva entre o valor pago e/ou a
pagar pela aquisicdo de um negdcio e 0 montante liquido do valor justo dos ativos e
passivos da controlada adquirida. O &gio de aquisicBGes de controladas € registrado
como "Ativo intangivel" nas demonstra¢des financeiras consolidadas. No caso de
ganho por compra vantajosa, 0 montante é registrado como ganho no resultado do
periodo, na data da aquisicdo. O 4gio é testado anualmente para verificar perdas
(impairment) e é contabilizado pelo seu valor de custo menos as perdas acumuladas
por impairment. Perdas por impairment reconhecidas sobre agio ndo sao revertidas.
Os ganhos e as perdas da alienacdo de uma entidade incluem o valor contabil do
agio relacionado com a entidade vendida.

O 4gio é alocado a Unidades Geradoras de Caixa (UGCs) para fins de teste de
impairment. A alocacdo é feita para as Unidades Geradoras de Caixa que devem se
beneficiar da combinacao de negdcios da qual o agio se originou, e sdo identificadas
de acordo com o segmento operacional.
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Os softwares sdo capitalizados com base nos custos incorridos para adquiri-los e
fazer com que eles estejam prontos para serem utilizados. Esses custos sdo
amortizados durante a vida util estimada dos softwares de trés a cinco anos. Os
custos associados & manutencdo de softwares sdo reconhecidos como despesa,
conforme incorridos.

As marcas registradas e as licencas adquiridas separadamente sdo demonstradas,
inicialmente, pelo custo historico. As marcas registradas e as licengas adquiridas em
uma combinacdo de negdcios sdo reconhecidas pelo valor justo na data da
aquisicdo. As marcas registradas na Companhia ndo possuem vida Util definida e
por esse motivo ndo estdo sendo amortizadas.

A carteira de clientes, adquirida em uma combinacdo de negdcios, € reconhecida
pelo valor justo na data da aquisicéo e € contabilizada pelo seu valor justo menos a
amortizacdo acumulada. A amortizacao é calculada usando o método linear durante
a vida esperada da relagdo com o cliente.

Ativo bioldgico

Os ativos bioldgicos da Companhia sdo representados principalmente por florestas
de pinus que sdo utilizados para producdo de papéis para embalagem, caixas e
chapas de papeldo ondulado e ainda para comercializagdo para terceiros e extracao
de goma resina. As florestas de pinus estdo localizadas préximas a fabrica de
celulose e papel em Santa Catarina, e também no Rio Grande do Sul, onde sdo
utilizadas para producdo de goma resina e para comercializacdo de toras.

Os ativos biologicos sdo avaliados a valor justo sendo deduzidas as despesas de
venda e a variacao de cada periodo reconhecida no resultado como variacdo de valor
justo dos ativos bioldgicos. A avaliacdo do valor justo dos ativos bioldgicos se
baseia em algumas premissas conforme nota explicativa n°15.

Avaliacdo do valor recuperavel de ativos ndo financeiros (“Impairment”)

A Companhia adota como procedimento revisar o saldo de ativos ndo financeiros
para determinar se hd alguma indicacdo de que tais ativos sofreram alguma perda
por reducdo ao valor recuperavel, sempre que eventos ou mudancas de
circunstancias indiquem que o valor contabil de um ativo ou grupo de ativos possa
ndo ser recuperado com base em fluxo de caixa futuro. Em 2015 essas revisdes ndo
indicam a necessidade de reconhecer perdas por reducao ao valor recuperavel.

Imposto de renda e contribuicdo social (corrente e diferido)

O imposto de renda e contribuigéo social correntes sdo provisionados com base no
lucro tributivel determinado de acordo com a legislagéo tributaria em vigor, que é
diferente do lucro apresentado na demonstracdo do resultado, porque exclui receitas
ou despesas tributaveis ou dedutiveis em outros periodos, além de excluir itens ndo
tributaveis ou ndo dedutiveis de forma permanente. A provisdo para imposto de



renda e contribuicéo social € calculada individualmente para cada empresa com base
nas aliquotas vigentes no fim do exercicio. A Companhia adota a taxa vigente de
34% para apuracdo de seus impostos, entretanto as controladas Habitasul Florestal
S.A. e Iraflor — Comércio de Madeiras Ltda. adotam taxa presumida de 3,08%.

Sobre as diferencas temporarias para fins fiscais, prejuizos fiscais, dos ajustes de
custo atribuido e de variacdo do valor justo de ativos biologicos sdo registrados
imposto de renda e contribuicdo social diferidos. Os impostos diferidos passivos sao
geralmente reconhecidos sobre todas as diferencas temporarias tributaveis e os
impostos diferidos ativos sdo reconhecidos sobre todas as diferengas temporarias
dedutiveis, apenas quando for provavel que a Companhia apresentara lucro
tributdvel futuro em montante suficiente para que tais diferengas temporarias
dedutiveis possam ser utilizadas. S&o registrados imposto de renda e contribuicao
social diferidos para as controladas com regime tributario de lucro presumido,
quanto ao valor justo dos ativos biolégicos e o custo atribuido dos ativos
imobilizados.

Os impostos de renda diferidos ativos e passivos sdo apresentados pelo liquido no
balango quando ha o direito legal e a inten¢do de compensa-los quando da apuracao
dos tributos correntes, em geral relacionado com a mesma entidade legal e mesma
autoridade fiscal.

m) Empréstimos, financiamentos e debéntures

S&o registrados pelos valores originais de captacdo, deduzidos dos respectivos
custos de transacdo quando existentes, atualizados monetariamente pelos
indexadores pactuados contratualmente com os credores, acrescidos de juros
calculados pela taxa de juros efetiva e atualizados pela variagdo cambial quando
aplicavel, até as datas dos balancos, conforme descrito em notas explicativas.

Hedge de fluxo de caixa (Hedge Accounting)

A Companhia documenta, no inicio da operacdo, a relacdo entre os instrumentos de
hedge e os itens protegidos por hedge, assim como os objetivos da gestdo de risco e
a estratégia para a realizacdo de operacdes de hedge. A Companhia também
documenta sua avaliacdo, tanto no inicio do hedge como de forma continua, de que
os instrumentos de hedge usados nas operacOes sdo altamente eficazes na
compensacdo das variagcdes nos fluxos de caixa dos itens protegidos por hedge.

As movimentacbes nos valores de hedge classificados na conta "Ajustes de
avaliagdo patrimonial” no patrimonio liquido estdo demonstradas na nota
explicativa n® 21.

A parcela efetiva das variagdes no valor dos instrumentos de hedge designados e
qualificados como hedge de fluxo de caixa é reconhecida no patrimonio liquido, na
conta "Ajustes de avaliacdo patrimonial”. O ganho ou perda relacionado com a
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parcela ndo efetiva € imediatamente reconhecido na demonstracdo do resultado do
exercicio.

Os valores acumulados no patriménio sdo realizados na demonstracédo do resultado
nos periodos em que o item protegido por hedge afetar o resultado (por exemplo,
quando ocorrer venda prevista que é protegida por hedge). O ganho ou perda
relacionado com a parcela efetiva dos instrumentos de hedge que protege as
operacOes altamente provaveis é reconhecido na demonstra¢do do resultado como
"Despesas financeiras”. O ganho ou perda relacionado com a parcela ndo efetiva é
reconhecido na demonstracao do resultado do exercicio.

Quando ndo se espera mais que uma operacdo ocorra, 0 ganho ou a perda
acumulada que havia sido apresentado no patrimonio € imediatamente transferido
para a demonstracdo do resultado do exercicio.

Arrendamento mercantil

Como arrendatario

Os arrendamentos mercantis de imobilizado nos quais a Companhia fica
substancialmente com todos os riscos e beneficios de propriedade sao classificados
como arrendamento financeiro. Todos os outros arrendamentos sdo classificados
como operacional e registrados no resultado do exercicio. Os arrendamentos
financeiros sdo registrados como se fosse uma compra financiada, reconhecendo, no
seu inicio, um ativo imobilizado e um passivo de financiamento (arrendamento). O
imobilizado adquirido nos arrendamentos financeiros é depreciado pelas taxas
definidas na nota explicativa n° 14.

Os pagamentos feitos para os arrendamentos operacionais (liquidos de todo
incentivo recebido do arrendador) sdo apropriados ao resultado pelo método linear
ao longo do periodo do arrendamento.

Como arrendador

A receita de aluguel oriunda de arrendamento operacional é reconhecida pelo
método linear durante o periodo de vigéncia do arrendamento em questdo. Os custos
diretos iniciais incorridos na negociacdo e preparacdo do leasing operacional séo
adicionados ao valor contabil dos ativos arrendados e reconhecidos também pelo
método linear pelo periodo de vigéncia do arrendamento.

Provisdes

Uma provisao é reconhecida no balanco quando a Companhia tem uma obrigacéo
presente, legal ou ndo formalizada, como consequéncia de um evento passado e é
provavel que recursos sejam exigidos para liquidar essa obrigacdo. S&o constituidas
em montante, considerado pela Administracdo, suficiente para cobrir perdas
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provaveis, sendo atualizada até a data do balanco, observada a natureza de cada
risco e apoiada na opinido dos advogados da Companhia.

Beneficios a empregados

Participagédo nos lucros

A Companhia reconhece um passivo e uma despesa de participacdo nos resultados,
com base em metodologia propria de apuracdo que leva em conta o lucro atribuido a
cada um dos segmentos operacionais. As provisdes sao reconhecidas em relagéo aos
termos de acordo firmados entre a Companhia e o0s representantes dos empregados
0s quais sdo anualmente revisados.

Julgamentos, estimativas e premissas contabeis significativas

Na elaboracdo das demonstracdes financeiras foram utilizados julgamentos,
estimativas e premissas contabeis para a contabilizacdo de certos ativos, passivos e
outras transagdes, e no registro das receitas e despesas dos exercicios.

A definicdo dos julgamentos, estimativas e premissas contabeis adotadas pela
Administracdo foi elaborada com a utilizacdo das melhores informaces disponiveis
na data das demonstragdes financeiras, envolvendo experiéncia de eventos passados,
previsdo de eventos futuros, além do auxilio de especialistas, quando aplicavel.

As demonstracdes financeiras incluem, portanto, varias estimativas, tais como, mas
ndo se limitando a: sele¢do de vida util dos bens do imobilizado (nota explicativa n°
14), a realizacdo dos creditos tributarios diferidos (nota explicativa n° 11), provisoes
para créditos de liquidacdo duvidosa (nota explicativa n° 6 e n° 10), avaliacdo do
valor justo dos ativos biolégicos (nota explicativa n°® 15), provisbes fiscais,
previdenciarias, civeis e trabalhistas (nota explicativa n°® 20), além de reducdo do
valor recuperavel de ativos.

Os resultados reais dos saldos constituidos com a utilizacdo de julgamentos,
estimativas e premissas contabeis, quando de sua efetiva realizacdo, podem ser
divergentes dos reconhecidos nas demonstracdes financeiras.

A Companhia possui incentivo fiscal de ICMS concedido pelo Governo Estadual de
Santa Catarina e também do Estado de Minas Gerais. O Supremo Tribunal Federal
(STF) proferiu decisdes em AcOes Diretas, declarando a inconstitucionalidade de
diversas leis estaduais que concederam beneficios fiscais de ICMS sem prévio
conveénio entre os Estados.

Embora o incentivo fiscal detido ndo esteja em julgamento pelo STF, a Companhia
vem acompanhando, por seus assessores legais, a evolugdo dessa questdo nos
tribunais para determinar eventuais impactos em suas operacOes e consequentes
reflexos nas demonstragdes financeiras (nota explicativa n°® 31).
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Apuracdo do resultado

O resultado é apurado pelo regime de competéncia de exercicios e inclui
rendimentos, encargos e variagcdes cambiais as taxas oficiais, incidentes sobre ativos
e passivos circulantes e de longo prazo, bem como, quando aplicavel, inclui os
efeitos de ajustes de ativos para o valor de realizacéo.

Reconhecimento das receitas

A receita € mensurada pelo valor justo da contrapartida recebida ou a receber pela
comercializacdo de produtos e servicos, deduzida de quaisquer estimativas de
devolucdes, descontos comerciais e/ou bonificagdes concedidos ao cliente e outras
deducdes similares. Na receita total consolidada sdo eliminadas as receitas entre a
Controladora e as Controladas.

A receita de vendas de produtos é reconhecida quando todas as seguintes condi¢Ges
forem satisfeitas:

e a Companhia transferiu ao comprador os riscos e beneficios significativos
relacionados a propriedade dos produtos;

e a Companhia ndo mantém envolvimento continuado na gestdo dos produtos
vendidos em grau normalmente associado a propriedade nem controle efetivo
sobre tais produtos;

e 0 valor da receita pode ser mensurado com confiabilidade;

e ¢é provavel que os beneficios econdmicos associados a transacdo fluirdo para a
Companhia; e

e 0s custos incorridos ou a serem incorridos relacionados a transacao podem ser
mensurados com confiabilidade.

Subvencdes governamentais

Os diferimentos de recolhimento de impostos, concedidos direta ou indiretamente
pelo Governo, exigidos com taxas de juros abaixo do mercado, séo tratados como
uma subvenc¢do governamental, mensurada pela diferenca entre os valores obtidos e
o valor justo calculado com base em taxas de juros de mercado. Essa diferenca é
registrada em contrapartida da receita de vendas no resultado e sera apropriada com
base na medida do custo amortizado e a taxa efetiva ao longo do exercicio.

Demonstracdo do valor adicionado (“DVA”)

A legislacdo societaria brasileira requer a apresentacdo da demonstracdo do valor
adicionado, individual e consolidado, como parte do conjunto das demonstragoes
financeiras apresentadas pela Companhia. Como consequéncia, pelas IFRS, essa
demonstracdo estd apresentada como informacdo suplementar, sem prejuizo do
conjunto das demonstracfes contabeis. Esta demonstracdo tem por finalidade



evidenciar a riqueza criada pela Companhia e sua distribuicdo durante os exercicios
apresentados.

A DVA foi preparada seguindo as disposi¢6es contidas no CPC 09 — Demonstragao
do Valor Adicionado e com base em informac6es obtidas dos registros contabeis da
Companhia, que servem como base de preparacdo das demonstracoes financeiras.



4.  CONSOLIDACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As demonstracdes financeiras consolidadas abrangem a Celulose Irani S.A. e suas
controladas conforme segue:

Participacdo no capital social - (%)

Empresas controladas - participacdo direta Atividade 31.12.15 31.12.14

Habitasul Florestal S.A. Producéo florestal 100,00 100,00
HGE - Geracgao de Energia Sustentavel S.A. * Geracao de energia elétrica 100,00 100,00
Iraflor - Comércio de Madeiras LTDA Comércio de madeiras 99,99 99,99
Irani Geragdo de Energia Sustentvel LTDA * Geragdo de energia elétrica 99,43 99,43

* em fase de avaliagdo de projetos eélicos para implementagéo

As praticas contabeis adotadas pelas empresas controladas sdo consistentes com as
praticas adotadas pela Companhia. Nas demonstragdes financeiras consolidadas foram
eliminados os investimentos nas empresas controladas, os resultados das equivaléncias
patrimoniais, bem como os saldos das operagdes realizadas e lucros e/ou prejuizos ndo
realizados entre as empresas. As informacdes contabeis das controladas utilizadas para
consolidagdo tém a mesma data base da controladora.

5.  CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Os saldos de caixa e equivalentes de caixa sdo representados conforme segue:

Controladora Consolidado
31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14
Fundo fixo 29 27 32 30
Bancos 3.275 4.224 3.499 4411
Aplicaces financeiras de liquidez imediata 76.775 149.697 122.201 161.544
80.079 153.948 125.732 165.985

As aplicagdes financeiras de liquidez imediata sdo remuneradas com renda fixa — CDB, a
taxa média de 99,97 % do CDI e possuem vencimento inferior a 90 dias da data da
aplicacdo com a finalidade de atender compromissos de curto prazo.



6. CONTAS A RECEBER DE CLIENTES

Controladora Consolidado
31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14

Contas a receber de:
Clientes - mercado interno 130.605 130.196 131.839 133.171
Clientes - mercado externo 19.405 11.245 19.405 11.245
150.010 141.441 151.244 144.416
Provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa (14.733) (13.836) (15.390) (14.494)
135.277 127.605 135.854 129.922

Em 31 de dezembro de 2015, no consolidado de contas a receber de clientes encontram-se
vencidos e ndo provisionados um montante de R$ 19.145, referente a clientes
independentes que ndo apresentam histdricos de inadimpléncia.

A andlise de vencimento das contas a receber de clientes esta representada na tabela abaixo.

Controladora Consolidado
31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14
A vencer 116.233 108.576 116.709 110.364
Vencidos até 30 dias 11.374 10.405 11.425 10.629
Vencidos de 31 a 60 dias 3.662 3.580 3.666 3.719
Vencidos de 61 a 90 dias 664 1.719 670 1.719
Vencidos de 91 a 180 dias 2.059 1.541 2.059 1.698
Vencidos ha mais de 180 dias 16.018 15.620 16.715 16.287
150.010 141.441 151.244 144.416

O prazo médio de crédito na venda de produtos é de 48 dias. A Companhia constitui
provisdo para crédito de liquidacdo duvidosa para as contas a receber vencidas ha mais de
180 dias com base em analise da situacdo financeira de cada devedor e ainda baseada em
experiéncias passadas de inadimpléncia. Também sdo constituidas provis@es para crédito de
liquidac&o duvidosa para contas a receber vencidas hd menos de 180 dias, nos casos em que
os valores sdo considerados irrecuperaveis, considerando-se a situacao financeira de cada
devedor.

A movimentacao da provisdo pode ser assim demonstrada:

Controladora Consolidado
31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14

Saldo no inicio do exercicio (13.836) (6.933) (14.494) (13.979)
Incorporagéo controlada S&o Roberto S.A. - (6.420) - -
Provisdes para perdas reconhecidas (897) (644) (897) (705)
Contas a receber de clientes baixadas durante

0 exercicio como incobraveis - 161 - 190
Valores recuperados no exercicio - - 1 -

Saldo no final do exercicio (14.733) (13.836) (15.390) (14.494)




Parte dos recebiveis no valor de R$ 75.522 esté cedida como garantia de algumas operacdes
financeiras conforme notas explicativas n°® 16 e 17.

A qualidade do crédito dos ativos financeiros que ndo estdo vencidos ou comprometidos em
31 de dezembro de 2015 é avaliada com base nas informagdes historicas sobre os indices de
inadimpléncia da Companhia conforme abaixo:

Qualidade contas a receber

Consolidado
Classe de cliente % Histdrico Valor a receber
a) Clientes sem historico de atraso 92,36 107.793
b) Clientes com histérico de atraso de até 7 dias 6,58 7.679
c) Clientes com histérico de atraso superior a 7 dias 1,06 1.237
116.709

a) Clientes pontuais que ndo apresentam qualquer hist6rico de atraso.
b) Clientes impontuais que apresentam histérico de atraso de até 7 dias, sem histérico de inadimpléncia.
c) Clientes impontuais que apresentam historico de atraso superior a 7 dias, sem histérico de inadimpléncia.

7. ESTOQUES
Controladora Consolidado
31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14

Produtos acabados 10.265 7.763 10.265 7.763
Materiais de producéo 32.046 32.025 32.046 32.025
Materiais de consumo 21.494 20.211 21.594 20.272
Outros estoques 3.601 3.126 3.601 3.126

67.406 63.125 67.506 63.186
Reducéo ao valor realizavel liquido (287) (537) (287) (537)

67.119 62.588 67.219 62.649

O custo dos estoques reconhecido no resultado do exercicio de 2015 foi de R$ 535.478

(R$ 512514 em 2014) na controladora e R$ 530.437 (545.224 em 2014) no
consolidado.

O custo dos estoques reconhecido no resultado do exercicio inclui reducdo ao valor
realizavel liquido no valor de R$ 476. A Administracdo espera que os demais itens de
estoques sejam recuperados em um periodo inferior a 12 meses.



8. TRIBUTOS A RECUPERAR

Estdo apresentados conforme a seguir:

Controladora Consolidado
31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14

ICMS 7.282 8.170 7.282 8.170
PIS/COFINS 894 695 894 695
IPI 101 333 101 333
Imposto de renda 340 255 340 255
Contribuicdo social 39 87 39 87
IRRF s/ aplicacbes 3.655 1.179 3.655 1.179

12.311 10.719 12.311 10.719
Parcela do circulante 9.245 7.094 9.245 7.094
Parcela do ndo circulante 3.066 3.625 3.066 3.625

Os créditos de ICMS sdo basicamente creditos sobre aquisicdo de imobilizado gerados em
relacdo as compras de bens para o ativo imobilizado da Companhia e sdo utilizados em 48
parcelas mensais e consecutivas conforme previsto em legislacdo que trata do assunto.

9. BANCOS CONTA VINCULADA

Controladora Consolidado
31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14
Banco do Brasil - Nova York 19.722 2.073 19.722 2.073
Total circulante 19.722 2.073 19.722 2.073

Banco do Brasil — Nova York / Estados Unidos da Ameérica - representado por valores em
dolares retidos para garantir as amortizacdes das parcelas trimestrais do empréstimo de pré-
pagamento de exportacdo captado junto ao banco Credit Suisse, referente a parcela com
vencimento em fevereiro de 2016. Por ocasido de repactuacdo de contrato objeto da
retencdo realizada em 26 de setembro de 2014, até maio de 2017 serdo exigidos somente 0s
juros do contrato.



10. OUTROS ATIVOS

Controladora Consolidado
31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14

Adiantamento a fornecedores 3.503 2.778 3.575 2.815
Créditos com funcionarios 2.269 2.128 2.284 2.142
Renegociagdo de clientes 33.358 20.600 33.390 20.631
Despesas antecipadas 1.513 1.380 1.513 1.380
Crédito a receber XKW Trading 4.697 4.554 4.697 4.554
Outros créditos 1.559 1.709 1.587 1.741

46.899 33.149 47.046 33.263
Provisdo para créditos de liquidacéo duvidosa renegociacéo (4.049) (2.043) (4.049) (2.043)

42.850 31.106 42,997 31.220
Parcela do circulante 19.293 28.676 19.413 28.763
Parcela do ndo circulante 23.557 2.430 23.584 2457

Renegociacdo de clientes — refere-se a créditos de clientes em atraso para os quais a
Companhia realizou contratos de confissdo de divida acordando seu recebimento. O
vencimento final das parcelas mensais serd em 2021 e a taxa média de atualizacdo € de
1% a 2% ao més, reconhecidas no resultado por ocasido de seu recebimento. Alguns
contratos tém clausula de garantias de maqguinas, equipamentos e imdveis garantindo o
valor da divida renegociada.

A Companhia avalia os clientes em renegociacdo e, quando aplicavel, realiza provisao
para perdas sobre 0 montante dos créditos renegociados, conforme demonstrado abaixo:

Controladora Consolidado
31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14
Saldo no inicio do exercicio (2.043) (1.840) (2.043) (1.840)
ProvisGes para perdas reconhecidas (2.006) (249) (2.006) (249)
Valores recuperados no exercicio - 46 - 46
Saldo no final do exercicio (4.049) (2.043) (4.049) (2.043)

Despesas antecipadas — refere-se principalmente a prémios de seguros pagos por
contratacdo de apdlices de seguros para todas as unidades da Companhia, e sdo
reconhecidos no resultado do periodo mensalmente pelo prazo de vigéncia de cada uma
das apolices.

