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EBITDA trimestral recorde de R$ 906 milhdes e margem de 45%

Principais Indicadores Unidade 4Tl34Tﬁ 4Tii\1/§

Producéo de celulose 000 t 1.381 1.345 1.358 3% 2% 5.274 5.259 0%
Vendas de celulose 000 t 1.410 1.372 1.441 3% -2% 5.305 5.198 2%
Receita liquida R$ milhdes 2.001 1.746 1.958 15% 2% 7.084 6.917 2%
EBITDA ajustado® R$ milhdes 906 613 823 48% 10% 2.791 2.796 0%
Margem EBITDA % 45% 35% 42% 10 p.p. 3p.p. 39% 40% -1 p.p.
Resultado financeiro® R$ milhdes (611) (785) (599) -22% 2% (1.635) (2.054) -20%
Lucro (Prejuizo) liquido R$ milhdes (128) (359) (185) -64% -31% 163 (698) -123%
Fluxo de Caixa Livre® R$ milhdes 263 117 746 125% -65% 636  1.268 -50%
ROE® % 6,6% 7.1% 9,0% 0p.p. 2p.p. 6,6% 9,0% 2 p.p.
ROIC® % 8,5% 8,3% 10,6% 0p.p. 2p.p. 85%  10,6% 2 p.p.
Divida bruta (US$) US$ milhdes 3.135 3.498 4.172 -10% -25% 3.135 4.172 -25%
Divida bruta (R$) R$ milhdes 8.327 8.574 9.773 -3% -15% 8.327 9.773 -15%
caixa® R$ milhdes 778 1.261 1.924 -38% -60% 778 1.924 -60%
Divida liquida (R$) R$ milhdes 7.549 7.313 7.849 3% -4% 7.549 7.849 -4%
Divida liquida (US$) US$ milhdes 2.842 2.984 3.351 -5% -15% 2.842 3.351 -15%
Divida liquida/EBITDA UDM X 2,7 2,7 2,8 -0,0 x -0,1x 2,7 2,8 -0,1x
Divida Liquida/EBITDA UDM (US$)® x 2,4 2,5 2,6 0,1x 0,2x 2,4 2,6 0,2 x

(1) Ajustado emitens nao recorrentes, semimpacto caixa | (2) Inclui resultado de aplicagdes financeiras, variagdes monetarias e cambiais, marcagéo a mercado de instrumentos de hedge e juros

(3) Néo consideradas vendas de ativos realizadas em 2013 | (4) Inclui o valor justo dos instrumentos de hedge | (5) Para fins de verificagéo de covenants | (6) Mais detalhes pagina 16
Destaques do 4T14
Divida bruta em délar foi de US$ 3.135 milhdes, 10% e 25% inferior ao 3T14 e 4T13, respectivamente.
Divida liquida em délar atingiu seu menor nivel desde a criacédo da Fibria (queda de 15% em relagdo ao 4T13).
Relacéo Divida Liquida/EBITDA em délar em 2,4x (Set/14: 2,5x | Dez/13: 2,6X).
Custo total da divida, considerando swap integral da divida em BRL, em 3,4% a.a. (3T14: 3,7% a.a. | 4T13: 4,3% a.a.).
Prazo médio da divida em 55 meses (3T14: 55 meses | 4T13: 52 meses).
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Concluséo da liquidagéo antecipada dos titulos de divida com vencimento em 2019 e 2021 no valor de US$ 63 milhdes e US$ 118 milhdes

de principal, respectivamente.

¢ Producéo de celulose de 1.381 mil t, 3% e 2% superior ao 3T14 e 4T13, respectivamente. Em 2014, a producéo atingiu 5.274 mil t, estavel
em relacdo a 2013.

# Vendas de celulose de 1.410 mil t, 3% superior ao 3T14 e 2% inferior ao 4T13. Em 2014, as vendas alcangaram 5.305 mil t, 2% superior
a 2013 e equivalente a 101% da produc&o.

7 Receita liquida trimestral recorde de R$ 2.001 milhGes (3T14: R$ 1.746 milhdes | 4T13: R$ 1.958 milhdes). No ano, a receita liquida foi de
R$ 7.084 milhdes, 2% superior a 2013.

¢ Custo caixa do ano de 2014 ficou em R$ 519/t, 3% superior a 2013, abaixo da inflagdo observada em 2014. Na comparacéo do 4T14 com
0 4T13, o aumento do custo caixa foi de 1%.

¢ Margem EBITDA trimestral recorde de 45%. No ano a margem foi de 39%.

¢ EBITDA ajustado recorde de R$ 906 milhdes, 48% e 10% superior ao 3T14 e 4T13, respectivamente. O EBITDA do ano totalizou R$ 2.791
milhdes.

# EBITDA/t no trimestre de R$ 643/t (US$ 253/t), 44% e 13% superior ao 3T14 e 4T13, respectivamente.

7 Fluxo de caixa livre em 2014 alcancou R$ 636 milhdes, 50% inferior a 2013, devido principalmente a variagdo no capital de giro, com a

elevagdo no contas a receber, em fun¢éo do maior volume de vendas e da mudancga de mix de clientes com menor desconto de recebiveis.

Prejuizo de R$ 128 milhdes (3T14: R$ 359 milhdes | 4T13: R$ 185 milhdes). No ano, o lucro liquido foi de R$ 163 milhdes.

Dividendos obrigatdrios referentes ao exercicio de 2014 no valor de R$ 37 milhdes.

Renovagao do Acordo de Acionistas da Companhia por seus acionistas signatarios, Votorantim Industrial e BNDESPAR, por mais 5 anos.

Em 9 de julho, a Fibria passou a ser contemplada com o REINTEGRA, reconhecendo créditos no valor de R$ 37 milhdes, equivalentes a

3% do valor das receitas com exporta¢do baseadas no preco de transferéncia.

¢ Fibria foi selecionada para integrar a carteira 2015 do indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE) da BM&FBovespa, no qual a Companhia
esta presente desde o seu langamento em 2005.

# Aprovadas as Politicas de Conformidade ao Direito Concorrencial e de Eucalipto Geneticamente Modificado.
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Valor de Mercado — 31/dez/2014: Teleconferéncia: 29/jan/2015 Relacbes com Investidores

R$ 18,0 bilhGes | US$ 6,7 bilhGes Portugués: 11hs (Brasilia) | Tel: +55 11 3193-1001 EHistine Cav e
FIBR3: R$ 32.51 André Gongalves

' ’ - . Camila Nogueira

FBR: US$ 12,13 Inglés: 12hs (Brasilia) | Tel: 1-412-317-6776 Roberto Costa

Acdes Emitidas (ON): _ o : Raimundo Guimarées
553.934.646 acdes b R B TE L ir@fibria.com.br | +55 (11) 2138-4565

As informag@es operacionais e financeiras da Fibria Celulose S.A. do 4° trimestre de 2014 (4T14) foram apresentadas neste documento com base em nimeros consolidados e expressos em reais, ndo auditados e
elaborados conforme os requisitos da Legislagédo Societaria. Os resultados da Veracel Celulose S.A. foram incluidos neste documento considerando a consolidagéo proporcional de 50%, eliminando todos os efeitos
das operagdes intercompanhia.
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Sumario Executivo

A demanda de celulose em 2014 superou as expectativas e teve crescimento de 11% sobre o resultado de 2013. Com
relacdo & oferta de celulose, novos fechamentos de capacidades ndo previstos contribuiram para manter o mercado
equilibrado. Esse cenario permitiu ao mercado absorver as novas ofertas, mantendo os estoques dos produtores em linha
com a média histérica. Em setembro, o PIX/FOEX BHKP Europa atingiu seu nivel mais baixo (US$ 724/t), mas vem
apresentando uma recuperacéo gradual, corroborada pela elevagéo em 1% no 4T14 em relagéo ao trimestre anterior. Os
fundamentos positivos, principalmente do lado da demanda, permitiram que o volume de vendas de 2014 fosse superior
a 2013, e no ultimo trimestre que houvesse um novo anuncio de aumento de precos pela Fibria a partir de Janeiro de
2015 (Europa: US$ 770/t). O ddlar médio teve valorizagcdo de 12% no trimestre e de 9% em relagdo a 2013, o que
contribuiu para que o pregco médio liquido em reais tivesse aumento de 12% e o EBITDA trimestral fosse recorde.