Créditos a receber XKW Trading Ltda — refere-se a venda da entdo Controlada Meu
Movel de Madeira Ltda em 20 de dezembro de 2012, em parcelas anuais com
vencimento final no ano de 2017.




11. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL DIFERIDOS

O imposto de renda e a contribuicdo social diferidos sdo calculados sobre as diferencas
temporarias para fins fiscais, prejuizos fiscais, dos ajustes de custo atribuido e de
variacao do valor justo de ativos bioldgicos.

A Companhia adotou para os exercicios de 2015 e de 2014 o regime de caixa na
apuracéo do imposto de renda e contribuicéo social sobre variagdes cambiais e registrou
passivo fiscal diferido da variagdo cambial a realizar.

Com base no valor justo dos ativos biologicos e no custo atribuido do ativo
imobilizado, foram registrados tributos diferidos passivos.

Os impactos tributérios iniciais sobre o custo atribuido do ativo imobilizado foram
reconhecidos em contrapartida do patriménio liquido.

ATIVO Controladora Consolidado
31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14
Imposto de renda diferido ativo
Sobre provisdes temporarias 7.159 11.037 7.159 11.037
Sobre prejuizo fiscal 11.793 2.614 11.793 2.614
Hedge de fluxo de caixa 54.922 18.353 54.922 18.353
Contribuicdo social diferida ativa
Sobre provisdes temporérias 2.577 3.973 2.577 3.973
Sobre prejuizo fiscal 4.246 941 4.246 941
Hedge de fluxo de caixa 19.772 6.607 19.772 6.607
100.469 43.525 100.469 43.525
PASSIVO Controladora Consolidado
31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14

Imposto de renda diferido passivo

Variacéo cambial a realizar pelo regime de caixa 1.922 1.793 1.922 1.793
Valor justo dos ativos biolégicos 37.565 35.687 39.251 37.817
Custo atribuido do ativo imobilizado 122.764 122.852 130.363 130.451
Subvencéo governamental 949 763 949 763
Carteira de clientes 1.177 1.383 1.177 1.383
Marca - 327 - 327
Amortizagao 4gio fiscal 7.487 3.892 7.487 3.892

Contribuicdo social diferida passiva

Variacéo cambial a realizar pelo regime de caixa 692 645 692 645
Valor justo dos ativos biologicos 13.523 12.847 14.434 13.997
Custo atribuido do ativo imobilizado 44.195 44.255 46.930 46.991
Subvencéo governamental 342 275 342 275
Carteira de clientes 424 495 424 495
Marca - 118 - 118
Amortizacao agio fiscal 2.695 1.402 2.695 1.402

233.735 226.734 246.666 240.349

Passivo de imposto diferido (liquido) 133.266 183.209 146.197 196.824




A Administracdo reconhece imposto de renda e contribuicdo social diferidos sobre
diferencas temporarias, prejuizo fiscal e base negativa da contribuig¢do social. Com base
em projecdes orcamentarias aprovadas pelo Conselho de Administracdo, a
Administracdo estima que os saldos, consolidados, sejam realizados conforme

demonstrado abaixo:

Passivo de imposto diferido (liquido)  Consolidado
Periodo 31.12.15
2016 8.387
2017 9.225
2018 10.148
2019 10.930

2020 em diante 107.507

146.197

A movimentacdo do imposto de renda e contribuicdo social diferidos é assim

demonstrada:

Reconhecido no

Controladora ativo Saldo inicial Reconhecido no patrimonio Saldo final
31.12.14 resultado o 31.12.15
liquido
Impostos diferidos ativos com relagdo a:

Provisdo para participacdes (3.896) 144 - (3.752)
Provisdo para riscos diversos (11.063) 5.079 - (5.984)
Hedge de fluxo de caixa (24.960) - (49.734) (74.694)

Outros (51) 51 - -
Total diferengas temporarias (39.970) 5.274 (49.734) (84.430)
Prejuizos fiscais (3.555) (12.484) - (16.039)
(43.525) (7.210) (49.734) (100.469)

Consolidado ativo Saldo inicial Reconhecido no Re;z;?;(;:; no Saldo final

31.12.14 resultado Lo 31.12.15

liquido
Impostos diferidos ativos com relagdo a:

Provisdo para participacoes (3.896) 144 - (3.752)
Provisdo para riscos diversos (11.063) 5.079 - (5.984)
Hedge de fluxo de caixa (24.960) - (49.734) (74.694)

Outros (51) 51 - -
Total diferencas temporarias (39.970) 5.274 (49.734) (84.430)
Prejuizos fiscais (3.555) (12.484) - (16.039)
(43.525) (7.210) (49.734) (100.469)




Controladora  passivo

Impostos diferidos passivos com relagéo a:

Variagdo cambial reconhecida por caixa
Valor justo dos ativos bioldgicos

Custo atribuido e revisdo da vida (il
Subvencdo governamental

Carteira de clientes

Marca

Amortizacao agio fiscal

Consolidado  passivo

Impostos diferidos passivos com relagdo a:

Variagdo cambial reconhecida por caixa
Valor justo dos ativos biolégicos

Custo atribuido e revisdo da vida Ctil
Subvencéo governamental

Carteira de clientes

Marca

Amortizacao agio fiscal

Reconhecido no

Saldo inicial resultado Saldo final

31.12.14 31.12.15
2.438 176 2.614
48.534 2.554 51.088
167.107 (148) 166.959
1.038 253 1.291
1.878 (277) 1.601

445 (445) -
5.294 4.888 10.182
226.734 7.001 233.735

Reconhecido no

Saldo inicial resultado Saldo final

31.12.14 31.12.15
2.438 176 2.614
51.814 1.871 53.685
177.442 (149) 177.293
1.038 253 1.291
1.878 (277) 1.601

445 (445) -
5.294 4.888 10.182
240.349 6.317 246.666




12. INVESTIMENTOS

Iraflor HGE Irani
Habitasul Irani Comércio Geragédo Séo Roberto Geragdo
Florestal Trading de Madeiras de Energia de Energia Total

Em 31 de dezembro de 2013 119.868 116.119 67.734 1.165 44.038 297 349.221
Resultado da equivaléncia patrimonial 20.461 15.846 8.928 (26) 10.585 (147) 55.647
Dividendos propostos (19.159) (10.046) (21.975) - - - (51.180)
Aporte capital - 1 57.648 - 70.592 236 128.477
Adiantamento futuro aumento capital 10.743 - 31 - - 10.774
Outras movimentagdes - (394) (394)
Ciséo - (236) (236)
Incorporagéo da Irani Trading pela Irani (121.920) - - (121.920)
Incorporagéo da S&o Roberto pela Irani - (125.215) (125.215)
Em 31 de dezembro de 2014 131.913 112.335 540 386 245.174
Resultado da equivaléncia patrimonial (6.575) 3.897 (71) (128) (2.877)
Dividendos propostos (15.734) (522) - - (16.256)
Aporte capital - 25.118 - 25.118
Adiantamento futuro aumento capital 20.978 - 94 21.072
Em 31 de dezembro de 2015 130.582 140.828 563 258 272.231
Passivo 14.158 1.067 - 4

Patrimdnio liquido 130.584 140.837 563 260

Ativo 144.742 141.904 563 264

Receita liquida 12.279 35.510 - -

Resultado do exercicio (6.575) 3.897 (71) (128)

Participagdo no capital em % 100,00 99,99 100,00 99,43

Na controlada Habitasul Florestal S.A. os dividendos deliberados no exercicio de 2015
no valor de R$ 15.734 (R$ 19.159 em 2014) foram pagos em moeda corrente.

No exercicio de 2015 a controladora Celulose Irani S.A. realizou adiantamento para
futuro aumento de capital na controlada Habitasul Florestal S.A. no valor de R$ 20.978.

No exercicio de 2015, a Iraflor Comércio de Madeiras Ltda. recebeu aporte de capital
da controladora Celulose Irani S.A., no valor de R$ 25.118 integralizados mediante
incorporagdo de ativos florestais (R$ 57.648 em 2014, sendo o valor de R$ 57.644
integralizados mediante incorporacdo de ativos florestais e o valor de R$ 4 em moeda
corrente).

Na controlada Iraflor Comércio de Madeiras Ltda. os dividendos deliberados no
exercicio de 2015 no valor de R$ 522 (R$ 21.975 em 2014) foram pagos em moeda
corrente.



Controladora

Em 31 de dezembro de 2014
Saldo inicial
Incorporagdo Sdo Roberto
Incorporacéo Irani Trading
Saldo contabil liquido

Custo
Depreciacdo acumulada
Saldo contabil liquido

Em 31 de dezembro de 2015
Saldo inicial
Adicdo
Baixa
Depreciacdo
Saldo contabil liquido

Custo
Depreciacdo acumulada
Saldo contabil liquido

Consolidado

Em 31 de dezembro de 2014
Saldo inicial

Incorporacéo Irani Trading
Saldo contabil liquido

Custo
Depreciacdo acumulada
Saldo contabil liquido

Em 31 de dezembro de 2015
Saldo inicial
Adicao
Depreciacdo

Saldo contabil liquido

Custo
Depreciacdo acumulada
Saldo contabil liquido

13. PROPRIEDADE PARA INVESTIMENTO

Terrenos Edificagbes Total

16.267 - 16.267
160 3.927 4.087
16.427 3.927 20.354
16.427 4.403 20.830

- (476) (476)
16.427 3.927 20.354
16.427 3.927 20.354
6.926 8.299 15.225

(72) - (72)

- (175) (175)
23.281 12.051 35.332
23.281 12.702 35.983

- (651) (651)
23.281 12.051 35.332

Terrenos Edificagcbes Total

160 3.927 4.087
160 3.927 4.087
160 4.403 4.563

- (476) (476)
160 3.927 4.087
160 3.927 4.087
6.926 8.299 15.225

- (175) (175)
7.086 12.051 19.137
7.086 12.702 19.788

- (651) (651)
7.086 12.051 19.137




Terrenos

Se refere principalmente a terrenos mantidos pela controladora, para futuras instalagoes
de parques eolicos no estado do Rio Grande do Sul, e estdo reconhecidos a valor de
custo de aquisicdo. A implantacdo de parques eélicos estd em fase de avaliacdo de
projetos através da controlada Irani Geragdo de Energia Sustentavel Ltda.

Em reunido do conselho de administracdo realizada em 18 de dezembro de 2015 foi
aprovada a compra do terreno onde esta localizada a sede da Koch Metallrgica S.A. na
cidade de Cachoeirinha - RS com area total de 67.957 m2 pelo valor de R$ 6.926, para
possivel implantacdo futura, sem data prevista, de uma fabrica de embalagem no local.

Edificacdes

Se refere a edificagdes localizadas em Rio Negrinho — SC com é&rea construida de
25.271 m?, tais edificacbes encontram-se alugadas para empresas da regido, e estdo
registradas a valor residual contébil na data do balango.

Também passaram a compor as propriedades para investimentos as edificacdes
adquiridas juntamente com o terreno onde esta localizada a sede da Koch Metallrgica
S.A. com area construida de 16.339 m2 e valor de R$ 8.229.

As receitas geradas pela propriedade para investimento que encontra-se alugadas séo
reconhecidas no resultado.

As propriedades para investimento estdo avaliadas ao custo historico, e para fins de
divulgacdo a Companhia avaliou essas propriedades ao seu valor justo, reduzido de
eventuais custos de transacdo, no montante de R$ 53.312 na controladora e de R$
37.118 no consolidado. As avaliagdes foram realizadas por avaliadores independentes,
utilizando evidéncias de mercado relacionadas a precos de transacOes efetuadas com
propriedades similares.



14. IMOBILIZADO E INTANGIVEL

a) Composicao do imobilizado

Controladora

Em 31 de dezembro de 2014
Saldo inicial
Incorporacgéo Sdo Roberto
Incorporacéo Irani Trading
Aquisicoes
Baixas
Transferéncias
Transferéncia para propriedade
para investimento
Depreciagéo

Saldo contabil liquido

Custo
Depreciagéo acumulada

Saldo contabil liquido

Em 31 de dezembro de 2015
Saldo inicial
Aquisicdes
Baixas
Transferéncias
Depreciacéo

Saldo contabil liquido
Custo

Depreciacéo acumulada
Saldo contabil liquido

Bens contratados  Imobilizagbes
Prédios e Equipamentos Veiculos Outras ImobilizagGes em leasing em iméveis
Terrenos construcdes e instalagdes e tratores imobilizagdes (*)  em andamento financeiro de terceiros Total
123.887 32.923 326.117 651 4.419 74.424 12.949 12.741 588.111
74.421 33.977 11.979 386 609 6.239 55 - 127.666
1.147 82.887 19 - 18 - - - 84.071

- 47 36.559 2.605 671 29.445 - - 69.327

- - (1.243) (159) 27) (534) (483) - (2.446)

- 7.414 81.506 32 1.097 (90.049) - - -
(16.427) (3.898) (19) - (10) - - - (20.354)

- (1.228) (35.451) (484) (1.058) - (3.369) (642) (42.232)
183.028 152.122 419.467 3.031 5.719 19.525 9.152 12.099 804.143
183.028 201.052 762.975 5.119 14.837 19.525 28.678 16.061 1.231.275

- (48.930) (343.508) (2.088) (9.118) - (19.526) (3.962) (427.132)
183.028 152.122 419.467 3.031 5.719 19.525 9.152 12.099 804.143
183.028 152.122 419.467 3.031 5.719 19.525 9.152 12.099 804.143

- 580 7.943 539 761 33.675 - - 43.498

Q) - (518) - (24) (15) (90) - (648)

- 6.521 16.360 33 872 (23.786) - - -

- (2.176) (48.977) (696) (2.132) - (2.845) (640) (57.466)
183.027 157.047 394.275 2.907 5.196 29.399 6.217 11.459 789.527
183.027 208.300 786.102 5.532 14.167 29.399 28.583 16.061 1.271.171

- (51.253) (391.827) (2.625) (8.971) - (22.366) (4.602) (481.644)
183.027 157.047 394.275 2.907 5.196 29.399 6.217 11.459 789.527




Consolidado

Em 31 de dezembro de 2014
Saldo inicial
Aquisicoes
Baixas
Transferéncias
Transferéncia para propriedade
para investimento
Depreciacéo

Saldo contabil liquido

Custo
Depreciacéo acumulada
Saldo contabil liquido

Em 31 de dezembro de 2015
Saldo inicial
Aquisicoes
Baixas
Transferéncias
Depreciacéo

Saldo contébil liquido
Custo

Depreciagéo acumulada
Saldo contébil liquido

Bens contratados  ImobilizagBes
Prédios e Equipamentos Veiculos Outras Imobilizagbes em leasing em imoveis
Terrenos construcdes e instalagoes e tratores imobilizagbes (*)  emandamento financeiro de terceiros Total

251.586 154.282 371.703 1.049 4.747 79.254 13.041 12.741 888.403

6 47 6.221 2.617 1.164 33.114 4 - 43.173
(33) - (1.310) (202) (39) (535) (507) - (2.626)

- 8.175 82.134 336 1.216 (91.861) - - -

(160) (3.898) (19) - (10) - - - (4.087)

- (4.637) (39.244) (506) (990) - (3.372) (642) (49.391)
251.399 153.969 419.485 3.294 6.088 19.972 9.166 12.099 875.472
251.399 205.574 763.001 5.454 15.390 19.972 28.718 16.061 1.305.569

- (51.605) (343.516) (2.160) (9.302) - (19.552) (3.962) (430.097)
251.399 153.969 419.485 3.294 6.088 19.972 9.166 12.099 875.472
251.399 153.969 419.485 3.294 6.088 19.972 9.166 12.099 875.472

57 580 7.962 725 773 33.228 - - 43.325
()] - (518) - (24) (15) (90) - (648)

- 6.521 16.360 33 872 (23.786) - - -

- (2.359) (48.933) (715) (2.239) - (2.853) (640) (57.739)
251.455 158.711 394.356 3.337 5.470 29.399 6.223 11.459 860.410
251.455 212.822 786.197 6.089 14.609 29.399 28.623 16.061 1.345.255

- (54.111) (391.841) (2.752) (9.139) - (22.400) (4.602) (484.845)
251.455 158.711 394.356 3.337 5.470 29.399 6.223 11.459 860.410

(*) Saldo referente a imobilizagdes como moveis e utensilios, equipamentos de informatica.



b) Composicdo do intangivel

Controladora

Em 31 de dezembro de 2014
Saldo inicial
Aquisicbes
Incorporacdo Séo Roberto S.A.
Amortizacdo

Saldo contabil liquido

Custo
Amortizagdo acumulada
Saldo contabil liquido

Em 31 de dezembro de 2015
Saldo inicial
Aquisicdes
Baixas
Amortizacdo
Saldo contabil liquido

Custo
Amortizacdo acumulada
Saldo contabil liquido

Consolidado

Em 31 de dezembro de 2014
Saldo inicial
Aquisicdes
Amortizacdo

Saldo contébil liquido

Custo
Amortizagdo acumulada
Saldo contabil liquido

Em 31 de dezembro de 2015
Saldo inicial
Aquisicdes
Baixas
Amortizacdo

Saldo contabil liquido
Custo

Amortizagdo acumulada
Saldo contébil liquido

Carteira
Marca Goodwill de Clientes Software Total
- - - 1.016 1.016
- - - 276 276
1.473 104.380 5.502 - 111.355
- - - (371) (371)
1.473 104.380 5.502 921 112.276
1.473 104.380 5.502 7.661 119.016
- - - (6.740) (6.740)
1.473 104.380 5.502 921 112.276
1.473 104.380 5.502 921 112.276
- - - 970 970
(1.473) - - (84) (1.557)
- - (792) (411) (1.203)
- 104.380 4,710 1.396 110.486
- 104.380 5.502 8.547 118.429
- - (792) (7.151) (7.943)
- 104.380 4,710 1.396 110.486
Carteira
Marca Goodwill de Clientes Software Total
1.473 104.380 6.294 1.016 113.163
- - - 811 811
- - (792) (371) (1.163)
1.473 104.380 5.502 1.456 112.811
1.473 104.380 7.081 6.621 119.555
- - (1.579) (5.165) (6.744)
1.473 104.380 5.502 1.456 112.811
1.473 104.380 5.502 1.456 112.811
- - - 970 970
(1.473) - - (84) (1.557)
- - (792) (412) (1.203)
- 104.380 4,710 1.931 111.021
- 104.380 7.081 7.507 118.968
- - (2.371) (5.576) (7.947)
- 104.380 4,710 1.931 111.021




c) Método de depreciacdo / amortizacao

O quadro abaixo demonstra as taxas anuais de depreciacao / amortizacao definidas com
base na vida atil econdmica dos ativos. A taxa utilizada esta apresentada pela média
ponderada.

Taxa %
31.12.15 31.12.14

Prédios e construcbes * 2,19 2,19
Equipamentos e instalacbes ** 5,86 5,86
Moveis , utensilios e equipamentos

de informética 571 571
Veiculos e tratores 20,00 20,00
Softwares 20,00 20,00
Carteira de clientes 11,11 11,11

* incluem taxas ponderadas de imobilizagBes em imoveis de terceiros
** incluem taxas ponderadas de leasing financeiros

d) Outras informacdes

As imobilizacbes em andamento referem-se a obras para melhoria e manutencdo do
processo produtivo da Companhia, dentre as quais podemos destacar a atualizacdo
tecnoldgica de equipamentos na saida da maquina Onduladeira na unidade Embalagem
SP - Vila Maria, com objetivo de aumento de producao e melhoria de qualidade, e que
foi finalizado em 2015.

A Companhia tem responsabilidade por contratos de arrendamento mercantil de
maquinas, equipamentos de informatica e veiculos, com clausulas de opcéo de compra,
negociados com taxa pré-fixada e 1% de valor residual garantido, pago ao final ou
diluido durante a vigéncia do contrato, e que tem como garantia a alienacdo fiduciaria
dos préprios bens. Os compromissos assumidos estdo registrados como empréstimos e
financiamentos no passivo circulante e ndo circulante.

As imobilizagBes em imoveis de terceiros referem-se a reforma civil na unidade
Embalagem SP — Indaiatuba que ¢é depreciada pelo método linear a taxa de 4% (quatro
por cento) ao ano. O imovel é de propriedade das empresas MCFD — Administracdo de
Imoveis Ltda. e PFC — Administracdo de Imoveis Ltda., sendo que o 6nus da reforma
foi todo absorvido pela Celulose Irani S.A.

A abertura da depreciagdo do ativo imobilizado nos exercicios de 2015 e 2014 é
apresentada conforme abaixo:



Controladora Consolidado

31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14
Administrativos 1.607 1.329 1.880 1.695
Produtivos 55.859 40.903 55.859 47.696
57.466 42.232 57.739 49.391

A abertura da amortizacdo do intangivel nos exercicio de 2015 e 2014 é apresentada
conforme abaixo:

Controladora Consolidado
31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14
Administrativos 1.023 315 1.023 989
Produtivos 180 56 180 174
1.203 371 1.203 1.163

e) Perdas pela ndo recuperabilidade de imobilizado (Impairment)

Né&o foram identificados indicadores que pudessem reduzir o valor de realizacbes dos
ativos da Companhia e suas controladas no exercicio de 2015.

f) Ativos cedidos em garantia

A Companhia possui ativos imobilizados em garantia de operacGes financeiras,
conforme descrito abaixo.

311215
Equipamentos e instalacoes 113.907
Prédios e construgdes 40.680
Terrenos 233.404

Total de imobilizado em garantias 387.991

g) Marca registrada

A marca registrada adquirida em combinacdo de negdcios foi reconhecida pelo valor
justo de R$ 1.473 na data da aquisi¢do. Durante o exercicio de 2015 a marca deixou
de ser utilizada tendo sido realizada sua baixa.

h) Carteira de clientes
A carteira de clientes adquirida na combinagdo de negocios esta reconhecida pelo

valor justo de R$ 6.617 e sofreu no exercicio de 2015 uma amortizagdo de R$ 792
(R$ 792 em 2014), apresentando desta forma um saldo contébil liquido de R$ 4.710.



A amortizacgdo é calculada usando o método linear durante a vida esperada da relacéo
com o cliente.

i) Goodwill

O goodwill gerado em combinacdo de negdcios da Sdo Roberto S.A. esta reconhecido
pelo valor de R$ 104.380 é atribuivel a expectativa de rentabilidade futura.

Teste do intangivel para verificacdo de impairment:

Em 31 de dezembro de 2015, a Companhia avaliou a recuperacdo do montante do
agio com base no seu valor em uso, utilizando o modelo de fluxo de caixa descontado
para a Unidade Geradora de Caixa (UGC). O valor recuperavel da Unidade Geradora
de Caixa é baseado na expectativa de rentabilidade futura. Esses calculos usam
projecdes de fluxo de caixa, baseadas em orcamentos financeiros aprovados pela
Administracdo para um periodo de seis anos e extrapolados a perpetuidade nos
demais periodos com base nas taxas de crescimento estimadas.

Os fluxos de caixa foram descontados a valor presente através da aplicacdo da taxa
determinada pelo Custo Médio Ponderado de Capital (WACC), que foi calculado
através do método CAPM (Capital Asset Pricing Model) e que ainda considera
diversos componentes do financiamento, divida e capital proprio utilizado pela
Companhia para financiar suas atividades.

Os principais dados utilizados para calculo do fluxo de caixa descontado estdo
apresentados a seguir:

_Premissas.
Precos médios de vendas de Papel para Embalagens e Embalagem
de Papeldo Ondulado (% da taxa de crescimento anual) 5,5%
Margem bruta (% sobre a receita liquida) 29,3%
Taxa de crescimento estimada 5,0%
Taxa de desconto (Wacc) 9,56%

O valor recuperavel da UGC para fins de teste de impairment ndo demonstrou
necessidade de reconhecimento de perda no periodo.

A Administragdo acredita ser razoavelmente possivel que alteragdes futuras no prego
de venda liquido dos impostos possam fazer com que o valor recuperavel da UGC
seja alterado. Para fins de célculo de sensibilidade, avaliamos que mesmo com uma
queda de 5% no preco liquido dos produtos para os proximos seis anos do fluxo de
caixa descontado, o valor recuperavel ainda se mantém superior ao valor em uso.



15. ATIVO BIOLOGICO

Os ativos biolégicos da Companhia compreendem principalmente o cultivo e plantio
de florestas de pinus para abastecimento de matéria prima na producdo de celulose
utilizada no processo de producdo de papel para embalagens, producdo de resinas e
vendas de toras de madeira para terceiros. Todos os ativos bioldgicos da Companhia
formam um dnico grupo denominado florestas, que sdo mensuradas conjuntamente a
valor justo em periodos trimestrais. Como a colheita das florestas plantadas € realizada
em funcéo da utilizacdo de matéria prima e das vendas de madeira, e todas as areas sdo
replantadas, a variacdo do valor justo desses ativos bioldgicos ndo sofre efeito
significativo no momento da colheita.

O saldo dos ativos biologicos da Companhia é composto pelo custo de formagdo das
florestas e do diferencial do valor justo sobre o custo de formacdo. Desta forma, o
saldo de ativos bioldgicos como um todo estd registrado a valor justo conforme a

sequir:
Controladora Consolidado
31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14

Custo de formacdo dos
ativos bioldgicos 38.599 36.509 58.727 55.681
Diferencial do valor justo
ativos biologicos 54.271 64.605 202.832 225.940

92.870 101.114 261.559 281.621

Do total de ativos bioldgicos, R$ 173.212 séo florestas utilizadas como matéria-prima
para producdo de celulose e papel, e estdo localizados préximos a fabrica de celulose e
papel em Vargem Bonita (SC), onde sdo consumidos. Destes o montante de R$
126.965 se referem a florestas formadas que possuem mais de seis anos. O restante dos
valores refere-se a florestas em formacdo, as quais ainda necessitam de tratos
silviculturais.

A colheita destas florestas é realizada principalmente em funcdo da utilizacdo de
matéria-prima para a producéo de celulose e papel, e as florestas sdo replantadas assim
que colhidas, formando um ciclo de renovagdo que atende a demanda de producéo da
unidade.

Os ativos biologicos utilizados para producdo de resinas e vendas de toras representam
R$ 88.347, e estdo localizados no litoral do Rio Grande do Sul. A extracdo de resina é
realizada em funcéo da capacidade de geracdo deste produto pela floresta existente, e a
extracdo de madeira para venda de toras se da em funcdo da demanda de fornecimento
na regido.



a) Premissas para o reconhecimento do valor justo menos custos para vendas dos
ativos bioldgicos.

A Companhia reconhece seus ativos bioldgicos a valor justo seguindo as seguintes
premissas em sua apuracao:

(i)

(i)

(iii)

(iv)

(v)
(vi)
(vii)

A metodologia utilizada na mensuracdo do valor justo dos ativos biologicos
corresponde a projecdo dos fluxos de caixa futuros de acordo com o ciclo de
produtividade projetado das florestas nos ciclos de corte determinados em
funcdo da otimizacdo da producdo, levando-se em consideragéo as variagoes de
preco e crescimento dos ativos biologicos;

A taxa de desconto utilizada nos fluxos de caixa foi a de Custo do Capital
Proprio (Capital Asset Pricing Model — CAPM). O custo do capital proprio €
estimado por meio de analise do retorno almejado por investidores em ativos
florestais;

Os volumes de produtividade projetados das florestas sdo definidos com base
em uma estratificacdo em funcdo de cada espécie, adotados sortimentos para o
planejamento de producdo, idade das florestas, potencial produtivo e
considerado um ciclo de producéo das florestas. Este componente de volume
projetado consiste no IMA (Incremento Médio Anual). S&o criadas alternativas
de manejo para estabelecer o fluxo de producdo de longo prazo ideal para
maximizar os rendimentos das florestas;

Os precos adotados para os ativos biologicos sdo 0s precos praticados nos trés
ultimos anos, baseados em pesquisas de mercado nas regides de localizacdo dos
ativos e divulgados por empresa especializada. Sdo praticados precos em
R$/metro cubico, e considerados os custos necessarios para colocagao dos ativos
em condic¢do de venda ou consumo;

Os gastos com plantio utilizados sdo os custos de formacdo dos ativos
bioldgicos praticados pela Companhia;

A apuracdo da exaustdo dos ativos bioldgicos é realizada com base no valor
justo médio dos ativos biologicos, multiplicado pelo volume colhido no periodo;
A Companhia revisa o valor justo de seus ativos bioldgicos em periodos
trimestrais considerando o intervalo que julga suficiente para que ndo haja
defasagem do saldo de valor justo dos ativos bioldgicos registrado em suas
demonstracgdes financeiras intermediarias.

Consolidado
2015 2014 Impacto no valor justo dos ativos biolégicos

Avrea plantada (hectare) 23.909 24.038  Aumenta a premissa, aumenta o valor justo
Remuneracéo dos ativos préprios que contribuem - % 3,00% 3,00% Aumenta a premissa, diminui o valor justo
Taxa de desconto - Préprios - % 9,50% 8,50% Aumenta a premissa, diminui o valor justo
Taxa de desconto - Parcerias - % 10,00% 9,50% Aumenta a premissa, diminui o valor justo
Preco liquido médio de venda (m®) 46,00 46,00 Aumenta a premissa, aumenta o valor justo
Incremento médio anual (IMA) - Florestas Santa Catarina (*) 39,4 39,6 Aumenta a premissa, aumenta o valor justo
Incremento médio anual (IMA) - Florestas Rio o Grande do Sul (*) 22,3 22,5 Aumenta a premissa, aumenta o valor justo

* O IMA médio anual das Florestas de Pinus do Rio Grande do Sul e de Santa Catarina diferem em fungdo do
manejo, espéecie e condigdes edafoclimaticas distintas. As florestas de Santa Catarina sdo manejadas visando a
utilizagdo para producéo de celulose, enquanto as florestas do Rio Grande do Sul sdo manejadas para extracdo de
goma resina e posterior venda da madeira.



Neste exercicio de 2015, a Companhia validou as premissas e critérios utilizados para
as avaliaces do valor justo dos seus ativos biologicos, e realizou avaliacdo de todos
seus ativos biologicos.

N&o houve no exercicio de 2015 outros eventos que impactassem a desvalorizagdo dos
ativos bioldgicos, como temporais, raios e outros que podem afetar as florestas.

De acordo com a hierarquia da mensuracdo do valor justo, o calculo dos ativos
biologicos se enquadra no Nivel 3, por conta de sua complexidade e estrutura de
calculo.

Principais movimentacoes

As movimentacdes do periodo sdo demonstradas abaixo:

Controladora Consolidado

Saldo em 31.12.13 146.638 268.725
Plantio 4.338 4.908
Aquisicdo de floresta 190 190
Exaustio

Custo histdrico (1.115) (3.692)

Valor justo (266) (17.926)
Transferéncia para capitalizagéo
na controlada Iraflor (57.644) -
Variagdo do valor justo 8.973 29.416
Saldo em 31.12.14 101.114 281.621
Plantio 4.719 6.662
Aquisicdo de floresta - 305
Exaustio

Custo histérico (779) (3.635)

Valor justo (815) (16.944)
Transferéncia para capitalizacdo
na controlada Iraflor (25.118) -
Variagdo do valor justo 13.749 (6.450)
Saldo em 31.12.15 92.870 261.559

A exaustdo dos ativos bioldgicos dos exercicios de 2015 e de 2014 foi
substancialmente apropriada ao custo de producdo, ap6s alocacdo nos estoques
mediante colheita das florestas e utilizacdo no processo produtivo ou venda para
terceiros.

Neste exercicio de 2015, foi autorizado o aporte de novos ativos bioldgicos no
montante de R$ 25.118 (R$ 57.644 no exercicio de 2014). Esta operagédo teve por
objetivo final proporcionar uma melhor gestdo dos ativos florestais e a captacdo de
recursos através de CDCA, conforme divulgado na nota explicativa n° 16.

b) Ativos bioldgicos cedidos em garantia



A Companhia e suas controladas possuem parte dos ativos biolégicos em garantias de
operagOes financeiras no valor de R$ 143.437, 0 que representa aproximadamente
55% do valor total dos ativos bioldgicos, e equivale a 24,4 mil hectares de terras
utilizadas, com aproximadamente 11,5 mil hectares de florestas plantadas.

c) Producdo em terras de terceiros

A Companhia possui contratos de arrendamentos ndo cancelaveis para producédo de
ativos biologicos em terras de terceiros, chamados de parcerias. Estes contratos
possuem validade até que o total das florestas plantadas existentes nestas areas sejam
colhidas em um ciclo de aproximadamente 15 anos. O montante de ativos bioldgicos
em terras de terceiros representa aproximadamente 10% da area total com ativos
biologicos da Companhia.



16. EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS

a) Abertura dos saldos contabeis

Circulante

Moeda nacional
Finame
Capital de giro
Capital de giro - CDCA
Leasing financeiro
BNDES

Total moeda nacional

Moeda estrangeira

Adiantamento contrato de cambio
Banco Credit Suisse - PPE
Banco Itai BBA - CCE
Banco Santander PPE
Banco do Brasil - FINIMP
Banco Citibank - FINIMP
Banco Rabobank e Santander PPE
Banco LBBW - FINIMP

Total moeda estrangeira

Total do circulante

Nao Circulante

Moeda nacional
Finame
Capital de giro
Capital de giro - CDCA
Leasing financeiro
BNDES

Total moeda nacional

Moeda estrangeira

Banco Credit Suisse - PPE
Banco Itai BBA - CCE
Banco Santander PPE
Banco do Brasil - FINIMP
Banco Citibank - FINIMP
Banco Rabobank e Santander PPE
Banco LBBW - FINIMP

Total moeda estrangeira

Total do ndo circulante

Total

Encargos anuais %

Controladora e Consolidado

Fixo a 3,49% e TJLP + 4,07%
Fixo a 8,13% e CDI + 3,94%
IPCA + 10,22%

Fixo a 15,3%

TJILP + 3,60%

Fixo a 3,90%
Libor + 7,50%
Fixo a 5,80%
Libor + 5,50%
Libor + 2,50%
Libor + 4,09%
Libor + 5,95%
Euribor + 1,55%

Fixo a 3,49% e TILP + 4,07%
Fixo a 8,13% e CDI + 3,94%
IPCA + 10,22%

Fixo a 15,3%

TILP + 3,60%

Libor + 7,50%
Fixo a 5,80%
Libor + 5,50%
Libor + 2,50%
Libor + 4,09%
Libor + 5,95%
Euribor + 1,55%

31.12.15 31.12.14
7.521 8.487
52.815 40.832
21.910 20.675
443 886
13.737 12.499
96.426 83.379
34.174 20.074
- 750
19.509 13.422
4.392 2.992
195 1.735
915 2.883
38.683 -
1.326 -
99.194 41.856
195.620 125.235
13.287 20.486
183.207 121.056
20.008 36.085
114 557
39.743 44.604
256.359 222.788
153.052 101.331
9.537 19.434
8.640 8.816
- 133
- 619
233.138 184.369
5.035 -
409.402 314.702
665.761 537.490
861.381 662.725

Controladora e Consolidado

Vencimentos no longo prazo: 31.12.15 31.12.14
2016 - 99.254
2017 209.915 159.230
2018 180.339 104.735
2019 151.993 92.718
2020 a 2024 123.514 81.553

665.761 537.490




b) Cronograma de amortizacdo dos custos de captacédo

Controladora e Consolidado

2016

2017

2018

2019

2020

2021

Total

Em moeda nacional

Capital de giro (738) (449) (269) (119) (33) (1.608)
Capital de giro - CDCA (310) (108) - - - (418)
Total moeda nacional (1.048) (557) (269) (119) (33) (2.026)

Em moeda estrangeira
Banco Credit Suisse - PPE (1.058) (1.086) (831) (396) (21) (3.392)
Banco Itai BBA - CCE (32) 4) - - - - (36)
Banco Rabobank e Santander PPE (415) (385) (311) (233) (150) (71) (1.564)
Banco LBBW - FINIMP (146) (81) (15) - - - (242)
Total moeda estrangeira (1.651) (1.556) (1.157) (629) (171) (71) (5.234)
(2.699) (2.113) (1.426) (748) (204) (71) (7.260)

c) Operacdes significativas contratadas no periodo

i) Capital de giro:

Banco Rabobank — CCE: firmado um contrato de CCE junto ao
Banco Rabobank no valor de R$ 50 milhdes, com vencimento em
2020 e taxa de juros equivalente a CDI + 3,75% a.a. O empréstimo
sera liquidado em 09 parcelas semestrais a partir de agosto/2016.

Banco Itat BBA — CCE: firmado um contrato de CCE junto ao Banco
Itad BBA no valor de R$ 20 milhdes, com vencimento em 2018 e taxa
de juros equivalente a CDI + 3,50% a.a. O empréstimo sera liquidado
em 03 parcelas semestrais a partir de janeiro/2018

Banco Safra — CCE: firmado um contrato de CCE junto ao Banco
Safra no valor de R$ 30 milhdes, com vencimento em 2019 e taxa de
juros equivalente a 132% do CDI. O empréstimo sera liquidado em 14
parcelas mensais e 5 parcelas semestrais a partir de fevereiro/2016.

i) Adiantamento de Contrato de Cambio: firmados contratos de Adiantamento

de Contrato de Cambio (ACC) no montante total de US$ 8,5 milhdes
(equivalentes a R$ 26.333 nas datas de contratagdo) com vencimentos até

agosto

iii) Banco

de 2016 e taxa de juros fixa entre 3,55% e 4% a.a.

LBBW — Finimp: firmado um contrato de Finimp junto ao Banco

LBBW no valor de EUR 1.724 mil a fim de financiar um equipamento
importado, com vencimento em 2020 e taxa de juros equivalente a
EURIBOR + 1,55% a.a. O empréstimo serd liquidado em 10 parcelas
semestrais a partir de dezembro/2015.



d) Garantias

A Companhia mantém em garantia das operac6es de empréstimos e financiamentos
aval de empresas controladoras e/ou hipoteca ou alienacdo fiduciaria de terrenos,
edificacbes, maquinas e equipamentos, ativos bioldgicos (florestas), penhor
mercantil e cessdo fiduciaria de recebiveis com valor aproximado de R$ 305.859.
Outras operacdes mantém garantias especificas conforme segue:

i) Para Capital de giro — CDCA (Certificado de Direitos Creditorios do
Agronegdcio), a Companhia constituiu garantias reais em montante aproximado
de R$ 64.642 sendo:

. Cessdo fiduciaria em favor do credor sobre direitos creditorios oriundos das
CPRs — Cédulas de produtor rural a ele vinculado;

. Hipoteca em favor dos Bancos de alguns imoéveis da Companhia, equivalentes
a 3.851 hectares;

. Alienacdo fiduciaria de florestas de pinus e eucalipto existente sobre 0s
imdveis objeto de hipoteca, de propriedade da Emitente.

ii) Para o financiamento de pré-pagamento de exportacdo, contratado junto ao
Banco Credit Suisse, foram oferecidos como garantia as acdes que a Companhia
detém da controlada Habitasul Florestal S.A.

iii) Para o financiamento de pré-pagamento de exportacdo, contratado junto ao

Banco Rabobank e Santander, foram oferecidos como garantia terras e florestas
no valor de R$ 116.008.

Cléausulas Financeiras Restritivas

Alguns contratos de financiamento junto a instituicbes financeiras possuem
clausulas financeiras restritivas vinculadas a manutencdo de determinados indices
financeiros, calculados sobre as demonstragdes financeiras consolidadas conforme
abaixo:

i) Capital de giro — CDCA (Certificado de Direitos Creditorios do Agronegocio)
i) Banco Itat BBA - CCE

iii) Banco Santander Brasil - PPE

iv) Banco Rabobank e Santander — PPE

v) Banco Rabobank - CCE

Foram determinadas algumas clausulas financeiras restritivas vinculadas a
manutencdo de determinados indices financeiros com verificacdo anual, e 0 ndo
atendimento pode gerar evento de vencimento antecipado da divida.



a)

b)

c)

A relacdo entre a divida liquida e o EBITDA dos ultimos 12 meses ndo podera
ser superior a: para o exercicio fiscal findo em 31 de dezembro de 2013: 3,65x
(trés virgula sessenta e cinco vezes); para o exercicio fiscal findo em 31 de
dezembro de 2014: 3,25x (trés virgula vinte e cinco vezes) e a partir do
exercicio fiscal findo em 31 de dezembro de 2015: 3,00x (trés vezes).

A relacdo entre 0 EBITDA dos Ultimos 12 meses e a despesa financeira liquida
dos dltimos 12 meses ndo poderd ser inferior a 2,00x (duas vezes) para 0s
exercicios findos a partir de 31 de dezembro de 2013.

A relacdo entre o EBITDA dos ultimos 12 meses e a receita liquida dos ultimos
12 meses ndo podera ser inferior a 17% para os exercicios findos a partir de 31
de dezembro de 2013.

Em 31 de dezembro de 2015 a Companhia obteve waiver junto aos credores por
ndo ter atendido o indice do item “a”.

vi) Banco Credit Suisse - PPE

a)

b)

Relacdo divida liquida sobre EBITDA de (i) 3,00 vezes para 0s trimestres
findos entre 30 de junho de 2012 e 30 de setembro de 2013; (ii) 3,65 vezes para
o trimestre encerrado em 31 de dezembro de 2013; (iii) 3,75 vezes para 0s
trimestres entre 31 de marco de 2014 e 30 de junho de 2014; (iv) 4,50 vezes
para o trimestre findo em 30 de setembro de 2014; (v) 3,25 vezes para o
trimestre findo em 31 de dezembro de 2014; (vi) 4,25 vezes para 0s trimestres
findos entre 31 de marco de 2015 a 30 de setembro de 2015 ; (vii) 3 vezes para
o trimestre findo em de 31 de dezembro de 2015; (viii) 4,50 vezes para 0sS
trimestres findos entre 31 de margo de 2016 a 31 de dezembro de 2016; (ix)
4,25 vezes para os trimestres findos entre 31 de marco de 2017 a 30 de
setembro de 2017 e; (x) 3 vezes para os trimestres findos a partir de 31 de
dezembro de 2017.

Relacdo EBITDA sobre despesa financeira liquida de 2,00x para os trimestres
fiscais findos a partir de 30 de junho de 2012 até 2021.

Em 31 de dezembro de 2015 a Companhia obteve waiver junto ao Banco Credit
Suisse por ndo ter atendido o indice do item “a”.

Legenda:

TJLP — Taxa de juros de longo prazo.

CDI — Certificado de deposito interbancario.

EBITDA - o resultado operacional adicionado das (receitas) despesas financeiras
liquidas e de depreciagdes, exaustdes e amortizacdes.

ROL — Receita operacional liquida.



17. DEBENTURES

a) Abertura dos saldos contébeis

Controladora e Consolidado

Circulante Emissdo Encargos anuais %  31.12.15 31.12.14
Em moeda nacional
Debéntures Simples 12.04.10 CDI + 5,00% - 13.032
Debéntures Simples 30.11.12 CDI +2,75% 12.163 12.160
Debéntures Simples 20.05.13 CDI + 2,75% 9.085 19.190
Total do circulante 21.248 44.382

Nao Circulante
Em moeda nacional

Debéntures Simples 30.11.12 CDI + 2,75% 11.913 23.740
Debéntures Simples 20.05.13 CDI +2,75% 27.878 45.998
Total do ndo circulante 39.791 69.738
Total 61.039 114.120

Controladora e Consolidado

Vencimentos a longo prazo: 31.12.15 31.12.14
2016 - 29.315
2017 30.656 30.829
2018 9.135 9.594
39.791 69.738

A totalidade das debéntures emitidas pela Companhia ndo séo conversiveis em acdes.

As debéntures emitidas em 12 de abril de 2010 foram liquidadas em margo de 2015
conforme o vencimento estipulado no inicio da operacéo.

b) Cronograma de amortizacdo dos custos de captagédo

Emissdo 2016 2017 2018
Em moeda nacional
Debéntures Simples 30.11.12 173 87 -
Debéntures Simples 20.05.13 466 290 88

Total moeda nacional 639 377 88




c) Garantias

i)

As Debéntures emitidas em 30 de novembro de 2012 contam com garantias reais
no valor de R$ 56.887; conforme segue:

Alienacdo fiduciaria em favor do Agente Fiduciario de terras da Celulose Irani
em conformidade com os termos e condi¢des do Instrumento Particular de
Contrato de Alienacdo de Imovel Irani e outras Avencas em 1° grau no valor de
R$ 10.263; e em 2° grau no valor de R$ 32.079.

Penhor Agricola em favor do Agente Fiduciario de alguns Ativos Florestais da
Celulose Irani em conformidade com os termos e condigdes do Instrumento
Particular de Contrato de Penhor Agricola e outras Avencas.

Cessdo fiduciaria em favor do Agente Fiduciario de direitos creditorios de
titularidade da Celulose Irani no valor de 25% do saldo devedor de principal das
Debéntures;

As Debéntures emitidas em 20 de maio de 2013 contam com garantias reais e
fiduciarias de bens e direitos da Companhia no valor de R$ 49.942, em favor do
Agente Fiduciario:

Alienacdo fiduciaria de imoveis em favor do Agente Fiduciario;

Alienacdo fiduciaria de equipamentos industriais da unidade Papel MG — Santa
Luzia;

Cessdo fiduciaria de 25% dos recebiveis sobre o saldo devedor do principal
durante a vigéncia da emissao das debéntures.

d) Clausulas Financeiras Restritivas

As Debéntures Simples emitida em 30 de novembro de 2012, bem como as Debéntures
Simples emitida em 20 de maio de 2013, possuem clausulas restritivas com verificacdo

anual,

conforme estdo apresentadas abaixo:

a) A relagdo entre a divida liquida e o EBITDA dos ultimos 12 meses ndo podera ser
superior a: para o exercicio fiscal findo em 31 de dezembro de 2012: 3,50x (trés
virgula cinquenta vezes); para o exercicio fiscal findo em 31 de dezembro de 2013:
3,65x (trés virgula sessenta e cinco vezes); para o exercicio fiscal findo em 31 de
dezembro de 2014: 3,25x (trés virgula vinte e cinco vezes) e a partir do exercicio
fiscal findo em 31 de dezembro de 2015: 3,00x (trés vezes).

b) A relagdo entre 0 EBITDA dos ultimos 12 meses e a despesa financeira liquida dos
ultimos 12 meses ndo podera ser inferior a 2,00x (duas vezes) para 0S exercicios
findos a partir de 31 de dezembro de 2012.