Finalmente, o custo caixa de producao de 2014 ficou 3% acima de 2013, abaixo da inflacdo registrada no periodo.

Em outubro, a Fibria comunicou aos seus acionistas e ao mercado em geral que foi aprovada a renovagéo do Acordo de
Acionistas da Companhia por seus acionistas signatarios, Votorantim Industrial S.A. e BNDESPAR, que, dentre outros
termos e condi¢Bes, prorroga o prazo de vigéncia pelo periodo de 5 anos, ou seja, até 29 de outubro de 2019. O Acordo

de Acionistas esté disponivel no endereco eletrénico da Companhia (www.fibria.com.br/ri).

Em 9 de julho, a Fibria passou a ser contemplada com o Regime Especial de Reintegracéo de Valores Tributarios para
as Empresas Exportadoras - REINTEGRA, que tem por objetivo devolver parcial ou integralmente o residuo tributario
remanescente na cadeia de producdo de bens exportados, com vigéncia a partir de 1° de outubro de 2014. O
ressarcimento do crédito equivale a 3% do valor das receitas com exportacdo baseadas no preco de transferéncia e pode
ocorrer de duas formas: (i) compensagdo com débitos préprios, vencidos ou vincendos, relativos a tributos administrados
pela Receita Federal; ou (ii) em espécie, podendo ser solicitado no prazo de até 5 anos, contado do encerramento do
trimestre-calendéario ou da data efetiva da exportacao, o que ocorrer por Ultimo. No exercicio findo em 31 de dezembro de
2014, a Companhia reconheceu créditos no montante de R$ 37 milhdes a titulo de REINTEGRA, o qual foi registrado na

rubrica “custos dos produtos vendidos”, na demonstragéo do resultado.

No 4T14, a produgéo de celulose foi de 1.381 mil t, 3% superior em relagcdo ao 3T14, em funcdo da auséncia de paradas
programadas para manutengdo. Na comparagdo com o 4T13, a produgdo foi 2% superior dada a auséncia das chuvas
gque impactaram a produgdo no ano anterior. Em 2014, a produgéo alcangou 5.274 mil t. O volume de vendas totalizou
1.410 mil t, 2% superior & produgéo do trimestre, e 3% superior as vendas do 3T14 em fun¢do da sazonalidade do periodo
com destaque para a Europa e América do Norte. No ano, as vendas da Fibria totalizaram 5.305 mil t (101% da produc&o),
aumento de 2% na comparacdo com 2013 explicado pela elevagéo das vendas para o mercado europeu. Os estoques de

celulose encerraram o ano em 48 dias, 2 dias a menos que em 2013.

O custo caixa de producéo do ano foi de R$ 519/t, 3% superior a 2013, devido principalmente ao maior custo com madeira
e ao efeito cAmbio, parcialmente compensados pelo melhor resultado com utilidades. No trimestre o custo caixa foi de R$
472/t, representando uma queda de 6% na comparagdo com o 3T14, devido a auséncia de paradas programadas para
manutencéo, além do melhor resultado com venda de energia, menor consumo de energéticos e menor custo com
madeira. Em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior, o custo caixa foi 1% superior em fungdo do maior custo com
madeira e efeito do cambio, parcialmente compensados pelo melhor resultado com utilidades. A Fibria continuara
buscando iniciativas com o objetivo de minimizar a estrutura de custos e manter o aumento do custo caixa de produg¢éo
em 2015 abaixo da inflagdo. A Companhia esta preparada para enfrentar qualquer cenario adverso no que tange a
possibilidade de racionamento de energia elétrica em 2015, tendo em vista que é autossuficiente. Em 2014, a Fibria

produziu 117% da energia necessaria para o processo de producédo de celulose.