Em 31 de dezembro de 2015 a Companhia obteve waiver junto aos credores por
nao ter atendido o indice do item “a”.



18. FORNECEDORES

Correspondem aos débitos junto a fornecedores conforme a seguir:

CIRCULANTE

Interno
Materiais
Prestador de servigos
Transportadores
Partes relacionadas
Outros

Externo
Materiais

19. PARTES RELACIONADAS

Controladora

Habitasul Florestal S.A.

Administradores

Iraflor - Com. de Madeiras Ltda
Remuneragdo dos administradores
Participacdo dos administradores
Habitasul Desenvolvimentos Imobiliarios
Irani Geragdo de Energia Sustentavel Ltda
Koch Metalurgica S.A.

Total

Parcela circulante
Parcela ndo circulante

Controladora Consolidado
31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14
48.539 46.747 48.176 46.860
6.143 5.818 6.305 5.895
14.019 11.102 14.028 11.103
16.466 15.335 - -
520 1.111 520 1.111
1.106 270 1.106 270
86.793 80.383 70.135 65.239
Contas a receber Contas a pagar
31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14
- 5.245 745 166
1.154 1.093 - -
- - 15.721 15.169
- 716 1.446
- - 17.780 17.725
54 - - -
- - 23 159
- - 4.786 -
1.208 6.338 39.771 34.665
54 5.245 39.771 34.665
1.154 1.093 - -



Controladora

Companhia Com.de Imdveis

S&o Roberto S.A

Irani Trading S.A.

Habitasul Florestal S.A.

Iraflor - Com. de Madeiras Ltda

Druck, Mallmann, Oliveira & Advogados Associados
MCFD Administracdo de Imoveis Ltda
Irani Participagdes S/A

Habitasul Desenvolvimentos Imobiliarios
Koch Metallrgica S.A.

Remuneragdo dos administradores
Participa¢do dos administradores

Total

Consolidado

Habitasul Desenvolvimentos Imobiliarios
Koch Metallrgica S.A.

Remuneragdo dos administradores
Administradores

Participa¢do dos administradores

Total

Parcela circulante
Parcela ndo circulante

Consolidado

Irani Participagdes S/A

Companhia Com.de Imbveis

Druck, Mallmann, Oliveira & Advogados Associados
MCFD Administragdo de Imdveis Ltda
Remuneracdo dos administradores

Habitasul Desenvolvimentos Imobiliarios

Koch Metallirgica S.A.

Participacdo dos administradores

Total

Receitas Despesas
2015 2014 2015 2014
- 5.471 - -
- 115.366 - 44.050
- - - 17.159
- - 8.900 10.274
- - 26.613 21.748
- - 259 236
- - 1.116 1.086
- - 480 480
54 - 187 149
35 - 64 -
- - 7.346 8.152
- - 55 6.287
89 120.837 45,020 109.621
Contas a receber Contas a pagar
31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14
54 - - -
- - 4.786 -
- - 716 1.446
1.154 1.093 - -
- - 17.780 17.725
1.208 1.093 23.282 19.171
54 - 23.282 19.171
1.154 1.093 - -
Receitas Despesas
2015 2014 2015 2014
- - 480 480
- 5.471 - -
- - 259 236
- - 1.116 1.086
- - 7.402 8.228
54 - 187 149
35 - 64 -
- - 55 6.287
89 5471 9.563 16.466

Os créditos e débitos junto as controladas Habitasul Florestal S.A. e Iraflor - Comércio
de Madeiras Ltda. sdo decorrentes de operacdes comerciais e de aquisicdo de matéria-
prima e fornecimento de produtos. As operagdes sao realizadas com condicdes e valores
condizentes com 0s respectivos mercados.

O crédito a receber de Administradores é decorrente de empréstimo concedido pela
Companhia a seus Administradores que serdo liquidados até o ano de 2016.



20.

O débito junto a MCFD Administracdo de Imdveis Ltda. corresponde a 50% do valor
mensal de aluguel da Unidade Embalagem SP — Indaiatuba, firmado em 26 de
dezembro de 2006 e sua vigéncia é de 20 anos prorrogaveis. O valor mensal pago a
parte relacionada é de R$ 103, sendo que o valor total mensal contratado atual é de
R$ 205 reajustados anualmente, de acordo com a mesma variagio do Indice Geral de
Precos do Mercado — IGPM, medido pela Fundacdo Getulio Vargas.

O débito junto a Koch Metalurgica S.A. é decorrente da aquisicdo de imdvel conforme
nota explicativa n°. 13.

As despesas com honorarios da Administracdo, sem encargos sociais, totalizaram R$
7.402 em 31 de dezembro de 2015 (R$8.228 em 31 de dezembro de 2014). A
remuneracdo global dos administradores foi aprovada pela Assembleia Geral Ordinaria
de 23 de abril de 2015 no valor maximo de R$ 11.000.

PROVISAO PARA RISCOS CIVEIS, TRABALHISTAS E TRIBUTARIOS

A Companhia e suas controladas figuram como parte em acdes judiciais de naturezas
tributéria, civel e trabalhista e em processos administrativos de natureza tributéria.
Apoiada pela opinido de seus advogados e consultores legais, a Administracdo acredita
que o saldo da provisdo para riscos civeis, trabalhistas e tributarios é suficiente para
cobrir perdas provaveis.

Abertura do saldo da proviséo:

Controladora Consolidado

31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14
ProvisGes civeis 1.260 1.113 1.260 1.113
ProvisGes trabalhistas 3.340 4.102 3.438 4.186
ProvisGes tributarias 12.885 27.183 12.885 27.183
Total 17.485 32.398 17.583 32.482

Controladora 31.12.14 Provisdo Pagamentos Reversdo 31.12.15
Civel 1.113 147 - - 1.260
Trabalhista 4.102 534 (498) (798) 3.340
Tributaria 27.183 1.633 - (15.931) 12.885
32.398 2.314 (498) (16.729) 17.485

Consolidado 31.12.14 Provisao Pagamentos Reversado 31.12.15
Civel 1.113 147 - - 1.260
Trabalhista 4.186 560 (498) (810) 3.438
Tributéria 27.183 1.633 - (15.931) 12.885

32.482 2.340 (498) (16.741) 17.583




As provisdes constituidas referem-se principalmente a:

a)

b)

Os processos civeis relacionam-se, entre outras questdes, a pedidos indenizatorios
de rescisfes contratuais de Representacdo Comercial. Em 31 de dezembro de 2015,
havia R$ 1.260 provisionado para fazer frente as eventuais condenagfes nesses
processos.

Os processos trabalhistas relacionam-se, entre outras questbes, a reclamagdes
formalizadas por ex-funcionarios pleiteando pagamento de horas-extras, adicionais
de insalubridade, periculosidade, enfermidades e acidentes de trabalho. Com base
em experiéncia passada e na assessoria de seus advogados, a Companhia mantém
provisionado R$ 3.438 em 31 de dezembro de 2015, e acredita que seja suficiente
para cobrir eventuais perdas trabalhistas.

As provisdes tributarias totalizam um valor de R$ 12.885, e se referem
principalmente a:

i) Compensacéo de tributos federais referente as suas operagdes com créditos
de IPI sobre aquisicdo de aparas realizados pela Companhia. O montante
compensado no ano de 2011 foi de R$ 7.280 e o saldo atualizado em 31 de
dezembro de 2015 totaliza R$ 11.980.

ii) Processos Administrativo e Judicial referente a glosa de créditos de ICMS
pela Secretaria da Fazenda do Estado de Sdo Paulo, no montante total de R$
599. Os processos encontram-se em tramite na esfera administrativa e judicial e
aguardam julgamento.

Contingéncias

Para as contingéncias avaliadas pela administracdo em conjunto com Seus assessores
juridicos como perdas possiveis ndo foram constituidas provisdes contabeis. Em 31 de
dezembro de 2015, o montante dessas contingéncias possiveis de naturezas trabalhistas,
civeis, ambientais e tributarias é composto como segue:

Consolidado
31.12.15 31.12.14
Contingéncias trabalhistas 10.239 7.339
Contingéncias civeis 5.446 3.894
Contingéncias tributarias 83.524 83.135

99.209 94.368




Contingéncias trabalhistas:

As acOes trabalhistas avaliadas pela administracdo em conjunto com seus assessores
juridicos como perdas possiveis totalizam R$ 10.239 e contemplam principalmente
causas de indenizacdo (periculosidade, insalubridade, horas extras, adicionais, danos
materiais decorrentes de acidente de trabalho). Se encontram em diversas fases
processuais de andamento e sdo entendidas pela Administracdo com boas chances de
éxito.

Contingéncias civeis:

As ac0es civeis avaliadas pela administragdo em conjunto com seus assessores juridicos
como perdas possiveis totalizam R$5.446 e contemplam principalmente acbes de
indenizagOes que se encontram em diversas fases processuais de andamento e sdo
entendidas pela Administracdo com boas chances de éxito.

Contingéncias tributarias:

As acdes tributarias avaliadas pela administracdo em conjunto com seus assessores
juridicos como perdas possiveis totalizam R$ 83.524 e contemplam principalmente os
seguintes processos:

e Processo Administrativo n°. 10925.000172/2003-66 com valor em 31 de dezembro
de 2015 de R$9.921, referente a auto de infracdo de IPI originado por suposta
irregularidade na compensagdo de crédito tributario. O processo encontra-se no
Conselho de Contribuintes aguardando o julgamento do Recurso Especial
protocolado pela Companhia.

e Execucéo Fiscal n°. 2004.72.03.001555-8 do INSS — Instituto Nacional do Seguro
Social com valor em 31 de dezembro de 2015 de R$ 4.964, referente a Notificacdo
Fiscal de Lancamento de Débito que versa sobre contribuicdo social incidente sobre
a receita bruta proveniente da comercializacdo da producdo de empresas
agroindustriais. O processo encontra-se suspenso por decisdo judicial, aguardando
julgamento da Acdo Anulatdria n°.2005.71.00.002527-8.

e Processos Administrativos n°. 11080.013972/2007-12 e n°. 11080.013973/2007-67
com valor em 31 de dezembro de 2015 de R$ 5.231, referente a Autos de Infracdo
de PIS e COFINS oriundos de suposto crédito tributario indevido. A Companhia
contesta os referidos autos administrativamente e aguarda julgamento dos
respectivos Recursos Voluntarios.

e Processos Administrativos n°. 11080.014746/2008-30 e n°. 11080.014747/2008-84
com valor em 31 de dezembro de 2015 de R$ 2.757, referente a Autos de Infragdo
de IRPJ e CSLL. A Companhia contesta os referidos autos administrativamente e
aguarda julgamento dos respectivos Recursos Especiais.



e Processos administrativos de n°. 11080.009902/2006-89 e n°. 11080.009904/2006-
88 sao referentes a compensacgdes de tributos federais com Crédito Presumido de IPI
sobre exportacbes, supostamente calculados indevidamente, com valores
atualizados em 31 de dezembro de 2015 de R$ 5.881. A Companhia discute
administrativamente estas notificacbes e aguarda o julgamento dos recursos
interpostos junto ao Conselho de Contribuintes.

e O processo administrativo n°. 11080.009905/2006-12, com valor atualizado em 30
de dezembro de 2015 de R$ 4.413, refere-se a compensacdes de tributos federais
com Crédito Presumido de IPI sobre exportagdes, o qual ja teve seu transito em
julgado na esfera administrativa. Atualmente a Companhia aguarda o ajuizamento
de sua cobranca para iniciar sua discusséo judicial.

e Processos Administrativos e Judiciais referentes a cobrangas do Estado de Santa
Catarina, oriundos de suposto crédito tributario indevido de ICMS na aquisicdo de
materiais utilizados no processo produtivo das unidades Industriais instaladas neste
Estado, com valor em 31 de dezembro de 2015 de R$ 38.301. A Companhia discute
administrativa e judicialmente as referidas notificaces fiscais.

e O processo administrativo n°. 11080.730311/2014-84, com valor atualizado em 31
de dezembro de 2015 de R$ 9.743, refere-se a notificacdo da RFB alegando que a
Companhia deixou de reconhecer suposta receita decorrente da utilizacdo do
PF/BCN previstas na Lei 11.941/09. Atualmente a Companhia aguarda o
julgamento da Impugnacéo protocolada no dia 08/12/2014.

21. PATRIMONIO LIQUIDO
a) Capital Social

O capital social, em 31 de dezembro de 2015, é de R$ 161.895 (R$ 151.895 em 31 de
dezembro de 2014), composto por 166.720.235 acOes sem valor nominal, sendo
153.909.975 acOes ordinarias e 12.810.260 acdes preferenciais. As acbes preferenciais
possuem direito a dividendos em igualdade de condi¢des com as a¢des ordinarias, e tém
prioridade de reembolso do capital, sem prémio, pelo valor patrimonial em caso de
liquidacdo da Companhia e possuem também direito de Tag Along de 100%. A
Companhia podera emitir acdes preferenciais, sem valor nominal e sem direito a voto,
até o limite de 2/3 do nimero das acles representativas do capital social, bem como
aumentar as espécies ou classes existentes sem guardar proporcdo entre si.

Em 23 de abril de 2015 em Assembleia Geral Extraordinaria foi aprovada a proposta de
aumento do Capital Social da Companhia mediante a capitalizacdo das contas de
reserva legal, no valor de R$ 2.829, e reserva de retencdo de lucros, no valor de R$
7.171, que totalizam o montante de R$ 10.000, passando o Capital Social de R$
151.895 para R$ 161.895, sem emiss&o de novas acgdes.



b) Ac0Oes em tesouraria

Controladora Controladora
31.12.15 31.12.14
Quant. Valor Quant. Valor
i) Plano de recompra Ordinarias 24.000 30 24.000 30
i) Direito de recesso Preferénciais  2.352.100 6.804 2.352.100 6.804
2.376.100 6.834 2.376.100 6.834

i) Plano de recompra: teve por objetivo maximizar o valor das a¢es para 0s acionistas,
e teve como prazo para realizacdo da operacdo 365 dias, até 23 de novembro de 2011.

ii) Direito de recesso: as acOes adquiridas foram objeto de alteragfes de vantagens
atribuidas as acgdes preferenciais da Companhia deliberadas na Assembleia Geral
Ordinaria e Extraordinaria de 19 de abril de 2012. Os acionistas titulares das acbes
preferenciais dissidentes tiveram direito de retirarem-se da Companhia mediante
reembolso do valor das acBes com base no valor patrimonial constante do balanco de 31
de dezembro de 2011.

A Administracdo da Companhia oportunamente propord a destinacdo das acdes em
tesouraria ou o seu cancelamento.

c) Pagamento baseado em acdes

A Companhia realizou em 2013 um programa de remuneracdo com base em acdes
chamado de Primeiro programa do plano de outorga de opcdes de acGes (Programa 1),
liqguidado com ac@es, segundo o que a entidade recebeu os servi¢os dos empregados
como contraprestagdo por instrumentos de patriménio liquido (opg¢Bes) da Companhia.

As opcdes de compra de agdes foram concedidas aos administradores e a alguns
empregados conforme decisdo do Conselho de Administracdo em 09 de maio de 2012 e
foi aprovada na Assembleia Geral Extraordinaria de 25 de maio de 2012. As opc¢oes
foram exercidas no periodo entre 1° de abril de 2013 e 30 de abril de 2013. A
Companhia ndo tem nenhuma obrigacdo legal ou ndo formalizada (constructive
obligation) de recomprar ou liquidar as opces em dinheiro.

A quantidade de opcdes exercida pelos participantes foi de 1.612.040 agOes pelo preco
médio de exercicio por acdo de R$ 1,26.



d) Lucro do exercicio

Em conformidade com o Art.202 da Lei 6.404/1976 os acionistas possuem direito de
dividendos minimos e obrigatérios. No caso da Companhia estd previsto no estatuto
que os dividendos minimos serdo de 25% do lucro liquido ap6s a compensacdo de
prejuizos acumulados, a destinacdo da reserva legal e a destinacdo da reserva de
incentivos fiscais. O montante de dividendos creditados em 2015, referente ao
resultado do ano de 2015, foi de R$ 3.343.

O célculo dos dividendos e o saldo de dividendos a pagar estdo assim compostos:

2015 2014
Lucro liquido do exercicio 495 56.579
(-) Reserva legal (25) (2.829)
Reserva de Incentivos Fiscais (470) (4.520)
Reserva de lucros realizada - ativos biologicos 4.068 4.394
Reserva de lucros realizada - ativos biologicos (controladas) 257 98
Realizacdo - custo atribuido 9.048 8.101
Realizacéo - custo atribuido (controladas) - 846
Lucro base para distribuicdo de dividendos 13.373 62.669
Dividendo minimo obrigatorio 3.343 15.667
Dividendos distribuidos antecipadamente 4.950 3.000
Saldo de dividendos a pagar - 12.667
Total de dividendos por acéo oridinaria (R$ por acéo) 0,030120 0,095332
Total de dividendos por acéo preferencial (R$ por acao) 0,030120 0,095332

A Companhia adiciona ao lucro base para distribuicdo de dividendos, as realizaces da
reserva de ativos bioldgicos e da reserva de ajustes de avaliacdo patrimonial.

Em 20 de agosto de 2015 o Conselho de Administracéo aprovou, nos termos do artigo
29, paragrafo Unico do Estatuto Social, o pagamento de dividendos intermediarios com
base no balanco levantado em 30 de junho de 2015, no montante total de R$ 3.720
correspondente a R$ 0,0226354 por acédo ordinaria e preferencial.

Em 18 de novembro de 2015 o Conselho de Administracdo aprovou, nos termos do
artigo 29, paragrafo Unico do Estatuto Social, o pagamento de dividendos
intermediérios com base no balanco levantado em 30 de setembro de 2015, no
montante total de R$ 1.230 correspondente a R$ 0,0074843 por acdo ordinaria e
preferencial.



Os dividendos distribuidos antecipadamente com base nos balangos intermediarios
foram superiores ao dividendo minimo obrigatério calculado ao final do exercicio. A
Administracdo entende ndo prejudicar os acionistas uma vez que os valores foram
distribuidos a todos e o montante ndo é significativo, ndo impactando na liquidez da
Companhia.

e) Reservas de lucros

As Reservas de lucros estdo compostas por: i) reserva legal, ii) reserva de ativos
bioldgicos, iii) reserva de retencdo de lucros, iv) reservas de incentivos fiscais.

i) Em conformidade com o Estatuto da Companhia a Reserva legal se constitui pela
destinagdo de 5% do lucro liquido do exercicio e podera ser utilizada para compensar
prejuizos ou para aumento de capital.

i) A Reserva de ativos bioldgicos foi constituida em funcdo de a Companhia ter
avaliado seus ativos biolégicos a valor justo no balango de abertura para adocgdo
inicial do IFRS. A criacdo desta reserva estatutaria foi aprovada em Assembleia Geral
Extraordinaria de 29 de fevereiro de 2012, quando ocorreu a transferéncia do
montante reconhecido anteriormente em reserva de lucros a realizar.

iii) A Reserva de retencdo de lucros esta composta pelo saldo de lucros
remanescentes ap0s a compensagdo dos prejuizos e a constituicdo da reserva legal,
bem como diminuido da parcela de dividendos distribuidos. Esses recursos serdo
destinados a investimentos em ativo imobilizado previamente aprovados pelo
Conselho de Administracdo ou poderdo, futuramente, serem deliberados para
distribuicdo pela assembleia geral. Alguns contratos com credores contém clausulas
restritivas para distribuicdo de dividendos superiores ao minimo legal na data da
deliberacdo para seu respectivo pagamento.

iv) A Reserva de incentivos fiscais esta constituida pela parcela do lucro liquido do
exercicio decorrente de subvencBes governamentais para investimentos, conforme
itens ii. e iii.,, da nota explicativa n°® 31, sendo excluida da base do dividendo
obrigatdrio.

f) Ajustes de avaliacdo patrimonial

Foi constituida em funcdo de a Companhia ter avaliado seus ativos imobilizados
(terras, maquinarios e edificagdes) ao custo atribuido no balanco de abertura para
adocdo inicial do IFRS. Sua realizacao se dara pela depreciagédo do respectivo valor de
custo atribuido, quando também sera oferecida a base de dividendos, o saldo liquido
dos tributos em 31 de dezembro de 2015 corresponde a um ganho de R$ 218.022, (R$
227.069 em 31 de dezembro de 2014).

Também estdo registrados os valores dos instrumentos financeiros designados como
hedge de fluxo de caixa liquidos dos efeitos tributarios, o saldo liquido dos tributos em



31 de dezembro de 2015 corresponde a uma perda de R$ 144.993, (R$ 48.452 em 31
de dezembro de 2014).

As movimentacOes dos ajustes de avaliagcdo patrimonial estdo demonstradas no quadro

abaixo:

Consolidado

Em 31 de dezembro de 2013 219.094
Hedge fluxo de caixa (31.530)

Realizacéo - custo atribuido (8.101)

Realizacdo - custo atribuido (controladas) (846)

Em 31 de dezembro de 2014 178.617

Hedge fluxo de caixa (96.541)

Realizacdo - custo atribuido (9.047)

Em 31 de dezembro de 2015 73.029

22. LUCRO POR ACAO

O lucro por agdo basico e diluido é calculado pela divisdo do lucro das operacGes
continuadas e descontinuadas atribuivel aos acionistas da Companhia, pela média
ponderada das a¢des disponiveis durante o periodo. A Companhia ndo possui efeitos de
acOes potenciais como dividas conversiveis em acdes, desta forma o lucro diluido é
igual ao lucro basico por acéo.

i) Lucro/prejuizo basico e diluido das operacGes continuadas

2015
Acdes ON AcOes PN Acbes ON e PN
Ordinarias Preferenciais Total

Média ponderada da quantidade de a¢des 153.885.975  10.458.160 164.344.135
Lucro/Prejuizo liquido do exercicio atribuivel

a cada espécie de agdes 464 31 495
Lucro/Prejuizo por acdo bésico e diluido - R$ 0,0030 0,0030
2014
Acdes ON AcOes PN Acbes ON e PN
Ordindrias  Preferenciais Total

Média ponderada da quantidade de a¢des 153.885.975  10.458.160 164.344.135
Lucro/Prejuizo liquido do exercicio atribuivel

a cada espécie de agdes 52.979 3.600 56.579
Lucro/Prejuizo por acdo bésico e diluido - R$ 0,3443 0,3443




23. RECEITA LIQUIDA DE VENDAS

A receita liquida da Companhia esta apresentada conforme segue:

Controladora Consolidado
2015 2014 2015 2014
Receita bruta de vendas de produtos 984.594 858.449 997.652 959.405
Impostos sobre as vendas (229.204) (185.907) (230.604) (213.239)
Devolug6es de vendas (8.267) (6.195) (8.290) (7.667)
Receita liquida de vendas 747.123 666.347 758.758 738.499

24. CUSTOS E DESPESAS POR NATUREZA

A composicao das despesas por natureza esta apresentada conforme segue:

Controladora Consolidado
2015 2014 2015 2014
Custos fixos e varidveis (matérias primas e materias de consumo) (388.259) (414.315) (365.549) (394.338)
Gastos com pessoal (118.831) (86.716) (118.831) (113.073)
Variagdo valor justo ativos bioldgicos 13.749 8.973 (6.450) 29.416
Depreciacdo, amortizagéo e exaustdo (60.438) (43.984) (79.696) (72.172)
Fretes de vendas (43.897) (24.876) (43.897) (33.891)
Contratagéo de servigos (14.015) (17.320) (14.015) (18.289)
Despesas de vendas (36.052) (30.707) (36.052) (37.456)
Total custos e despesas por natureza (647.743) (608.945) (664.490) (639.803)
Parcela do custo (535.478) (512.514) (530.437) (545.224)
Parcela da despesa (126.014) (105.404) (127.603) (123.995)

Variagdo do valor justo dos ativos biologicos 13.749 8.973 (6.450) 29.416



25. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL

Reconciliacdo da taxa efetiva dos impostos:

Lucro operacional antes dos efeitos tributarios

Aliquota béasica

Crédito (débito) tributario a aliquota basica

Efeito fiscal de (adi¢des) exclusbes permanentes:
Equivaléncia patrimonial
Controladas tibutadas pelo lucro presumido
IR e CS s/ prejuizo fiscal acumulado em
exercicios anteriores na controlada S&o Roberto
Constituicdo de Reserva de Incentivo fiscal
Outras diferencas permanentes

Imposto de renda e contribuicdo social corrente
Imposto de renda e contribuicdo social diferido

Taxa efetiva - %

Controladora Consolidado
2015 2014 2015 2014
288 49.233 962 28.376
34% 34% 34% 34%
(98) (16.739) (327) (9.648)
(978) 18.920 - -
- - (2.209) 11.730
- - - 17.007
2.234 1.537 2.234 1.537
(951) 3.628 (165) 7.577
207 7.346 (467) 28.203
) - (1.360) (400)
209 7.346 893 28.603
(71,9) (14,9) 48,5 (99,4)

Em 13 de maio de 2014 foi publicada a Lei n°® 12.973/14, conversdo da Medida Provisoria
(MP) n° 627, que revoga 0 Regime Tributario de Transicdo (RTT), dentre outras
providéncias, vigentes a partir de 2015 podendo ser adotada de forma antecipada em 2014.
A Companhia optou pela adocdo antecipada dos efeitos da Lei n°® 12.973/14 para o
exercicio de 2014 apds estudo elaborado. O principal impacto relacionado a adocgéo
antecipada foi em relacdo aos dividendos calculados com base nos resultados apurados até
o fim do ano-calendario de 2013 que estdo isentos de tributacao.



26. RECEITAS E DESPESAS FINANCEIRAS

Controladora Consolidado
2015 2014 2015 2014
Receitas financeiras
Rendimentos de aplicagdes financeiras 9.734 10.539 12.666 11.284
Juros 2.403 3.789 2.404 4.584
Descontos obtidos 270 303 273 351
12.407 14.631 15.343 16.219
Variagéo cambial
Variagdo cambial ativa 19.885 8.938 19.885 8.940
Variagdo cambial passiva (36.958) (12.097) (36.958) (12.109)
Variagdo cambial liquida (17.073) (3.159) (17.073) (3.169)
Despesas financeiras
Juros (87.657) (68.757) (87.663) (82.080)
Descontos concedidos (1.937) (1.186) (1.937) (1.344)
Deségios/despesas bancarias (65) (102) (66) (110)
Outros (1.170) (661) (1.177) (855)
(90.829) (70.706) (90.843) (84.389)
Resultado financeiro liquido (95.495) (59.234) (92.573) (71.339)

27. SEGUROS

A cobertura de seguros é determinada segundo a natureza dos riscos dos bens, sendo
considerada suficiente para cobrir eventuais perdas decorrentes de sinistros. Em 31 de
dezembro de 2015, a Companhia mantinha contratado seguro empresarial com
coberturas de incéndio, raio, exploséo, danos elétricos e vendaval para fabricas, usinas,
vila residencial e escritorios, e também coberturas de responsabilidade civil geral,
responsabilidade de D&O, em montante total de R$ 576.240. Também estdo
contratados seguros de vida em grupo para os colaboradores com cobertura minima de
24 vezes o salério do colaborador ou no méximo de R$ 500, além de seguro de frota de
veiculos com cobertura a valor de mercado.

Em relacdo as florestas, a Companhia avaliou 0s riscos existentes e concluiu pela nao
contratacdo de seguros, face as medidas preventivas adotadas contra incéndio e outros
riscos florestais que tém se mostrado eficientes. A Administracdo avalia que o
gerenciamento dos riscos relacionados as atividades florestais é adequado para a
continuidade operacional da atividade na Companhia.



28. INSTRUMENTOS FINANCEIROS

Gestao do risco de capital

A estrutura de capital da Companhia é formada pelo endividamento liquido (captagdes
e debéntures detalhadas nas notas explicativas n® 16 e 17, deduzidos pelo caixa e saldos
de bancos e dos bancos conta vinculada), conforme detalhado nas notas explicativas n°
5 e 9, e pelo patrimdnio liquido (que inclui capital emitido, reservas e lucros
acumulados, conforme apresentado na nota explicativa n° 21).

A Companhia ndo esta sujeita a qualquer requerimento externo sobre o capital.

A Administracdo da Companhia revisa periodicamente a sua estrutura de capital. Como
parte dessa revisdo, sdo considerados o custo de capital e os riscos associados a cada
classe de capital. A Companhia tem como meta manter uma estrutura de capital de
50% a 70% de capital proprio e 50% a 30% capital de terceiros. A estrutura de capital
em 31 de dezembro de 2015 foi de 33% capital proprio e 67% capital de terceiros,
principalmente em funcdo dos efeitos da variacdo cambial sobre a divida em moeda
estrangeira que representa 55,3% da divida total da Companhia, e também do efeito da
variacdo cambial que reduz o Patriménio Liquido em R$ 144.993 pela contabilizacdo
do Hedge Accounting.

indice de endividamento

O indice de endividamento em 31 de dezembro de 2015 e 31 de dezembro de 2014 é o

seguinte:
Controladora Consolidado
31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14

Divida (a) 922.420 776.845 922.420 776.845
Caixa e saldos de bancos (80.079) (153.948) (125.732) (165.985)
Bancos conta vinculada (19.722) (2.073) (19.722) (2.073)
Divida Liquida 822.619 620.824 776.966 608.787
Patriménio Liquido (b) 396.615 497.611 396.628 497.625
indice de endividamento liquido 2,07 1,25 1,96 1,22

(@) A divida é definida como empréstimos e financiamentos de curto e longo prazos
incluindo as debéntures, conforme detalhado nas notas explicativas n°® 16 e n® 17,

(b) O patrimbnio liquido inclui todo o capital e as reservas da Companhia,
gerenciados como capital.



Cateqorias de instrumentos financeiros

Controladora Consolidado
Ativos financeiros 31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14
Investimentos mantidos até o vencimento 19.722 2.073 19.722 2.073
Bancos conta vinculada 19.722 2.073 19.722 2.073
Empréstimos e recebiveis
Caixa e saldos de bancos 80.079 153.948 125.732 165.985
Conta a receber de clientes 135.277 127.605 135.854 129.922
Outras contas a receber 31.578 20.685 31.625 20.730
Passivos financeiros
Custo amortizado
Empréstimos e financiamentos 861.381 662.725 861.381 662.725
Debéntures 61.039 114.120 61.039 114.120
Fornecedores 86.793 80.383 70.135 65.239

Fatores de risco financeiro

A Companhia estd exposta a diversos riscos financeiros: risco de mercado (incluindo
risco cambial e risco de taxa de juros), risco de credito e risco de liquidez.

Tendo como objetivo estabelecer regras para a gestdo financeira a Companhia mantém
em vigor desde 2010, a Politica de Gestdo Financeira, a qual normatiza e estabelece
diretrizes para a utilizacdo dos instrumentos financeiros.

A Companhia ndo efetua aplicacbes de carater especulativo em derivativos ou
quaisquer outros ativos financeiros. Os instrumentos financeiros derivativos em
vigéncia foram contratados com o objetivo de proteger as obrigacGes decorrentes de
empréstimos e financiamentos tomados em moeda estrangeira ou as exportacfes da
Companhia e foram aprovadas pelo Conselho de Administracao.

Risco de exposicdo cambial

A Companhia mantém operacfes no mercado externo expostas as mudancas nas
cotacdes de moedas estrangeiras. Em 31 de dezembro de 2015 e 31 de dezembro de
2014, essas operacgdes apresentam exposicdo passiva liquida conforme o quadro abaixo.

Considerando que os empréstimos e financiamentos em moeda estrangeira tem sua
maior exigibilidade no longo prazo, a Companhia protege a exposi¢do cambial liquida
com o equivalente a 44 meses das exportacdes tomando como base a média das
exportacOes realizadas no ano de 2015, e 60 meses das exportacdes tomando como base
a média das exportagdes realizadas no ano de 2014.



Controladora Consolidado
31.12.15 31.12.14 31.12.15 31.12.14

Contas a receber 19.405 11.245 19.405 11.245
Bancos conta vinculada 19.722 2.073 19.722 2.073
Adiantamento de clientes (443) (419) (443) (419)
Fornecedores (1.106) (270) (1.106) (270)
Empréstimos e financiamentos (508.596) (356.558) (508.596) (356.558)
Exposicao liquida (471.018) (343.929) (471.018) (343.929)

A Companhia identificou os principais fatores de risco que podem gerar prejuizos para
as suas operacgdes com instrumentos financeiros. Com isso, desenvolvemos uma analise
de sensibilidade, conforme determinado pela Instrugdo CVM n° 475, que requer que
sejam apresentados dois cenarios com deterioracdo de 25% e 50% da variavel de risco
considerada, além de um cenario base. Estes cenarios poderdo gerar impactos no
resultado e no patriménio liquido, conforme descrito abaixo:

1 — Cenario base: para a definicdo do cenario base a cotacdo do ddlar utilizada pela
Companhia segue as projecbes do mercado futuro BM&FBovespa para a proxima
divulgacdo (31 de marco de 2016).

2 — Cenario adverso: deterioracdo de 25% da taxa de cambio em relacdo ao nivel
verificado em 31 de marco de 2016.

3 — Cenario remoto: deterioragdo de 50% da taxa de cdmbio em relacdo ao nivel
verificado em 31 de marco de 2016.

Cenério base Cenério adverso Cenério remoto
Operacéo Saldo 31.12.15 Ganho (perda) Ganho (perda) Ganho (perda)
Uss Taxa R$ Taxa R$ Taxa R$

Ativos

Contas a receber e Bancos conta vinculada 10.020 4,05 1.435 5,06 11.575 6,07 21.713
Passivos

Fornecedores e Adiantamento de clientes (397) 4,05 (57) 5,06 (459) 6,07 (860)

Empréstimos e financiamentos (130.249) 4,05 (18.649) 5,06 (150.461) 6,07 (282.250)
Efeito liquido (17.271) (139.345) (261.397)

Esta analise de sensibilidade tem como objetivo mensurar o impacto das mudancas nas
variaveis de mercado de cambio sobre cada instrumento financeiro da Companhia. Cabe
lembrar que foram utilizados os saldos constantes em 31 de dezembro de 2015 como
base para projecao de saldo futuro. O efetivo comportamento dos saldos de divida e dos
instrumentos derivativos respeitara seus respectivos contratos, assim como os saldos de
contas a receber e a pagar poderdo oscilar pelas atividades normais da Companhia e de
suas controladas. Nao obstante, a liquidacdo das transacdes envolvendo essas
estimativas podera resultar em valores diferentes dos estimados devido a subjetividade
que esta contida no processo utilizado na preparacdo dessas analises. A Companhia
procura manter as suas operacfes de empréstimos e financiamentos, e de instrumentos
derivativos expostos a variacdo cambial, com pagamentos liquidos anuais equivalentes
ou inferiores aos recebimentos provenientes das suas exportagfes. Desta forma a



Companhia busca proteger seu fluxo de caixa das variacdes do cambio, e os efeitos dos
cenarios acima, se realizados, ndo deverdo gerar impactos relevantes no seu fluxo de
caixa.

Risco de Taxas de juros

A Companhia pode ser impactada por alteracGes adversas nas taxas de juros. Esta
exposicao ao risco de taxas de juros se refere, principalmente, & mudanca nas taxas de
juros de mercado que afetem passivos e ativos da Companhia indexados pela taxa TJLP
(Taxa de Juros de Longo Prazo do BNDES), CDI (Taxa de juros dos Certificados de
Depdsitos Interbancarios), SELIC (Sistema Especial de Liquidagéo e Custddia), LIBOR
(London Interbank Offered Rate) ou IPCA (indice Nacional de Preco ao Consumidor
Amplo).

A andlise de sensibilidade calculada para o cenario base, cenario adverso e cenario
remoto, sobre os contratos de empréstimos e financiamentos que tem base de juros
indexados esta representada conforme abaixo:

1 — Cenério base: manutencdo das taxas de juros do CDI e TJPL para a proxima
divulgacdo (31 de marco de 2016). Estas estimativas tomam por base projecdes do
mercado futuro BM&FBovespa para o CDI, TJLP extraida do BNDES.

2 — Cenario adverso: correcdo de 25% das taxas de juros em relacdo ao nivel verificado
em 31 de marco de 2016.

3 — Cenério remoto: correcdo de 50% das taxas de juros em relacdao ao nivel verificado
em 31 de marco de 2016.

Cendrio base Cenério adverso Cendrio remoto

Operagéo Ganho (Perda) Ganho (Perda) Ganho (Perda)

Indexador  Saldo 31.12.15  Taxa%a.a R$ Taxa % a.a R$ Taxa % a.a R$
Caixa e equivalentes de caixa
CDB CDI 122.171 14,18% 59 17,73% 4.259 21,27% 8.459
Captacdes
Capital de Giro CDI (181.121) 14,18% (104) 17,73% (7.503) 21,27% (14.902)
Debéntures CDI (62.143) 14,18% (32) 17,73% (2.295) 21,27% (4.559)
BNDES TILP (53.480) 7,50% (535) 9,38% (1.538) 11,25% (2.540)
Finame TILP (3.281) 7,50% (33) 9,38% (94) 11,25% (155)
Capital de Giro IPCA (42.336) 10,67% (483) 13,34% (1.612) 16,01% (2.741)
Financiamento Moeda Estrangeira  Libor 3M (430.940) 0,23% 396 0,29% 144 0,35% (107)
Financiamento Moeda Estrangeira  Libor 12M (13.033) 0,55% 40 0,68% 22 0,82% 4
Financiamento Moeda Estrangeira  Euribor 6M (6.602) 0,15% 9) 0,19% (11) 0,23% (14)
Efeito Liquido no Resultado (701) (8.628) (16.555)



Valor justo versus valor contabil

Valor justo € o preco que seria recebido pela venda de um ativo ou que seria pago pela
transferéncia de um passivo em uma transacdo ndo forcada entre participantes do
mercado na data de mensuracdo. Utilizamos os métodos e premissas listados abaixo
para estimar o valor justo:

- Caixa e equivalentes de caixa, contas a receber, contas a pagar de curto prazo estéo
representados no balango da Companhia com seus valores justos devido a seus prazos
curtos de liquidagéo.

- Captagbes estdo representadas a seus valores justos devido ao fato de que esses
instrumentos financeiros estao sujeitos a taxas de juros variaveis.

O valor justo dos instrumentos passivos é igual ao seu valor contébil, uma vez que o
impacto do desconto n&o é significativo.

Riscos de crédito

As vendas financiadas da Companhia sdo administradas através de politica de
qualificacdo e concessdo de crédito. Os créditos de liquidacdo duvidosa estdo
adequadamente cobertos por provisdo para fazer face as eventuais perdas na realizacdo
destes.

As contas a receber de clientes estdo compostas por um grande nimero de clientes de
diferentes setores e areas geograficas. Uma avaliacdo continua do crédito € realizada na
condicdo financeira das contas a receber e, quando apropriado, uma cobertura de
garantia de crédito é solicitada.

Adicionalmente, a Companhia esta exposta ao risco de crédito com relacdo as
aplicacdes financeiras que compde o grupo Caixa e Equivalentes de Caixa. As mesmas
sdo planejadas para atender as demandas de fluxo de caixa da Companhia, e a
Administracdo assegura-se de que as aplicagdes sejam realizadas em instituicoes
financeiras de relacionamento estavel, através da aplicacdo da politica financeira que
determina a alocacao do caixa, sem limitacGes, em:

i) Titulos publicos de emissdo e/ou co-obrigacdo do Tesouro Nacional;

i) CDBs nos bancos de relacionamento estavel da Companhia;

iii) Debéntures de emissdo dos bancos de relacionamento estavel da Companhia;
Iv) Fundos de investimento de renda fixa de perfil conservador.

E vedada a aplicagfo de recursos em renda variavel.



Risco de liguidez

A Administracdo monitora o nivel de liquidez considerando o fluxo de caixa esperado,
que compreende caixa, aplicagdes financeiras, fluxo de contas a receber e a pagar, e
pagamento de empréstimos e financiamentos. A politica de gestdo de liquidez envolve a
projecdo de fluxos de caixa nas moedas utilizadas e a consideracdo do nivel de ativos
liquidos necessarios para alcancar essas projecdes, 0 monitoramento dos indices de
liquidez do balanco patrimonial em relacdo as exigéncias reguladoras internas e
externas e a manutencao de planos de financiamento de divida.

O quadro abaixo demonstra o vencimento dos passivos financeiros contratados pela
Companhia, onde os valores apresentados incluem o valor do principal e dos juros pré-
fixados incidentes nas operacdes, calculados utilizando-se as taxas e indices vigentes na
data de 31 de dezembro de 2015 e os detalhes do prazo de vencimento esperado para 0s
ativos financeiros ndo derivativos ndo descontados, incluindo os juros que serdo
auferidos a partir desses ativos. A incluséo de informagao sobre ativos financeiros néo
derivativos € necessaria para compreender a gestdo do risco de liquidez da Companhia,
uma vez que ela é gerenciada com base em ativos e passivos liquidos.

Controladora

2016 2017 2018 2019 acima 2020
Passivos
Fornecedores 86.793 - - - -
Empréstimos e financiamentos 200.176 224.362 192.942 162.691 134.215
Debéntures 22.489 31.386 9.978 - -
Outros passivos 2.192 1.841 335 - -

311.650 257.589 203.255 162.691 134.215
Ativos
Caixa e equivalentes 80.079 - - - -
Bancos conta vinculada 19.722 - - - -
Clientes a vencer 135.277 - - - -
Renegociagdo de Clientes 14.838 4.829 5.713 3.123 806
Ouitros ativos 11.436 2.105 - - -

261.352 6.934 5.713 3.123 806

(50.298) (250.655)  (197.542)  (159.568) (133.409)




Consolidado

2016 2017 2018 2019 acima 2020
Passivos
Fornecedores 70.135 - - - -
Empréstimos e financiamentos 200.176 224.362 192.942 162.691 134.215
Debéntures 22.489 31.386 9.978 - -
Outros passivos 2.222 1.843 335 - -

295.022 257.591 203.255 162.691 134.215
Ativos
Caixa e equivalentes 125.732 - - - -
Bancos conta vinculada 19.722 - - - -
Clientes a vencer 135.854 - - - -
Renegociacéo de Clientes 14.870 4.829 5.713 3.123 806
Outros ativos 11.551 2.105 - - -

307.729 6.934 5.713 3.123 806

12.707 (250.657) (197.542) (159.568)  (133.409)

Os valores incluidos acima para instrumentos pds-fixados ativos e passivos financeiros
ndo derivativos estdo sujeitos a mudanca, caso a variacao nas taxas de juros pos-fixadas
difira dessas estimativas apuradas no final do periodo do relatério.

A Companhia tem acesso a linhas de financiamento cujo valor total ndo utilizado no
final do periodo do relatorio é de R$ 41.417, e que aumenta proporcionalmente na
medida em que os empréstimos e financiamentos forem liquidados. A Companhia
espera atender as suas outras obrigacdes a partir dos fluxos de caixa operacional e dos
resultados dos ativos financeiros a vencer.

Instrumentos financeiros derivativos reconhecidos a valor justo

Em 31 de dezembro de 2015, a Companhia ndo tinha contratado nenhum instrumento
financeiro derivativo reconhecido a valor justo.

Instrumentos financeiros derivativos vinculados a operacfes de captacdo (reconhecidos
diretamente no resultado)

Os instrumentos derivativos descritos abaixo, dada a sua natureza, foram considerados
juntamente com a divida um Unico instrumento ao custo amortizado.

i) Em 23 de marco de 2012, a Companhia contratou operagdo de swap de fluxo de
caixa com Banco Itai BBA, com objetivo de modificar a remuneracao e riscos
associados a taxa de juros da operacdo contratada na mesma data entre as partes
em contrato de CCE — Cédula de Crédito a Exportacdo. O valor de referéncia
atribuido na data de contratagdo é de R$ 40.000 (equivalente a USD 21.990 mil
na data da transagdo), diminuindo conforme ocorrem o0s vencimentos das



parcelas semestrais previstas no contrato a ele atrelado até o seu vencimento
final em marcgo de 2017.

Essa operacdo de swap tem o objetivo de ajustar o preco da operagdo a ela
atrelada e seus vencimentos se ddo simultaneamente aos da operacgéo original. O
contrato de swap ndo é negociavel separadamente. O contrato de CCE— Cédula
de Crédito a Exportacdo passa a ser remunerado por taxa de juros fixos
acrescidos da variacdo do dolar. Com isso o contrato de CCE ndo estd mais
exposto a variacdo do CDI. Considerando as caracteristicas deste contrato em
conjunto com o contrato de CCE, a Companhia estad considerando os dois
instrumentos como um unico instrumento. Este contrato esta incluido na anélise
de sensibilidade de exposi¢do cambial exposta nesta mesma nota explicativa.

A aprovacéo para realizar a operacdo foi dada pelo Conselho de Administracéo
da Companhia em 23 de marc¢o de 2012.

i) Em 25 de julho de 2014, a Companhia contratou operacdo de swap de troca de
taxa com Banco Santander, com objetivo de modificar a remuneracdo associada
a taxa de juros das operacfes contratadas em janeiro de 2013 entre as partes em
contrato de CCE — Cédula de Crédito a Exportacdo e NCE — Nota de Crédito a
Exportacdo, cujo vencimento final ocorreria em janeiro de 2016, passando o
vencimento final das operacGes para junho de 2017, trocando a taxa atual dos
contratos que séo pre-fixadas para taxas indexadas em TJLP.

O valor de referéncia atribuido na data de contratacdo é de R$ 30.000, cujo
pagamento ocorreré apenas ao final do contrato.