http://www.fibria.com.br/ri

O EBITDA ajustado do 4T14 totalizou R$ 906 milhdes, resultado trimestral recorde, aumento de 48% em relagdo ao 3T14,
devido ao maior preco médio liquido em reais, menor custo do produto vendido base caixa e maior volume vendido. A
margem EBITDA ficou em 45% no 4T14. Na comparagdo com o 4T13, o maior pre¢o em reais e menor CPV base caixa
também explicam a variagdo positiva. O EBITDA do ano de 2014 totalizou R$ 2.791 milhdes, com margem de 39%. O
fluxo de caixa livre no trimestre foi R$ 263 milhes, aumento de 125% em comparacgdo ao 3T14 por conta principalmente
do aumento do EBITDA. Em relagdo ao 4T13, a queda deveu-se em grande parte a variagdo no capital de giro. No ano,

0 FCL ficou em R$ 636 milhdes (mais detalhes na pagina 16).

O resultado financeiro foi negativo em R$ 611 milhdes no 4T14 contra um resultado negativo de R$ 785 milhées no 3T14
e de R$ 599 milhdes no 4T13. A despesa é explicada principalmente pela valorizagdo de 8% do ddlar em relacéo ao real,
resultando em maior efeito da despesa proveniente da variacdo cambial sobre a divida e sobre os instrumentos de hedge.
Importante destacar que em 2014 a Fibria teve uma reducéo de 25% das despesas de juros em ddlar na comparagéo

com 2013, resultado das a¢des de gestdo do endividamento que buscam reducéo de principal e do custo da divida.

A divida bruta em délar era de US$ 3.135 milhGes, 10% e 25% inferior ao 3T14 e 4T13, respectivamente. A Fibria encerrou
o trimestre com posicdo de caixa de R$ 778 milhdes, incluindo a marcagdo a mercado dos derivativos. Conforme
sinalizado no release de resultados do 3T14, as novas acdes de liability management contribuiram para a redugéo do
custo total da divida para 3,4% a.a. e 0 prazo médio manteve-se em 55 meses. Além da liquidagdo dos titulos com
vencimento em 2019, no dia 11 de dezembro, a Companhia anunciou aos bondholders o resgate total dos titulos de divida
com vencimento em 2021, cujo cupom era de 6,75% a.a., pelo preco de 110,64% sobre o saldo de principal de US$ 118
milhdes. A operagdo proporcionara uma economia anual de juros de aproximadamente US$ 8 milhdes, a partir de 2015.
As despesas relacionadas ao resgate dos titulos tiveram impacto de aproximadamente US$ 14 milhGes no resultado

financeiro do quarto trimestre de 2014.

Como resultado do exposto acima, a Fibria registrou prejuizo de R$ 128 milhdes no 4T14, contra prejuizo de R$ 359
milhdes no 3T14 e de R$ 129 milhdes no 4T13. Em 2014, a Companhia apurou um lucro de R$ 163 milhdes, contra um
prejuizo de R$ 698 milhdes em 2013 (mais informagGes, vide pag. 12). O estatuto social da Companhia assegura um
dividendo minimo anual correspondente a 25% do lucro liquido, ajustado pelas movimentac¢des patrimoniais das reservas.

Dessa forma, o dividendo minimo referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 é de R$ 37 milhdes.

Mercado de Celulose

No ultimo trimestre de 2014, as vendas da Fibria somaram 1,4 milh&o de toneladas, um aumento de 3% acima do volume
de vendas apurado no 3T14, resultado de uma demanda muito boa em todos os mercados com destaque especial para

a China. No ano, as vendas da Fibria totalizaram 5.3 milh8es de toneladas, 2,1% acima do registrado em 2013.