Essa operacdo de swap tem o objetivo de ajustar o preco da operagdo a ela
atrelada e seus vencimentos se ddo simultaneamente aos da operacgdo original. O
contrato de swap nao é negociavel separadamente.

Hedge de fluxo de caixa

A Companhia adotou o Hedge Accounting em 01 de maio de 2012 nas operagdes
contratados para a cobertura dos riscos de variacdo cambial do fluxo das exportacdes e
foram classificados como “hedge de fluxo de caixa” (Cash Flow Hedge).

Desta forma, a Companhia protege o risco da variacdo cambial dos seus fluxos de
caixa futuros por meio de hedge de fluxo de caixa, no qual os instrumentos de hedge
sdo instrumentos financeiros passivos ndo derivativos contratados pela Companhia. Os
instrumentos financeiros de hedge contratados pela Companhia atualmente vigentes
sdo um contrato de PPE — Pré-Pagamento de Exportacdo com o Banco Credit Suisse,
um contrato de CCE — Cédula de Crédito a Exportacdo com o Banco Ital BBA, um
contrato de PPE — Pré-Pagamento de Exportacdo com o Banco Rabobank e Santander e
um contrato de PPE — Pré-Pagamento de Exportacdo com o Banco Santander.



Os fluxos de caixa protegidos sdo as exportacOes esperadas até 2021 e o valor
represado no Patrimonio Liquido da Companhia por conta do Hedge Accounting em 31
de dezembro de 2015 é de R$ 144.993 (R$ 48.452 em dezembro de 2014).

Movimentacdo do Hedge fluxo de caixa

Controladora e Controladora e
Consolidado Consolidado
31.12.15 31.12.14
Saldo inicial 73.412 25.640
Variagdo do hedge fluxo de caixa 158.165 50.746
Reclassificacdo para resultado (11.891) (2.974)
219.686 73.412
Saldo inicial (24.960) (8.718)
Impostos sobre variagdo do hedge fluxo de caixa (53.776) (17.254)
Impostos sobre reclassificacéo para resultado 4.043 1.011
(74.693) (24.960)
Saldo Final 144,993 48.452

A Companhia estima a efetividade com base na metodologia dolar offset, na qual se
compara a variacdo do valor justo do instrumento de hedge com a variagdo do valor
justo do objeto de hedge, a qual deve ficar entre um intervalo de 80 a 125%.

Os saldos de variacOes efetivas das operacdes designadas como hedge de fluxo de
caixa sdo reclassificadas do patriménio liquido para resultado no periodo em que a
variacdo cambial objeto do hedge é efetivamente realizada. Os resultados do hedge de
fluxo de caixa efetivos na compensacdo da variacdo das despesas protegidas s&o
registrados em contas redutoras das despesas protegidas, reduzindo ou aumentando o
resultado operacional, e os resultados ndo efetivos sdo reconhecidos como receita ou
despesa financeira do periodo.

Né&o foram identificadas inefetividades no periodo.
A andlise de sensibilidade dos instrumentos de hedge das opera¢des designadas como

hedge de fluxo de caixa, esta considerada nesta mesma nota explicativa no item risco
de exposic¢do cambial juntamente com os demais instrumentos financeiros.

29. SEGMENTOS OPERACIONAIS

a) Critérios de identificacdo dos segmentos operacionais

A Companhia segmentou a sua estrutura operacional seguindo a forma com que a
Administracdo gerencia o negacio.

A Administracdo definiu como segmentos operacionais: embalagem P.O.; papel para
embalagens; florestal RS e resinas, conforme segue abaixo descrito:



Segmento Embalagem PO: este segmento produz caixas e chapas de papeldo ondulado,
leves e pesadas, e conta com trés unidades produtivas: Embalagem SC - Campina da
Alegria, Embalagem SP - Indaiatuba e Embalagem SP - Vila Maria.

Segmento Papel para Embalagens: produz papéis Kraft de baixa e alta gramaturas e
papéis reciclados, destinados ao mercado externo e interno, além de direcionar parte da
producéo para o Segmento Embalagem PO, com duas unidades produtivas: Papel SC
Campina da Alegria e Papel MG — Santa Luzia.

Segmento Florestal RS e Resinas: através deste segmento, a Companhia cultiva pinus
para o proprio uso, comercializa madeiras e, extrai a resina do pinus que serve de
matéria prima para a producéo de breu e terebintina.

b) Informacdes consolidadas dos segmentos operacionais

Consolidado
2015
Embalagem Papelpara  Florestal RS e  Corporativo/
P.O Embalagens Resinas eliminacdes Total

Vendas liquidas:

Mercado interno 497.152 127.450 5.365 - 629.967

Mercado externo - 78.828 49.963 - 128.791
Receita de vendas para terceiros 497.152 206.278 55.328 - 758.758
Receitas entre segmentos - 23.908 - (23.908) -
Vendas liquidas totais 497.152 230.186 55.328 (23.908) 758.758
Variagdo valor justo ativo bioldgico - 41 (6.491) - (6.450)
Custo dos produtos vendidos (424.348) (89.996) (38.810) 22.717 (530.437)
Lucro bruto 72.804 140.231 10.027 (1.191) 221.871
Despesas operacionais (66.046) (19.196) 4.717) (38.377) (128.336)
Resultado operacional antes do
resultado financeiro 6.758 121.035 5.310 (39.568) 93.535
Resultado financeiro (48.498) (45.832) 1.757 - (92.573)
Resultado operacional liquido (41.740) 75.203 7.067 (39.568) 962
Ativo total 585.990 757.548 154.303 160.750 1.658.591
Passivo total 390.320 635.897 15.579 220.167 1.261.963

Patrimonio liquido 46.231 156.448 130.584 63.365 396.628



Consolidado

2014
Embalagem Papelpara  Florestal RS e  Corporativo/
P.O Embalagens Resinas elimina¢bes Total

Vendas liquidas:

Mercado interno 493.627 140.979 8.627 726 643.959

Mercado externo - 53.536 41.004 - 94.540
Receita de vendas para terceiros 493.627 194.515 49.631 726 738.499
Receitas entre segmentos - 17.694 - (17.694) -
Vendas liquidas totais 493.627 212.209 49.631 (16.968) 738.499
Variagdo valor justo ativo biolégico - 12.306 17.110 - 29.416
Custo dos produtos vendidos (425.006) (94.963) (38.194) 12.939 (545.224)
Lucro bruto 68.621 129.552 28.547 (4.029) 222.691
Despesas operacionais (48.778) (14.824) (4.176) (55.198) (122.976)
Resultado operacional antes do
resultado financeiro 19.843 114.728 24.371 (59.227) 99.715
Resultado financeiro (40.961) (35.368) 100 4.890 (71.339)
Resultado operacional liquido (21.118) 79.360 24.471 (54.337) 28.376
Ativo total 553.531 780.041 162.052 183.213 1.678.837
Passivo total 125.461 534.155 18.036 503.560 1.181.212
Patrimdnio liquido 56.940 302.676 131.914 6.095 497.625

O saldo na coluna Corporativo/eliminagdes envolve substancialmente despesas da area
de apoio corporativa, ndo rateada aos demais segmentos e as eliminacgdes referem-se
aos ajustes das operacgdes entre 0s demais segmentos, as quais sao realizadas a precos e
condig@es usuais de mercado.

As informacdes referentes ao resultado financeiro foram distribuidas por segmento
operacional levando-se em consideracdo a alocacao especifica de cada receita e despesa
financeira ao seu segmento, e a distribuicdo das despesas e receitas comuns a
Companhia pela NCG — Necessidade de Capital de Giro de cada segmento.

As informacdes de imposto de renda e contribuicdo social ndo foram divulgadas nas
informagdes por segmento em razéo da ndo utilizagdo da Administragdo da Companhia
dos referidos dados de forma segmentada.

¢) Receitas liquidas de vendas

As receitas liquidas de vendas em 2015 totalizaram R$ 758.758 (R$ 738.499 em 2014).

A receita liquida de venda para o mercado externo em 2015 totalizou R$ 128.791 (R$
94.540 em 2014), distribuida por diversos paises, conforme composic¢ao abaixo:



Consolidado Consolidado
2015 2014
Rec. liquida % na receita Rec. liquida % na receita

Pais exportacdo liquida total Pais exportacdo liquida total
Alemanha 17.934 2,36% Holanda 20.848 2,82%
Argentina 16.796 2,21% Argentina 16.931 2,29%
Arabia Saudita 16.505 2,18% Arabia Saudita 9.918 1,34%
Franca 11.206 1,48% Franga 9.678 1,31%
Africa do Sul 7.403 0,98% Africa do Sul 5.213 0,71%
Paraguai 6.425 0,85% Chile 4.132 0,56%
Emirados Arabes Unidos 6.014 0,79% Paraguai 4.084 0,55%
Chile 5.729 0,76% Peru 2.864 0,39%
Holanda 4.860 0,64% Alemanha 2.736 0,37%
China 4.752 0,63% india 2.059 0,28%
Peru 4,393 0,58% Espanha 1.932 0,26%
Japdo 3.614 0,48% Bolivia 1.919 0,26%
Bolivia 3.089 0,41% Noruega 1.843 0,25%
india 2.256 0,30% Kuwait 1.641 0,22%
Portugal 2.019 0,27% Portugal 1.335 0,18%
Uruguai 1.953 0,26% Japdo 1.308 0,18%
Austria 1.938 0,26% China 983 0,13%
Espanha 1.674 0,22% Venezuela 926 0,13%
Noruega 1.630 0,21% Cingapura 824 0,11%
Hong Kong 1.418 0,19% Turquia 705 0,10%
Cingapura 1.357 0,18% Colémbia 664 0,09%
Canada 1.141 0,15% Uruguai 521 0,07%
Outros paises 4.685 0,62% Outros paises 1.476 0,20%

128.791 16,97% 94.540 12,80%

As receitas liquidas de vendas da Companhia em 2015 no mercado interno totalizaram
R$ 629.967 (R$ 643.959 em 2014).

No ano de 2015, um Unico cliente representava 6,8% das receitas liquidas do mercado
interno no segmento Embalagem PO, equivalente a R$ 33.806. As demais vendas da
Companhia no mercado interno e externo foram pulverizadas, n&o havendo
concentracdo de vendas de percentual acima de 10% para nenhum cliente.

30. CONTRATOS DE ARRENDAMENTO OPERACIONAL (CONTROLADORA)

Locacdo de imdveis de unidades produtivas

Em 31 de dezembro de 2015, a Companhia possui um contrato de aluguel de unidade
produtiva, além de outros pequenos contratos de aluguel de unidades comerciais e
administrativas, todos classificados como arrendamento mercantil operacional, e
alocados para despesa em cada periodo pelo regime de competéncia durante o periodo
do arrendamento.

O contrato de aluguel de unidade produtiva foi firmado em 26 de dezembro de 2006,
referente aluguel da unidade Embalagem SP — Indaiatuba, com vigéncia de 20 anos e o



valor mensal contratado atual de R$ 205, reajustado anualmente pela variagdo do
IGPM.

Durante exercicio de 2014, a Companhia mantinha contratos de aluguel das unidades
produtivas de Vargem Bonita, SC e de Santa Luzia, MG, respectivamente com a Irani
Trading S.A. e com a S&o Roberto S.A., as quais foram incorporadas pela controladora
Celulose Irani S.A. em 30 de dezembro de 2014. Com a incorporacao os imoveis objeto
dos contratos de aluguel passaram a ser de propriedade da Companhia e 0s respectivos
aluguéis deixaram de existir.

Os valores de aluguéis reconhecidos como despesas no ano de 2015 pela controladora,
liquidos de tributos quando aplicaveis, séo:

- Aluguéis de unidades produtivas = R$ 2.460 (R$ 24.452 em 2014).
- Aluguéis de unidades comerciais e administrativas = R$ 267 (R$ 257 em 2014).

Os compromissos futuros oriundos desses contratos, calculados a valor de 31 de
dezembro de 2015 totalizam um montante minimo de R$ 100.020. Os arrendamentos
foram calculados a valor presente utilizando-se o IGPM acumulado nos ultimos 12
meses de 10,54% a.a.

Depois de umano Depois de
Até um ano até cinco anos cinco anos Total
Arrendamentos operacionais futuros 3.015 15.591 81.414 100.020
Arrendamentos operacionais a valor presente 2.727 10.909 27.272 40.908

Locacdo de area de plantio

A Companhia possui contratos de arrendamentos ndo cancelaveis para producdo de
ativos bioldgicos em terras de terceiros, chamados de parcerias, em &rea total de 3.3
mil hectares, da qual 2.2 mil hectares ¢é a area proporcional dos plantios pertencentes
a mesma. Para algumas éareas ha compromisso de arrendamento a ser desembolsado
mensalmente conforme demonstrado abaixo.

Estes contratos possuem validade até que o total das florestas existentes nestas areas
seja colhido.

Compromissos de arrendamento operacional ndo cancelaveis

Os arrendamentos foram calculados a valor presente utilizando-se o IGPM acumulado

nos ultimos 12 meses de 10,54% a.a.
Depois de umano Depois de
Até um ano até cinco anos cinco anos Total
Arrendamentos operacionais futuros 500 2.559 1.244 4.303
Arrendamentos operacionais a valor presente 453 1.793 551 2.797




31. SUBVENCAO GOVERNAMENTAL

A Companhia possui incentivos fiscais de ICMS no Estado de Santa Catarina e no
Estado de Minas Gerais:

ICMS/SC — Prodec: Possibilita que 60% do incremento de ICMS no Estado de
Santa Catarina, calculado sobre uma base média (setembro 2006 a agosto 2007)
anterior aos investimentos realizados ¢ diferido para pagamento apds 48 meses. Este
beneficio é calculado mensalmente e esta condicionado a realizacdo dos
investimentos planejados, manutencdo de empregos, além da manutencdo da
regularidade junto ao Estado, condicOes estas que estdo sendo plenamente
atendidas.

Sobre os valores dos incentivos, havera incidéncia de encargos as taxas contratuais
de 4,0% ao ano. Para fins de célculo a valor presente deste beneficio, a Companhia
utilizou a taxa média de 16,99% como custo de captacao na data-base para linhas de
financiamento com caracteristicas semelhantes as necessarias para 0s respectivos
desembolsos, caso nao possuisse o beneficio, resultando em R$ 3.797.

A vigéncia do beneficio é de 14 anos, iniciado em janeiro de 2009 e com término
em dezembro de 2022, ou até o limite de R$ 55.199 de ICMS diferido. Até 31 de
dezembro de 2015, a Companhia possuia R$ 19.260 de ICMS diferido registrado no
passivo, liquido da subvencdo governamental R$ 15.463.

ICMS/SC — Crédito Presumido: O Estado de Santa Catarina concede como principal
beneficio a apropriacdo de crédito presumido em conta grafica do ICMS, nas saidas
tributadas de produtos industrializados em cuja fabricagcdo tenha sido utilizado
material reciclavel correspondente a, no minimo, 40% (quarenta por cento) do custo
da matéria-prima, realizadas pela Companhia no Estado, de forma que a carga
tributaria final relativa a operacdo prépria seja equivalente a 2,25% (dois virgula
vinte e cinco por cento) de seu valor (da operacdo propria), com o objetivo de
viabilizar a ampliacdo da unidade industrial localizada em Vargem Bonita — SC. O
investimento previsto é de aproximadamente R$ 600.000, distribuido ao longo dos
préximos 5 anos, e serd utilizado para a ampliacdo da capacidade de producdo da
fabrica de Papel para Embalagens em 135.000 toneladas/ano e da capacidade da
fabrica de Embalagens de Papeldo Ondulado em 24.000 toneladas/ano.

ICMS/MG — Crédito Presumido: O Estado de Minas Gerais concede como principal
beneficio crédito presumido de ICMS resultando no recolhimento efetivo de 2%
(dois por cento) do valor das operacOes de saida dos produtos industrializados pela
Companhia, com o objetivo de viabilizar a expansdo da unidade industrial
localizada em Santa Luzia — MG. O investimento total estimado é de
aproximadamente R$ 220.000, com inicio previsto em 2014 e término em 2017. O
valor a ser investido sera aplicado na modernizacdo e ampliagdo da capacidade de




producdo da Maquina de Papel n°® 7 (MP 7), e também para a construgdo de uma
nova fabrica de embalagens de papeldo ondulado.

32. TRANSACOES QUE NAO AFETARAM O CAIXA

A Companhia realizou transacdes que ndo afetaram o caixa, provenientes de atividades
de investimento e, portanto, ndo foram refletidas nas demonstragdes de fluxo de caixa.

Durante o exercicio de 2015, a Companhia efetuou pagamentos de compras de
aquisicdo de ativo imobilizado no montante de R$ 5.223 que foram financiadas
diretamente por fornecedores, e também aportou capital com florestas plantadas na
controlada Iraflor Comércio de Madeiras Ltda. no valor de R$ 25.118.

Durante o exercicio de 2014, a Companhia aportou capital com florestas plantadas na
controlada Iraflor Comércio de Madeiras Ltda. no valor de R$ 57.648. A Companhia
também aprovou a assuncdo de divida, com a consequente transferéncia, para a
Companhia, da totalidade de direitos e obrigacdes detidos pela controlada Sdo Roberto
S.A. no ambito da Emissdo, em especial a divida de decorrente das Debéntures, no
valor de R$ 70.592.



Senhores Acionistas,
A administracdo da Celulose Irani S.A. submete a apreciacdo de V.Sas. o Relatorio da Administragdo e

as Demonstraces Financeiras da Companhia, com o respectivo parecer dos auditores independentes,
referentes ao exercicio social findo em 31 de dezembro de 2015. As Demonstracdes Financeiras estdo
elaboradas de acordo com as Normas Internacionais de Relatorios Financeiros — IFRS e praticas
contabeis adotadas no Brasil, com base nos pronunciamentos técnicos emitidos pelo CPC, plenamente
convergentes ao IFRS, e normas estabelecidas pela CVM — Comissao de Valores Mobiliérios.

Mensagem aos Acionistas

A Celulose Irani S.A. é uma empresa de Embalagem de Papel integrada, com robusta base florestal
propria. A esséncia dos seus negocios € a producdo e a comercializacdo de embalagens de papeldo
ondulado e papel para embalagens. As principais matérias primas sdo as florestas plantadas de Pinus

(fibra longa) de propriedade da Companhia e papéis reciclados de fibra longa (aparas).

Destaques de 2015

Em 2015, os principais indicadores econémicos e
financeiros brasileiros sofreram forte
deterioracdo. O PIB deve apresentar uma das
maiores retracdes nos Ultimos anos, a inflacdo
extrapolou o teto da meta e o resultado fiscal
primario do governo federal foi o pior desde o
Plano Real. A crise econdmica, somou-se a
politica. As incertezas politicas e econdmicas
pressionaram a taxa de cdmbio e levaram o ddlar
a um patamar historico de forte valorizagdo, com
impactos importantes sobre praticamente todos 0s
setores da economia. Na economia internacional,
a forte desvalorizagcdo dos precos de algumas
commodities, em especial, o petréleo, e ainda, as
instabilidades nos mercados chineses e norte
americanos, podem, eventualmente, postergar a
recuperagdo da economia brasileira. O ajuste
fiscal em curso no pais, somado ao aumento do
desemprego e reducdo do investimento,
trouxeram pessimismo ao mercado, com reflexos
no setor de papeis e embalagens. A Associacdo
Brasileira de Papeldao Ondulado (ABPO) registrou

queda de 3,1% na expedicdo em toneladas de
papeldo ondulado em 2015, na comparagdo com
2014.

Mesmo diante de um cenério mais desafiador, a
geracdo operacional de caixa (EBITDA Ajustado)
da Companhia apresentou crescimento de 18,1%
em 2015 em relacdo a 2014.

A receita liquida em 2015 teve crescimento de
2,7% no comparativo de 2014, ajudado pelas
vendas ao mercado externo, reflexo de um
cambio mais favoravel. A representatividade do
mercado externo aumentou em quatro pontos
percentuais quando comparado a 2014, chegando
a 17% das vendas da Companhia no final de
2015, e 0 mercado domeéstico respondeu por 83%.
O segmento Embalagem de Papeldo Ondulado
(PO) representou em 2015 66% da receita liquida
da IRANI, o segmento de Papel para Embalagens
representou 27% e o segmento Florestal RS e
Resinas, 7%.



Principais indicadores econdémico-financeiros

PRINCIPAIS INDICADORES - CONSOLIDADO 3715 ama Ve ViR 2015 2014 VELR
4T15/3T15  4T15/4T14 2015/2014

Econdmico e Financeiro (R$ mil)

Receita Operacional Liquida 193.930 196.781  190.402 -1,4% 1,9% 758.758  738.499 2,7%
Mercado Interno 167.132 158.844 169.853 5,2% -1,6% 629.967 643.959 -2,2%
Mercado Externo 26.798 37.937 20.549 -29,4% 30,4% 128.791 94.540 36,2%

Lucro Bruto (incluso *) 41.450 63.595 66.058 -34,8% -37,3% 221.871 222.691 -0,4%
(*) Variagéo do Valor Justo dos Ativos Bioldgicos (14.372) 783 10.966 -1935,5% -231,1% (6.450) 29.416 -121,9%
Margem Bruta 21,4% 32,3% 34,7% -10,9p.p. -13,3p.p. 29,2% 30,2% -1,0p.p.

Resultado Operacional antes de Tributos e Participag¢des (15.162) 2327 17.842 -751,6% -185,0% 962 28.376 -96,6%
Margem Operacional -7,8% 1,2% 9,4% -9,0p.p. -17,2p.p. 0,1% 3,8% -3,7p.p.

Resultado Liquido (16.844) 3.686 27.924 -557,0% -160,3% 495 56.579 -99,1%

__MargemLiquida -8,7% 1,9% 14,7% -10,6p.p. -23,4pp. 01% 7,7% -7,6p.p.

EBITDA Ajustado * 43.279 50.977 45.832 -15,1% -56% 181.209  153.483 18,1%
Margem EBITDA Ajustada 22,3% 25,9% 24,1% -3,6p.p. -1,8p.p. 23,9% 20,8% 3,1p.p.

Divida Liquida (RS milh&es) 777,0 812,3 608,8 -4,3% 27,6% 777,0 608,8 27,6%

Divida Liquida/EBITDA Ajustado(x) 4,29 4,42 3,97 -2,9% 8,1% 4,29 3,97 8,1%

Divida Liquida/EBITDA proforma(x) 2 3,08 3,17 na. -2,8% n.a. 3,08 n.a. n.a.