O mercado de celulose apresentou resultados positivos ao longo de 2014. A demanda por celulose de eucalipto se
manteve consistente, puxada pelo desempenho da China durante o segundo semestre, devido principalmente ao (i)
aumento da capacidade produtiva em papel sanitario e papel cartdo, (ii) elevada diferenca entre os pregos das fibras longa
e curta que ficou em torno de US$ 180/t, segundo o PIX/FOEX Europa, e (iii) fechamento significativo de capacidades

obsoletas de papel e celulose na China que contribuiram para o crescimento da demanda de fibra curta.
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Vendas globais por tipo de celulose
(em mil t e em % de variagcdo Jan a Dez - em mil t)
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Com relagdo a oferta, o impacto da chegada ao mercado das novas capacidades de fibra curta na América do Sul e China
foi amenizado tanto pelo atraso da entrada em operag¢é@o de Montes del Plata, no Uruguai, e da linha de celulose de Oji
Nantong, na China, quanto pelo fechamento de capacidades de celulose no hemisfério norte que ocorreram na segunda

metade do ano (A fabrica Huelva, da espanhola Ence, com capacidade anual de 400 mil t e temporariamente a Old Town
Fuel & Fiber nos Estados Unidos, com capacidade de 200 mil t/ano).

De acordo com o relatério World-20 do PPPC, as vendas globais de celulose de eucalipto cresceram 11,0% (1,7 milhdo
de toneladas) em 2014, totalizando 17,5 milhGes de t, o que explica a razao pela qual os estoques dos produtores de

celulose de fibra curta terminassem o ano em um nivel apertado de 36 dias, apesar do aumento da capacidade de
celulose.

O crescimento expressivo da demanda e a posigéo dos estoques dos produtores contribuiu para que a Fibria anunciasse
aumento de precos que foi seguido por demais produtores da industria. O fechamento do ano contribuiu a criar uma

situacdo de mercado favoravel a implementacéo do aumento de preco anunciado para 1°. de Janeiro.



Resultados 4T14
Producéo e Vendas

4T14 vs 4T14 vs

Produgéao (mil t) 4T14 3T14 4T13

3T14 4T13
Celulose 1.381 1.345 1.358 3% 2% 5.274 5.259 0%
Celulose Mercado Interno 146 138 112 6% 31% 517 448 15%
Celulose Mercado Externo 1.264 1.234 1.329 2% -5% 4.788 4.750 1%

Total de Vendas 1.410 1.372 1.441 -2% 5.305

A producdo de celulose totalizou 1.381 mil t no 4T14, 3% superior em relacdo ao 3T14 explicado pela auséncia das
paradas programadas para manutencédo. Em relagdo ao 4T13, a producao foi 2% superior devido as fortes chuvas na
regido da Unidade Aracruz (ES) que afetaram a produg&o naquele periodo. No ano a produgéo ficou estavel. O estoque
de celulose somou 710 mil t (48 dias), 4% inferior ao 3T14 — 739 mil t (50 dias) e ao 4T13 — 743 mil t (50 dias).

A Norma Regulamentadora 13 (Inspecédo em Caldeiras e Vasos de Presséo) alterou o prazo maximo para inspecéo das
caldeiras de recuperacdo de 12 para 15 meses. Portanto, as paradas que ocorriam em intervalos anuais, quase sempre
na mesma época do ano, sofrerdo alteragées no seu planejamento a partir de agora, de acordo com a nova regulagéo.
Essa extensdo no prazo permitird uma redugdo no custo e aumento de producéo no longo prazo. Abaixo o calendario de

paradas programadas para manutencdo nas unidades da Fibria em 2015, em que ficam evidenciadas essas mudancas.

Calendario de Paradas Programadas para Manutengao — Fibria 2015
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O volume de vendas totalizou 1.410 mil t, 3% superior ao 3T14, como resultado da elevacdo no volume de vendas para

a Europa e América do Norte. Apesar dos volumes de venda terem sido 2% inferiores em relagdo ao 4T13, no ano, as
vendas da Fibria totalizaram 5.305 mil t, 2% maiores que 2013 e acima do volume de producdo. No trimestre, as vendas
para Europa totalizaram 40% do volume total vendido, seguida pela América do Norte com 27%, Asia 23% e América
Latina 10%.

Analise do Resultado

4T14 vs 4T14 vs

Receita Liquida (R$ milhdes) 4T13

3T14 4T13
Celulose Mercado Interno 172 153 132 13% 31% 591 504 17%
Celulose Mercado Externo 1.810 1574 1.809 15% 0% 6.412 6.342 1%
Total Celulose 1.982 1727 1.941 15% 2% 7.003 6.845 2%
Portocel 19 19 17 2% 16% 80 72 11%
Total 2.001 1.746 1.958 15% 2% 7.084 6.917 2%

A receita liquida totalizou R$ 2.001 milhdes no 4T14, recorde desde a criagdo da Fibria, e 15% superior ao 3T14, como
resultado do maior pre¢co médio liquido em reais, por sua vez explicado pela valorizagdo de 12% do délar médio. Em

relagdo ao 4T13, o aumento do pre¢co médio liquido em reais também justifica a elevacéo da receita liquida, parcialmente



compensado pelo menor volume vendido. No ano, a receita liquida foi de R$ 7.084 milhdes, 2% superior a 2013, explicado

pelo maior volume de vendas, dado que o pre¢o médio liquido em reais ficou estavel.

O custo do produto vendido (CPV) foi 5% e 6% inferior na comparagdo com o 3T14 e 4T13, respectivamente. Em relacdo
ao trimestre anterior, a queda é explicada pela reducéo do custo caixa, conforme descrito a seguir, e ao efeito positivo do
REINTEGRA que impactou o CPV em R$ 37 milhdes. Na comparagédo com o0 4T13, a redugdo deveu-se ao REINTEGRA,
ao efeito do giro nos estoques, ao menor volume vendido e a menor despesa com frete em fungéo da queda no precgo do

petréleo, que compensou o efeito negativo da valoriza¢éo do délar frente ao real.

O custo caixa de produgéo de celulose no 4T14 foi de R$ 472/t, reducéo de 6% em relag&o ao 3T14, em funcédo da
auséncia das paradas programadas para manutencéo, melhor resultado com utilidades, menor consumo de energéticos
e menor participacdo de madeira de terceiros (4T14: 10% | 3T14: 13%). O resultado de utilidades (sobretudo venda de
energia — que representa cerca de 96% desta rubrica), que no trimestre atingiu R$ 37/t contribuiu positivamente para a
performance do 4T14. A Companhia acredita que esta preparada no que diz respeito ao possivel cenario de racionamento
de energia, tendo em vista que é autossuficiente. A geracdo de energia é proveniente do processo de producdo de
celulose, portanto sem depender de geragdo de energia de mercado. Em relagdo ao 4T13, a elevacao do custo caixa de
producao de 1% se deveu principalmente ao maior gasto com madeira, por sua vez explicado pela maior participacao de
madeira de terceiros (4T14: 10% | 4T13: 5%) e maior raio médio (4T14: 184 km | 4T13: 166 km); e ao efeito cambio (cerca
de 13% do custo caixa esta atrelado ao dolar), parcialmente compensados pelo melhor resultado com utilidades e menor
consumo de energéticos. No ano, o custo caixa foi de R$ 519/t, 3% superior a 2013, devido principalmente ao maior custo
com madeira e ao efeito cambio, parcialmente compensados pelo melhor resultado com utilidades. Vale destacar a
inflacdo no ano medida pelo IPCA foi de 6,41%. A Fibria continuara perseguindo a meta de manter o aumento do custo

caixa de producdo em 2015 abaixo da inflagcao.