Dados Operacionais (t)
Embalagem Papeldo Ondulado (PO)

Produgdo/Vendas 52.306 49.425 51.869 5,8% 0,8% 198.375 199.745 -0,7%
Papel para Embalagens

Produgdo 72.865 72.889 71.491 0,0% 19% 287.247 266.151 7,9%

Vendas 21.432 20.337 19.956 5,4% 7.4% 77.469 77.507 0,0%
Florestal RS e Resinas

Produgdo 1.677 2.596 1.559 -35,4% 7,6% 9.970 8.403 18,6%

Vendas 1.252 2.642 1.558 -52,6% -19,6% 9.582 8.365 14,5%

|
1 EBITDA (lucro antes de juros, tributos, depreciacio, amortizacio e exaustdo) ver o capitulo neste release.
% Excluindo da divida liquida a variacdo cambial registrada como hedge accounting.

e O volume de vendas do segmento Embalagem de Papeldo Ondulado se manteve estavel quando
comparado a 2014, e totalizou 198,4 mil toneladas em 2015. Assim como o0 segmento de Papel para
Embalagens que totalizou 77,5 mil toneladas. J& o segmento de Resinas aumentou 14,5%, alcangando
9,6 mil toneladas.

e A receita liquida no 4T15 foi 1,9% superior ao 4T14 e 1,4% inferior ao 3T15. No comparativo dos
anos a receita liquida cresceu 2,7% em relacdo a 2014 e atingiu R$ 758,8 milhdes, refletindo a
performance da receita no mercado externo.

e O lucro bruto do 4T15 apresentou reducdo de 37,3% em comparagdo ao 4T14 e 34,8% quando
comparado ao 3T15. Em comparacdo a 2014 apresentou estabilidade e alcangou R$ 221,9 milhdes.

e O resultado liquido foi negativo em R$ 16,8 milhGes no 4T15, em comparacdo a R$ 27,9 milhGes de
lucro no 4T14 e R$ 3,7 milhdes de lucro no 3T15. No comparativo dos anos, o resultado foi de R$
495 mil de lucro em 2015 frente aos R$ 56.579 mil de 2014. O resultado de 2015 teve impacto
negativo da variacdo do valor justo dos ativos bioldgicos, bem como dos efeitos da variagdo cambial
reconhecidos ao resultado no periodo.

O EBITDA ajustado no 4T15 foi apurado em R$ 43,3 milhGes com margem de 22,3%. Em 2015
totalizou R$ 181,2 milhGes, com crescimento de 18,1% em relacdo a 2014, e com margem de 23,9%,
3,1 pontos percentuais superior a 2014.



e A relacdo divida liquida/EBITDA foi de 4,29 vezes em dezembro de 2015, contra 3,97 vezes do final
de 2014. A variagdo foi devido a valorizagdo do ddlar, que incrementou a parte da divida denominada
em dolar. Excluindo da divida liquida a variagdo cambial registrada como hedge accounting, a
relacdo divida liquida/EBITDA seria de 3,08x.

e A posicdo de caixa ao fim do ano de 2015 foi de R$ 145,4 milhGes e 76% da divida estd a longo
prazo.

PANORAMA DOS NEGOCIOS

Os negdcios da Celulose Irani S.A. sdo compostos de trés segmentos e estdo organizados de acordo com
0 mercado de atuacdo. Sdo independentes em suas operagOes e integrados de modo harménico,
buscando otimizar o uso das florestas plantadas de pinus, através do seu multiuso, a reciclagem de papel
e a verticalizacdo dos negdcios.

Segmento Embalagem PO (papeldo ondulado) produz caixas e chapas de papeldo ondulado, leves e
pesadas e possui trés unidades industriais, sendo: Embalagem SC Campina da Alegria, Embalagem SP
Indaiatuba e Embalagem SP Vila Maria.

Segmento Papel para Embalagens tem por finalidade a producéo de papéis Kraft de baixas e altas
gramaturas e de papéis reciclados, destinados ao mercado externo e interno, além de direcionar a maior
parte da producgdo para o Segmento Embalagem PO. Conta com uma fabrica com quatro méquinas de
papel, localizada em Vargem Bonita — SC (Papel SC Campina da Alegria) e uma fabrica com uma
méaquina em Santa Luzia - MG (Papel MG Santa Luzia).

Segmento Florestal RS e Resinas comercializa madeira, breu e terebintina. Industrializa produtos de
base florestal no estado do Rio Grande do Sul, a partir do ativo florestal de propriedade da Companhia
localizado na regido. A partir da resina natural da floresta de pinus, a unidade de neg6cio denominada
Resina RS Balneério Pinhal, com uma planta industrial localizada em Balneéario Pinhal — RS, produz
breu e terebintina, que sdo utilizados na manufatura de vernizes, tintas, sabdes, colas, adesivos, dentre
outros. O breu e a terebintina s&o destinados principalmente ao mercado externo.

Controladas

A Celulose Irani S.A. conta com as seguintes controladas integrais:

e Habitasul Florestal S.A., com base fundiaria de 16,6 mil hectares, dos quais 8,4 mil hectares
plantados com pinus no Rio Grande do Sul, fornecedora de resina para a unidade Resinas da Celulose
Irani S.A. e também fornecedora de madeira para clientes da regido.



e HGE - Geracdo de Energia Sustentavel S.A. e Irani Geragdo de Energia Sustentavel Ltda, que atuam
na geracdo, transmissdo e distribuicdo de energia elétrica de origem edlica e estdo em fase pré-
operacional.

e Iraflor Comércio de Madeiras Ltda, que realiza operacbes de administracdo e comercializacdo de
madeiras e florestas para a controladora Celulose Irani S.A. e também para o mercado.

1. DESEMPENHO OPERACIONAL (n&o revisados por auditor independente)

1.1. Segmento Embalagem de Papeldo Ondulado (PO)

O volume de vendas de embalagens de papeldo ondulado do Mercado /
ABPO em toneladas, conforme demonstrado nos gréaficos abaixo,
apresentou reducdo no 4T15 de 2,8% na comparacdo com 0 4T14, e 0
Mercado IRANI apresentou estabilidade no mesmo periodo,
totalizando 52.306 toneladas. Na comparagdo com o 3T15, o Mercado
ABPO aumentou 1,3%, quando o Mercado IRANI registrou aumento de 5,8%. No ano de 2015 0
Mercado ABPO reduziu 3,1% em relacdo a 2014, enquanto o Mercado IRANI se manteve estavel.

Contribuigdo na Receita 2015

Em toneladas, a participagdo de mercado da IRANI neste trimestre foi de 6,1%, estavel em relacdo aos
5,9% registrados no 4T14 e aos 5,8% do 3T15. Em 2015 a participacdo de mercado da IRANI foi de
5,9%, quando em 2014 foi de 5,8%.

O desempenho das vendas de caixas em 2015 mostrou estabilidade, assim como as vendas de chapas. As
unidades Embalagem SP Indaiatuba, Embalagem SC Campina da Alegria e Embalagem SP Vila Maria
responderam respectivamente por 39%, 30% e 31% do total vendido em 2015 de papelédo ondulado,
sendo sua producdo voltada inteiramente ao mercado interno.

Volume de Vendas (em toneladas) - Segmento Embalagem de Papeldo Ondulado (PO)

Mercado ABPO (t) Mercado IRANI (t)

3.427.128  3321.646
'3,1%

876.508 841.104 852.396 51.869 49.425 52.306

. = +1,3% - : +5,8% Jf

4714 3T15 4T15 2014 2015 4T14 3T15 4T15 2014 2015

199.745 198.375

Fonte: ABPO Fonte: IRANI



Em metros quadrados (m?) o volume de vendas de embalagens de papeldo ondulado reduziu 3,8% no
4T15 do Mercado ABPO quando comparado ao 4T14 e aumentou 1,8% quando comparado ao 3T15. No
comparativo do ano de 2015 com 2014 registrou reducdo de 3,2%. Ja o mercado IRANI, no 4T15
comparado ao 4T14 reduziu 1,5% no periodo. Comparativamente ao 3T15, o Mercado IRANI registrou
aumento de 5,1%. No ano de 2015 a IRANI registrou redugéo de 1,2% na comparagdo com 2014. Em
metros quadrados, a participacdo de mercado da IRANI foi de 6,6% no 4T15, estdvel em relacdo aos
6,5% registrado no 4T14 e 6,4% no 3T15. O volume de vendas pela IRANI em 2015 acumulou 421.970
mil m2 atingindo uma participacdo de mercado de 6,6% no ano.

Volume de Vendas (em metros quadrados) — Segmento Embalagem de Papeldo Ondulado (PO)

Mercado ABPO (mil m?) Mercado IRANI (mil m?)

G
6.643.980 .428.084

1.729.739 1.633.437 1.663.435 -3,2% 111.832 104760  110.105

B W K

4714 3T15 4T15 2014 2015 4714 3715 4715 2014 2015

427.018 421.970

Fonte: ABPO Fonte: IRANI

O volume da fabrica de Embalagem SP Indaiatuba atingiu 54.676 toneladas de caixas e 22.390
toneladas de chapas em 2015 (face & 53.438 toneladas de caixas e 21.950 toneladas de chapas em 2014).
A fabrica de Embalagem SC Campina da Alegria registrou volume de vendas de 44.974 toneladas de
caixas e 14.399 toneladas de chapas em 2015 (ante 47.946 toneladas de caixas e 13.715 toneladas de
chapas em 2014).

A fébrica de Embalagem SP Vila Maria registrou volume de 41.575 toneladas de caixas e 20.362
toneladas de chapas em 2015 (ante 40.872 toneladas de caixas e 21.824 toneladas de chapas em 2014).

O preco médio IRANI (CIF) por tonelada registrou estabilidade no 4T15 quando comparado ao do 4T14
e reducgéo de 1,0% em relagdo ao do terceiro trimestre de 2015. No ano, a variagéo foi positiva em 2,0%,
conforme demonstrado abaixo:



Pregos Médios IRANI (RS$/t)
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Nota metodoldgica: Os pregos IRANI sdo sem IPI, com PIS, COFINS, ICMS e ajustados de acordo com o mix de caixas e chapas de mercado.

1.2. Segmento Papel para Embalagens Contribuigdo na Receita 2015

Papel para

A IRANI atua no segmento de Papel para Embalagens, tanto nos
mercados de papéis para embalagens rigidas (papel para papeldo
ondulado) como para embalagens flexiveis (papel para sacos).

A produgdo total de papel para embalagens da Companhia no 4T15 foi 1,9% superior a producéo do
4T14 e estavel em relagdo ao 3T15. As vendas apresentaram aumento de 7,4% e de 5,4%,
respectivamente, em relacdo ao 4T14 e ao 3T15. No acumulado do ano, a producdo totalizou 287.247
toneladas, apresentando crescimento de 7,9% sobre 2014 e as vendas totalizaram 77.469 toneladas,
estavel em relacdo ao ano anterior.

O incremento verificado nos volumes de producéo de papel para embalagens no ano de 2015 deve-se,
principalmente, a ganhos de produtividade obtidos a partir da ampliagdo e modernizacdo da MP | que
ocorreu em maio de 2014.

Produgdo Total de Papel para Embalagens (t)
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Vendas Totais de Papel para Embalagens (t)
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No 4T15, as transferéncias internas de papel para embalagens rigidas (PO) totalizaram 52.819 toneladas
(51.917t no 4T14 e 54.299t no 3T15), sendo que, para a fabrica Embalagem SP Indaiatuba alcangaram
20.549 toneladas (18.790t no 4T14 e 21.458t no 3T15); para a fabrica Embalagem SP Vila Maria foram
transferidas 16.428 toneladas (17.371t no 4T14 e 16.629t no 3T15); e para a fabrica Embalagem SC
Campina da Alegria foram transferidas 15.842 toneladas no 4T15 (15.756t no 4T14 e 16.212t no 3T15).
No ano de 2015, as transferéncias totalizaram 208.948 toneladas (188.553t em 2014), sendo 80.645t
para a fabrica Embalagem SP Indaiatuba em 2015 (63.367t em 2014), 65.452t para a fabrica Embalagem
SP Vila Maria (66.599t em 2014) e 62.851t para fabrica Embalagem SC Campina da Alegria (58.587t
em 2014).

Transf.para
embalagens
73%

Do total das transferéncias internas em 2015, 39% foram para a fabrica Embalagem SP Indaiatuba, 31%
para a fabrica Embalagem SP Vila Maria, e 30% para a Embalagem SC Campina da Alegria, enquanto
em 2014 foram 34%, 35% e 31% respectivamente.

Os papéis para embalagens rigidas, que possuem volume de vendas pouco significativo (apenas 1.413t
no 4T15 conforme gréafico acima) e cujo preco € inferior aos demais papéis comercializados pela
Companhia, tiveram aumento no 4T15 de 3,5% e 10,6% quando comparados aos precos praticados no



4T14 e no 3T15, respectivamente. Em 2015 aumentou 4,5% em relacdo a 2014. O desempenho dos
precos médios da Companhia acompanhou a tendéncia verificada no mercado. Os papeis para
embalagens flexiveis, por sua vez, demonstraram incremento de 11,1% e 4,5% quando comparados aos
do 4T14 e do 3T15, respectivamente. No comparativo dos anos o aumento registrado foi de 9,1% entre
2015 e 2014.

Pregos Médios do Papel para Embalagens (R$/t)
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1.3. Segmento Florestal RS e Resinas

O segmento Florestal do Rio Grande do Sul produziu e comercializou em
2015, 48 mil metros cubicos de toras de pinus para o mercado local (105
mil metros cubicos em 2014) e forneceu 3.375 toneladas de resinas in
natura a controladora Celulose Irani S.A. (3.409 toneladas em 2014) para
serem utilizadas no processo industrial de fabricacédo de breu e terebintina.

Contribuigdo na Receita 2015

Florestal
RSe
Resinas
7%

Os volumes de producdo e vendas na unidade Resina RS Balneario Pinhal apresentaram aumento de
7,6% e reducdo de 19,6%, respectivamente, no 4T15 quando comparado ao do 4T14. Seu desempenho
de producdo e vendas quando comparado aos volumes do 3T15, foi inferior em 35,4% e 52,6%. No
acumulado do ano os volumes de producéo e vendas alcancaram 9.970 e 9.582 toneladas, crescimentos
de 18,6% e de 14,5%, quando comparado a 2014, respectivamente.



Produgio de Breu e Terebintina (t) Venda de Breu e Terebintina (t)
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Em 2015, o preco de venda médio bruto do Breu foi 3,0% superior a 2014. A Terebintina registrou
preco medio superior de 15,2% em relacdo 2014. As variagcdes dos precos medios das resinas decorrem
fundamentalmente dos efeitos da variacdo cambial no preco dos produtos.

Pregos Médios (R$/t)
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2. DESEMPENHO ECONOMICO-FINANCEIRO

2.1. Receita Operacional Liquida

A receita operacional liquida do 4T15 foi de R$ 193.930 mil, 1,9% superior a do 4T14, e 1,4% menor
em relacdo a do 3T15. No acumulado do ano, a receita totalizou R$ 758.758 mil, crescimento de 2,7%
se comparada a do mesmo periodo do ano anterior.

No mercado interno, a receita operacional liquida foi de R$ 167.132 mil no 4T15 e mostrou reducédo de
1,6% sobre a do 4T14, e aumento de 5,2% sobre a do 3T15. No ano de 2015, a receita operacional
liquida somou R$ 629.967 mil, 2,2% inferior se comparado a 2014. A receita no mercado domestico
respondeu por 83% do total da receita da IRANI em 2015.



As exportacGes no 4T15 atingiram R$ 26.798 mil, 30,4% superior ao do 4T14 e reduziram 29,4% em
relagdo ao 3T15. No ano de 2015, totalizaram R$ 128.791 mil, montante 36,2% superior a 2014,
representando 17% da receita operacional liquida total, reflexo de uma taxa de cambio mais elevada. A
Europa foi o principal destino das exportagdes, concentrando 33% da receita do mercado externo,
seguida pela América do Sul com 31%. Os demais mercados compreendem: Asia (29%), Africa (6%) e

América do Norte (1%).

Receita Liquida (R$ milhdes)
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O principal segmento de atuacdo da IRANI é o segmento Embalagem de PO (papeldo ondulado),
responsavel por 66% da receita liquida consolidada em 2015, seguido pelos segmentos Papel para
Embalagens com 27%, e Florestal RS e Resinas, com 7%.

Receita Liquida por Segmento
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2.2. Custo dos Produtos Vendidos

O custo dos produtos vendidos em 2015 foi de R$ 530.437 mil, 2,7% inferior a 2014. A variacdo do
valor justo dos ativos bioldgicos ndo esta sendo considerada neste valor do custo dos produtos vendidos
em ambos os periodos.

A formacédo do custo por Segmento de atuacdo da IRANI em 2015 pode ser verificada nos gréficos
abaixo.

Embalagem de PO Papel para Embalagens*

Material de
Embalagem

Energia/ 1%
0

Custo Fixo Vapor 13%

30%

Quimicos
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7% Custo Fixo

34%

Papel
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Outros
Insumos
5%
Material de Matéria

Embalagem Prima
3% 45%

*a formagao do custo do Segmento Papel para Embalagens ndo considera a variacdo do valor justo dos ativos biolégicos.

2.3. Despesas e Receitas Operacionais

As despesas com vendas em 2015 totalizaram R$ 81.133 mil, 14,7% superior em relacdo a 2014 e
representaram 10,7% da receita liquida consolidada, um pouco acima dos 9,6% registrados em 2014.

As despesas administrativas em 2015 foram 1,2% inferiores, em relacdo a 2014, e totalizaram R$ 46.415
mil, representando 6,1% da receita liquida consolidada, menor quando comparada a 6,4% de 2014,
refletindo os esforcos de reducédo de custos durante o ano.

Outras receitas/despesas operacionais resultaram em uma despesa de R$ 733 mil em 2015, contra uma
receita de R$ 1.019 mil de 2014.



3. GERACAO OPERACIONAL DE CAIXA (EBITDA AJUSTADO)

C lidado (R$ mil) 47115 3T15 4114 VLI VEIE 2015 2014 VLE
CLECIRERD (5 [ 4T15/3T15  4T15/4T14 2015/2014

Resultado Operacional antes de Tributos e Participacdes (15.162) 2.327 17.842 -751,6% -185,0% 962 28.376 -96,6%
Exaustdo 5.164 6.081 5.016 -15,1% 3,0% 20.579 21.618 -4,8%
Depreciagdo e Amortizagdo 15.259 14.850 14.366 2,8% 6,2% 59.117 50.554 16,9%
Resultado Financeiro 22.118 28.502 13.799 -22,4% 60,3% 92.573 71.339 29,8%
EBITDA 27.379 51.760 51.023 -47,1% -46,3% 173.231  171.887 0,8%
. MargemEBITDA . 141% . 263% . 268%  -122pp.  -127pp.  228%  233% . . 0,5pp.
Ajustes conf Inst.CVM 527/12
Variagdo do Valor Justo dos Ativos Biolégicos @ 14.372 (783)  (10.966) - - 6.450 (29.416) -
Participagdo dos Administradores 2 55 - 6.287 - -99,1% 55 6.287 -99,1%
Eventos N3o Recorrentes ©! 1.473 - (512) - - 1.473 4.725 -68,8%
EBITDA Ajustado 43.279 50.977 45.832 -15,1% -5,6% 181.209 153.483 18,1%
Margem EBITDA Ajustada 22,3% 25,9% 24,1% -3,6p.p. -1,8p.p. 23,9% 20,8% 3,1p.p.

1 Variagéo do valor justo dos ativos biolégicos, por néo significar reducéio de caixa no periodo.

2 Participag@o dos administradores: O valor de RS 55 mil refere-se a participagéo dos administradores que estd relacionada a distribui¢do dos resultados da Companhia, sendo
que ndo representa desembolso de caixa no periodo.

3 Eventos néo recorrentes referem-se a baixa de Ativo Intangivel (Marca Sdo Roberto) por néo significar redugdo de caixa.

A geracdo operacional de caixa, medida pelo EBITDA ajustado, totalizou R$ 43.279 mil no 4T15,
reducdo de 5,6% em relacdo ao do 4T14 e de 15,1% em relacdo ao do 3T15. A margem EBITDA
ajustada reduziu 1,8 pontos percentuais no 4T15, atingindo 22,3%. No acumulado do ano, o EBITDA
ajustado atingiu R$ 181.209 mil, com margem de 23,9% e 18,1% superior a 2014, apurado em R$
153.483 mil. O crescimento de 3,1 pontos percentuais na margem deve-se, principalmente, a
performance operacional, reducdo de custos variaveis de producdo e das despesas administrativas e,
ainda, pela valorizacéo do ddlar e do euro.

EBITDA Ajustado (R$ milhdes) e Margem EBITDA Ajustada (%)
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4. RESULTADO FINANCEIRO E ENDIVIDAMENTO

O resultado financeiro foi de R$ 22.118 mil negativos no 4T15, representando um aumento de 60,3%
em comparacao ao do 4T14. Na comparacdo com o 3T15, o resultado financeiro apresentou reducdo de
22,4%. No ano de 2015 o resultado financeiro foi de R$ 92.573 mil negativos, aumento de 29,8% em



comparacdo a 2014 que totalizou R$ 71.339 mil negativos, impactado principalmente em fungdo do
aumento da taxa de juros (CDI), inflagcdo (IPCA) e pela variacdo cambial.

No 4T15, as despesas financeiras totalizaram R$ 30.895 mil face a R$ 23.027 mil no 4T14, e R$ 38.032
mil no 3T15. No ano a despesa financeira foi de R$ 127.801 mil face a R$ 96.498 mil de 2014. As
receitas financeiras atingiram R$ 8.777 mil no 4T15, versus R$ 9.228 mil no mesmo periodo do ano
anterior e a R$ 9.530 mil no 3T15. Em 2015 a receita financeira foi R$ 35.228 mil versus R$ 25.159 mil
de 2014.

O resultado financeiro esté distribuido da seguinte forma:

R$ mil 4T15 3T15 4T14 2015 2014
Receitas Financeiras 8.777 9.530 9.228 35.228  25.159
Despesas Financeiras (30.895) (38.032) (23.027) (127.801) (96.498)
Resultado Financeiro (22.118) (28.502) (13.799) (92.573) (71.339)

Nas receitas e despesas financeiras apresentadas estdo inclusas as variagdes cambiais ativas e passivas,
conforme segue:

R$ mil 4T15 3T15 4T14 PANES) 2014

Variacdo cambial ativa 4.265 6.318 2.675  19.885 8.937

Variacdo cambial passiva (5.385) (15.873) (3.576) (36.958) (12.096)
Variacdo cambial liquida (1.120)  (9.555) (901) (17.073) (3.159)

A variacdo cambial impactou negativamente os resultados da Companhia em R$ 1.120 mil no 4T15 e
R$ 17.073 mil no ano de 2015, explicada pela depreciacdo do Real frente ao Dolar verificada no ano.

O resultado financeiro sem variagdo cambial apresenta-se da seguinte forma:
R$ mil 4T15 3T15 4T14 2015 2014

Resultado Financeiro
sem variacio cambial (20.998) (18.947) (12.898) (75.500) (68.180)

Com o objetivo de fazer uma protecdo das exportacGes para 0s proximos anos, a Companhia mantém o
fluxo de vencimento dos compromissos em moeda estrangeira (Dolar) alinhados as previses de
recebimento na mesma moeda. A variagdo cambial destas operacdes esta sendo langada mensalmente no
Patrimoénio Liquido e é reconhecida no resultado, como despesa financeira, quando da sua realizacéo
(hedge accounting). No 4T15 foi reconhecido como hedge accounting o valor positivo de R$ 10.184 mil
(R$ 6.721 mil liquido dos tributos no patriménio liquido), bem como o valor reconhecido no resultado
como despesa financeira foi de R$ 1.695 mil. No acumulado, a Companhia mantém R$ 219.686 mil de
variacdo cambial de hedge accounting, a ser reconhecida no resultado quando da sua realizagdo ao longo



dos préximos anos, sendo que R$ 144.993 mil estdo reconhecidos no Patrimdnio Liquido (liquido dos
tributos).

Céambio

A taxa de cdmbio que era de R$ 2,66/US$ em 31 de dezembro de 2014, ficou 46,62% superior ao fim de
dezembro de 2015, e chegou a R$ 3,90/US$. A taxa de cAmbio média deste trimestre foi de R$
3,84/US$, 8,47% superior em relacdo a do 3T15 e 51,18% superior a do mesmo periodo de 2014. No
ano de 2015 a taxa de cAmbio média teve valorizacao de 42,13% chegando a R$ 3,34/US$.

4T15 3T15 4T14 AAT15/3T15 A4T15/4T14 2015 2014 A2015/2014
Délar médio 3,84 3,54 2,54 +8,47% +51,18% 3,34 2,35 +42,13%
Ddlar final 3,90 3,97 2,66 -1,76% +46,62% 3,90 2,66 +46,62%

Fonte: Bacen

Endividamento Liquido

O endividamento bruto consolidado em 31 de dezembro de 2015 totalizava R$ 922,4 milhdes,
comparado a R$ 776,8 milhdes em 31 de dezembro de 2014. A variagao deste indicador foi influenciada
pela variagdo cambial no ano em funcéo de exposicdo de parte da divida em délar e pelo aumento das
taxas de juros. O perfil do endividamento bruto em 31 de dezembro era de 24% com vencimento no
curto prazo e 76% com vencimento no longo prazo.

O saldo de caixa consolidado em 31 de dezembro de 2015 totalizava R$ 145,4 milhdes, comparado a R$
168,1 milhdes em 31 de dezembro de 2014. O impacto no caixa ocorreu principalmente devido aos
pagamentos do principal da divida.

Por consequéncia o endividamento liquido consolidado em 31 de dezembro de 2015 totalizou R$ 777,0
milhdes, comparado a R$ 608,8 milhdes em 31 de dezembro de 2014. Resultando no indicador divida
liquida/EBITDA que passou de 3,97 vezes no final de 2014 para 4,29 vezes no encerramento de 2015.
Excluindo da divida liquida a variacdo cambial registrada como hedge accounting (Nota Explicativa 30
— Hedge de Fluxo de Caixa), o indicador divida liquida/EBITDA Proforma seria de 3,08 no final de
2015. A variacao deste indicador foi influenciada pelo aumento da cotacdo do délar no ano em funcédo
da exposicédo de parte da divida nesta moeda.
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5. AVALIACAO DO VALOR JUSTO DOS ATIVOS BIOLOGICOS (FLORESTAS)

A partir de 2010 a Companhia passou a mensurar o0 valor justo dos seus ativos bioldgicos (florestas)
periodicamente, conforme determina o CPC 29. A variagdo do valor justo dos seus ativos bioldgicos
produziu efeitos no resultado da Companhia de 2015, conforme demonstrado a seguir:

Efeitos das variac6es do valor justo dos ativos biolégicos

R$ mil 2015 2014
Variacdo do valor justo dos ativos biologicos  (6.450)  29.416
Exaustéo do valor justo dos ativos biologicos (16.944) (17.926)




A variacdo do valor justo dos ativos bioldgicos foi negativa em 2015, principalmente por conta da
variacdo de algumas premissas utilizadas para avaliacdo, tais como: aumento da taxa de desconto da
floresta, mudanca no planejamento de producao e variacdo nos custos de producéo.

A variacdo do valor justo dos ativos bioldgicos, bem como sua exaustdo, € reconhecida no Custo dos
Produtos Vendidos — CPV. Esta nova determinacdo contabil permite avaliar de forma mais precisa o
valor de mercado das florestas da Companhia, conferindo mais adequacdo as suas Demonstragdes
Financeiras.

6. RESULTADO OPERACIONAL ANTES DOS TRIBUTOS E PARTICIPACOES

O resultado operacional antes dos tributos e participacdes no 4T15 foi de R$ 15.162 mil negativo ante
R$ 17.842 mil positivo no 4T14 e R$ 2.327 mil positivo no 3T15. Em 2015 o resultado operacional
antes dos tributos e participacbes totalizou R$ 962 mil positivo, inferior em comparacdo a 2014
registrado em R$ 28.376 mil.

7. RESULTADO LIQUIDO

No 4T15, o resultado liquido foi negativo em R$ 16.844 mil em comparacdo a R$ 27.924 mil de lucro
no 4T14 e R$ 3.686 mil de lucro no 3T15. No acumulado do ano, o resultado liquido foi de R$ 495 mil
de lucro comparado aos R$ 56.579 mil apurados em 2014. O principal fator foi o impacto negativo da
variagdo do valor justo dos ativos bioldgicos, bem como dos efeitos da variagdo cambial reconhecidos
ao resultado no periodo.

8. INVESTIMENTOS

A Companhia mantém sua estratégia de investir

L B} R$ mil 4T15 2015
na modernizacdo e automagdo dos seus
. Terrenos 6.963 6.983
processos produtivos. .
Prédios 8.299 8.879
) ) Equipamentos 7.570 42.688
Os investimentos deste ano de 2015 somaram R$ | (1 P el 268 970
. ) L. ntangive
66.487 mil e foram basicamente direcionados g
. . . Reflorestamento 2.367 6.967
para manutencdo e melhorias das maquinas e
Total 25.567 66.487

equipamentos e na melhoria das estruturas fisicas

da Companhia.

O principal investimento realizado em 2015 foi a concluséo da atualizacéo tecnoldgica de equipamentos
na saida da maquina Onduladeira na unidade Embalagem SP Vila Maria, com o objetivo de aumento de
producédo e melhoria de qualidade.



9. MERCADO DE CAPITAIS

O capital social da IRANI, em 31 de dezembro de 2015, era representado por 166.720.235 acdes, das
quais 153.909.975 (92%) sdo acOes ordinarias, e 12.810.260 (8%), acdes preferenciais. Em 31 de
dezembro de 2015, a Companhia mantinha em tesouraria 2.376.100 acGes, 24.000 acdes ordinarias e
2.352.100 acdes preferenciais. Na mesma data o valor de mercado da Companhia era de R$ 505.447
mil, 7,0% menor se comparado a 2014 quando registrou o valor de R$ 543.636 mil.

Dividendos

O dividendo minimo obrigatorio apurado no exercicio de 2015 foi de R$ 3.343 mil, correspondente a R$
0,0203422 por agdo. Considerando os dividendos intermediarios aprovados pelo Conselho de
Administracdo em 20 de agosto de 2015 e 18 de novembro de 2015 e que totalizaram R$ 4.950 mil,
correspondentes a R$ 0,030120 por acéo e foram superiores ao dividendo minimo obrigatério calculado
ao final do exercicio. A administracdo entende ndo prejudicar a Companhia uma vez que os valores
distribuidos ndo séo significativos, ndo impactando na liquidez e, na data da sua deliberacdo, estavam
enquadrados no limite minimo obrigatorio.

10. SUSTENTABILIDADE

A IRANI adota um modelo de gestdo integrado, incorporando a sua estratégia o equilibrio dos
desempenhos econdmico e socioambiental. Ao assumir o compromisso com a sustentabilidade, promove
um circulo virtuoso de preservacdo ambiental e inovacao, intensificando assim, a responsabilidade em
ser uma empresa ambientalmente correta, socialmente justa e economicamente viavel. Anualmente,
publica as aces e os resultados por meio do Relatério de Sustentabilidade. Esse documento € divulgado
no primeiro semestre de cada ano, conforme as diretrizes da Global Reporting Initiative (GRI) e
inspirado nas orientacBes para o relato integrado do International Integrated Reporting Council (IIRC),
disponivel para consulta em www.irani.com.br.

10.1. Prémios e Reconhecimentos

A Companhia recebeu em 2015 os seguintes reconhecimentos sociais, ambientais e de mercado, reflexo
das acoOes e projetos desenvolvidos ao longo do ano.

e Troféu Responsabilidade Social: reconhecido pela comissdo mista de Responsabilidade Social da
Assembleia Legislativa de Santa Catarina (Alesc) com os cases Projeto do Broto do Galho, a
Avaliacéo do Ciclo de Vida de Papel e também a Reciclagem de Plastico Misto.


http://integratedreporting.org/
http://www.irani.com.br/

Prémio Fritz Muller: A Fundacdo do Meio Ambiente (Fatma) concedeu o prémio pelos projetos de
destaque na area ambiental realizados em Santa Catarina e também a Planta de Reciclagem de
Plastico Misto.

Prémio Abrasca: 10% colocada no ranking do 17° Prémio Abrasca (Associacdo Brasileira das
Companhias Abertas) de Relatorio Anual.

Epoca Negdcios 360°: Terceiro lugar entre as cinco melhores companhias de papel e celulose.
Destaque em Préticas de RH e Visdo de Futuro. Conquistou a 42 posi¢do na dimensdo Desempenho
Financeiro, 2° lugar em Capacidade de Inovar e 5° em Responsabilidade Social. Também figura na
posicdo 64 da lista que elencou as 250 melhores entre as grandes empresas e obteve destaque da
regiao sul.

Prémio da Associacao Brasileira Técnica de Celulose e Papel (ABTCP): Reconhecimento pela
gestdo sustentavel.

Anuério do Agronegécio: Figura entre as 10 melhores do setor Reflorestamento, Celulose e Papel,
obtendo a 4? colocacdo. A 92 colocagdo em Receita Liquida, a 8 em Ativo Total e 102 em Evolucéao
do Ativo. No ranking geral aparece na 1422 posicao.

Prémio anual de Saulde, Seguranca e Meio Ambiente: Organizado pela Pine Chemicals
Association (PCA) a conquista é resultado de acGes e projetos desenvolvidos na Unidade Resina RS
— Balneéario Pinhal junto aos colaboradores no que diz respeito a salde, além da qualidade e
responsabilidade na producdo de breu e terebintina.

Troféu Onda Verde: 22° Expressdo de Ecologia reconhecimento por conta do projeto Reciclagem
de Plastico Misto.

Prémio Empresa Cidada ADVB: Conquistado na categoria Preservacdo Ambiental com o case
Reciclagem de Plastico Misto. A premiacdo € promovida pela Associacdo dos Dirigentes de Vendas e
Marketing de Santa Catarina (ADVB/SC).

Prémio Boa ldeia: Parceria firmada entre a IRANI e o SESI na Unidade Papel MG — Santa Luzia
rendeu o primeiro lugar no Prémio Boa Ideia, idealizado pela Federagdo das Industrias do Estado de
Minas Gerais (FIEMG), na categoria “Garantindo Resultados Efetivos”.

Prémio Exportacdo RS: O prémio promovido pela Associacdo dos Dirigentes de Marketing e
Vendas do Brasil (ADVB/RS) apresentou o destaque obtido pela IRANI no mercado exportador da
Regido Sul.



10.2. Gestdo do Desempenho Ambiental

A IRANI tem consciéncia da importancia em preservar 0 meio ambiente, buscando o desenvolvimento
sustentavel através de tecnologias limpas, de baixo carbono, e com isso reduzindo os impactos
ambientais. Por esse motivo, a Empresa conduz suas atividades de acordo com as melhores praticas de
gestdo ambiental, comprometendo-se, por meio de sua politica ambiental, a atender a legislacédo vigente,
a promover a melhoria continua e a buscar a prevengdo da poluicéo.

Diversas medidas sdo adotadas a fim de minimizar os impactos ambientais decorrentes de suas
atividades. De forma pioneira e inovadora a Irani implantou o projeto para recuperacdo de plastico
(residuo proveniente da reciclagem de aparas de papeldo) gerando um novo subproduto chamado de
apara mista de plastico, matéria-prima utilizada pela industria do plastico para confec¢cdo de mourdes,
telhas e chapas de plastico reciclado, criando uma nova cadeia produtiva e com o beneficio ambiental
evitando a disposicdo de residuos plasticos em aterro. Em 2015 destaca-se a ampliacdo dessa planta
viabilizando o aumento na quantidade de pléastico e de fibra recuperados.

Como componente importante do nosso sistema de gestdo, asseguramos a manutencdo dos sistemas de
qualidade e ambiental em todas as unidades através da realizacdo de auditorias internas e externas
contemplando certificacdo 1SO 9001, Certificacdo FSC de cadeia de Custddia e manutencdo da
Certificacdo ISO 14001 nas Unidades de Embalagens, o que demonstra seu comprometimento com as
questdes ambientais e praticas focadas em sustentabilidade, além de consolidar a credibilidade da
organizacdo junto aos stakeholders.

Anualmente, a Companhia realiza a verificagdo do Inventario de Emissdes de Gases de Efeito Estufa
(GEE), pela norma NBR ISO 14064 através de organismo verificador. Durante os anos de 2006 a 2015
foi constatado que a IRANI € carbono neutro por natureza, ou seja, remove mais gases de efeito estufa
da atmosfera do que emite.

A evolucdo na gestdo ambiental também gerou um estudo de andlise de ciclo de vida de produto onde
foram identificados 19 categorias de impacto ambiental e com isso a defini¢cdo de planos de acdo para
reducdo destes impactos nos processos produtivos de papel e embalagem.

Além de investir em tecnologias para preservar o meio ambiente, a IRANI, tem o objetivo de
conscientizar os colaboradores e os moradores das cidades de entorno, apoia e incentiva projetos no
ambito de educacdo ambiental, buscando fortalecer o conceito e a pratica do desenvolvimento
sustentavel.



11. INDICADORES DE DESEMPENHO SOCIAL

11.1. Desenvolvimento de Pessoas

A IRANI encerrou 0 ano de 2015 com 2.562 colaboradores. Busca alcangar a exceléncia por meio da
gestdo participativa e do investimento em programas, acdes e beneficios que oferecam, em um ambiente
de trabalho agradavel, condi¢cdes de desenvolvimento pessoal e profissional para seus colaboradores.
Foram investidos no ano de 2015 R$ 22.250 mil em beneficios de alimentagdo, transporte, seguro de
vida e plano de saide, R$ 1.021 mil em capacitacdo e aprimoramento pessoal e R$ 5.176 mil no
programa de participacdo nos resultados — PPR.

A Empresa mantém cinco programas estruturantes: GERA, CRESCE, CUIDA, MOTIVA e SUPERA.
Sdo iniciativas alinhadas a Missdo, Visdo e Valores empresariais que buscam criar condi¢BGes para 0s
colaboradores realizarem o maximo do seu potencial, desenvolvendo-se profissional e pessoalmente.

O Programa GERA busca a renovacao saudavel das equipes e a garantia de uma trajetoria de sucesso
mUtuo entre o colaborador e a empresa. Esta alinhado ao ciclo profissional das pessoas na organizacao e
tem como principais objetivos, atrair, engajar e acompanhar o colaborador em sua trajetoria profissional
e estimular o desenvolvimento das pessoas por meio de processos de selecdo, integracdo e
acompanhamento funcional. O Programa CRESCE compreende acGes de capacitacdo e
desenvolvimento, por meio de treinamentos técnicos e comportamentais alinhados as estratégias da
Empresa. O Programa CUIDA é constituido por um conjunto de procedimentos praticos e aplicaveis
dentro de um modelo de gestdo integrada de salde e seguranca, que objetiva a reducdo de acidentes, o
aumento de percentual de atendimento a legislacdo e maior aculturamento dos colaboradores quanto aos
temas de saude e seguranca. O MOTIVA é a definicdo adotada pela IRANI para o Programa de Gestédo
do Clima Organizacional. Seu principal objetivo é proporcionar um clima de trabalho estimulante e
motivador, com equipes engajadas e com responsabilidade compartilhada pelo crescimento da Empresa.
Por meio do Programa SUPERA, anualmente, avalia-se o desempenho individual, com base em
Competéncias e Resultados, buscando desafiar e reconhecer o desenvolvimento dos colaboradores, bem
como estimular a cultura de resultados e autodesenvolvimento.

11.2. Sociedade

A IRANI incentiva o desenvolvimento das comunidades no entorno por meio de investimentos e da
participacdo em entidades sociais representativas nessas localidades. Orientada por sua Politica de
Responsabilidade Social, busca estabelecer parcerias solidas para o desenvolvimento de projetos nas
areas de cidadania, educacdo socioambiental, cultura e esporte. Em 2015, os principais projetos
apoiados foram:

e Parceria com a Junior Achievement nos estados de SC, SP, RS e MG para incentivo ao voluntariado

empresarial e empreendedorismo jovem;



e Programa SESI Atleta do Futuro, em parceria com o SESI e as prefeituras de Vargem Bonita (SC),
Irani (SC), Ponte Serrada (SC), Indaiatuba (SP) e Santa Luzia (MG), focando no desenvolvimento da
cidadania de criancas e jovens por meio da préatica esportiva e da abordagem de temas transversais;

e Nucleos de iniciacdo ao voleibol em parceria com a Associacdo Joacabense de Voleibol (AJOV), em
Joacaba e Vargem Bonita (SC);

e Protetor Ambiental, realizado em Irani (SC), sob a supervisdo da Policia Militar Ambiental de
Concordia (SC);

e Broto do Galho, iniciado em 2008 para proporcionar ocupacéo produtiva e renda extra aos moradores
de Campina da Alegria, que desenvolvem pecas artesanais a partir de residuos industriais e florestais;

e Aluno Destaque, criado em 2013 com o objetivo de incentivar os cinco melhores alunos da E.E.B.
Galeazzo Paganelli, em Campina da Alegria (SC) a continuar seus estudos de forma excelente, com

acompanhamento pedagdgico no contraturno escolar.

12. SERVICOS DE AUDITORIA

Em conformidade com a Instru¢do CVM n° 381/03, informamos que a Companhia e suas controladas
adotam como procedimento formal consultar os auditores independentes, PricewaterhouseCoopers
Auditores Independentes, no sentido de assegurar-se de que a realizacao da prestacdo de outros servigos
ndo venha afetar sua independéncia e objetividade necessaria ao desempenho dos servicos de auditoria
independente. Neste sentido, a PricewaterhouseCoopers emite anualmente uma declaracdo de
independéncia, nos termos da NBC TA 260 do Conselho Federal de Contabilidade, na qual declaram
que, conforme previsto pelas regras de independéncia adotadas pela Comissdo de Valores Mobiliarios,
ndo existe qualquer relacdo entre a PricewaterhouseCoopers, suas associadas e afiliadas e a Companhia
que possam afetar a independéncia. Esta declaracdo é submetida ao Conselho de Administracdo da
Celulose Irani S.A. A politica da Companhia e suas controladas na contratacdo de servicos de auditores
independentes assegura que nao haja conflito de interesses, perda de independéncia ou objetividade.
Durante o exercicio de 2015, a PricewaterhouseCoopers prestou, além do servico de auditoria e revisao
da traducdo para lingua inglesa das demonstracdes financeiras, servicos complementares de auditoria,
conforme abaixo:



Em reais mil %
Auditoria das Demonstragbes Financeiras de 2015 - 509 60%
Celulose Irani S.A. e controladas

Outros servigos*:

Revisdo da base de calculo de PIS e COFINS. 278 33%

Revisdo de controles internos frente a obrigacdo do ECF e 0
57 7%

Bloco k.

Total 844 100%

*QOs outros servicos contratados se referem ao ano de 2015 e nenhum destes tém prazo de duracao que
se estende para exercicios futuros.

13. PERSPECTIVAS

Para 2016 a expectativa é de continuidade do ambiente econdémico desafiador, com possibilidade de
ajustes na economia mundial adicionar complexidade para a economia brasileira. Neste contexto,
acreditamos que a competitividade dos negdcios e a gestdo financeira austera serdo imprescindiveis para
a travessia deste momento mais dificil. Além disso, acreditamos que momentos de dificuldades como o
atual séo inerentes aos ciclos econdémicos, especialmente em economias emergentes como a brasileira, e
também oferecem oportunidades para os negécios.
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IRANI

Aos Srs. Acionistas da
CELULOSE IRANI S.A.

Proposta de Orcamento de Capital

De acordo com o previsto no artigo 196 da Lei 6.404/76, com a redacdo dada pela Lei n° 10.303
de 31.10.2001, a administra¢ao da Celulose Irani S.A.(“Companhia’) vem apresentar a presente
proposta de Orcamento de Capital.

A proposta de destinacdo do lucro liquido atribuido aos acionistas da Companhia no exercicio
encerrado em 31.12.2015, constante das Demonstracdes Financeiras, prevé que ap0s 0s ajustes a
que se referem os Arts. 193 e 202 da Lei 6.404/76 serdo retidos lucros no montante de R$ 8.422
mil, destinados a Reserva de Retencdo de Lucros, designada para atender ao Plano de
Investimento da Companhia.

O Orcamento de Capital 2016, aprovado pelo Conselho de Administracdo em reunido realizada
em 09 de dezembro de 2015, totaliza 0 montante de R$ 56.615 mil, além de R$ 15.880 mil de

necessidade de capital de giro, assim distribuidos:

Orcamento de Capital 2016

em R$ mil Correntes Estratégicos  Total
Segmento Embalagem PO - 6.615 6.615
Verba investimentos correntes 50.000 - 50.000
Total de investimentos 2016 50.000 6.615 56.615
Necessidade de Capital de Giro 15.880 15.880

Estes investimentos serdo realizados por meio de recursos proprios (gerados com a atividade
operacional durante o exercicio).

Quadro resumo de fontes e usos

em R$ mil Correntes %  Estratégicos % Total %
Recursos Financiados - - - - - -
Recursos Proprios 50.000 100% 6.615 100% 56.615 100%
Total 50.000 100% 6.615 100% 56.615 100%

Sendo esta a proposta que tinha a apresentar, a Administracdo coloca-se a disposicdo dos
Senhores Acionistas para prestar os esclarecimentos adicionais que julgarem necessarios.

Porto Alegre, RS, 29 de fevereiro de 2016.
A Diretoria.



IRANI

DECLARA(;AO DA DIRETORIA
Para fins do Artigo 25 da Instru¢cdo CVM n° 480/09

Na qualidade de Diretores da Celulose Irani S.A., sociedade por a¢des com sede na Rua General
Jodo Manoel, n°. 157, 9°. andar, sala 903, na cidade de Porto Alegre, estado do Rio Grande do
Sul, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 92.791.243/0001-03, DECLARAMOS nos termos do
paragrafo 1° do artigo 25 da Instrucdo CVM n°. 480, de 7 de dezembro de 2009, que: (i)
revimos, discutimos e concordamos com a opinido expressa no relatério dos auditores
independentes da Companhia referente as demonstracdes financeiras do exercicio social
encerrado em 31 de dezembro de 2015; e (ii) revimos, discutimos e concordamos com as
demonstracdes financeiras da Companhia referente ao exercicio social encerrado em 31 de
dezembro de 2015.

Porto Alegre, RS, 29 de fevereiro de 2016.

Péricles Pereira Druck - Diretor Presidente
Odivan Carlos Cargnin — Diretor de Administracdo, Finangas e de Relag6es com Investidores
Sérgio Luiz Cotrim Ribas — Diretor de Negdcios Papel e Embalagem