Custo Caixa de Producéo de Celulose

3T14
Efeito cambio 8 466 502 472
Efeito das paradas programadas para manuteng&@o (24)
Menor consumo de energéticos (maior estabilidade operacional) (5)
Madeira - menor participagédo de madeira de terceiros (4T14: 10% | 3T14: 13%) (5)
4713 3T14 4T14
Melhor resultado com utilidades (venda de energia) 3)
Outros @)
4T14
519
Custo Caixa de Producéo de Celulose
4T13
Madeira - maior participagdo de madeira de terceiros (4T14: 10% | 4T13: 5%) e maior raio médio 2%
(4T14: 184 km | 4T13: 166 km)
2013 2014
Efeito cambio 8
Melhor resultado com utilidades (venda de energia) (22)
Menor consumo de energéticos (maior estabilidade operacional) @)
Outros 1
4T14 472
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As despesas de vendas totalizaram R$ 103 milhdes no 4T14, 9% superior em relagédo ao 3T14 e ao 4T13. Em relagdo ao
trimestre anterior, a elevacao é explicada principalmente pela valorizacéo do ddlar frente ao real. Na comparagdo com o
4T13, a variac@o ocorreu por conta de maiores gastos com servigos de terceiros e do efeito cambio. Apesar do aumento,

a relagdo despesas de vendas sobre receita liquida ficou estavel (5%) na comparagdo com ambos os periodos.

As despesas administrativas totalizaram R$ 81 milhdes, 9% superior ao 3T14, em fungéo de maiores gastos com salarios.
Em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior, esta rubrica ficou 9% inferior devido a menores gastos com salarios e
servicos de terceiros.

A rubrica outras receitas (despesas) operacionais totalizou despesa de R$ 120 milhées no 4T14, em comparagdo com
uma despesa de R$ 30 milhdes no 3T14 e receita de R$ 825 milhdes no 4T13. A variacéo em relagdo ao 3T14 é explicada
em grande parte pela reavaliagdo dos ativos bioldgicos, que foi uma despesa neste trimestre, e pelo efeito liquido da baixa
de imobilizados. Na comparacgdo anual, a variagcdo se deu em funcéo principalmente do ganho de capital de R$ 799

milhdes resultante das vendas de terras naquele trimestre.

906
823 643

571

613
446

4T13 3T14 4T14 4T13 3T14 4T14

O EBITDA ajustado alcancou R$ 906 milhdes no 4T14, com margem de 45%. Em relacéo ao 3T14, houve aumento de
48%, explicado pelo maior preco médio liquido em reais, por sua vez, impactado pela valorizagdo de 12% do dolar médio,
pela redugéo do CPV base caixa e pelo maior volume vendido. J& na comparagdo com o 4T13, a elevagdo deveu-se a
valorizacdo do délar de 12% frente ao real, que compensou a queda do preco de celulose e o menor volume vendido,

além da queda do CPV base caixa. O grafico abaixo apresenta as principais variagdes ocorridas no trimestre:



98 809 o7 906

207
613 562 47 —
(8) (6) (90)
J © .
EBITDA Efeitos ndo  EBITDA 3T14 Volume Prego/Cambio Custo do Desp. Desp. Outras desp. EBITDA 4T14  Efeitos ndo EBITDA
Ajustado 3T14 recorrentes / Produto Comerciais Administrativas Operacionais recorrentes / Ajustado 4T14
néo caixa Vendido néo caixa(l)

(1) Baixa de imobilizado, valor justo de ativos bioldgicos, provisdes para perdas sobre créditos de ICMS, equivaléncia patrimonial e crédito tributario e recuperagéo de contingéncia.

Resultado Financeiro

4T14 vs 4T14 vs

(R$ milhdes) 3T14 4T13 2014 2013

3T14 4713
Receitas Financeiras (incluindo resultado de hedge) (22) (121) (83) 85 (119) -82% -73%
Juros sobre aplicacdes financeiras 20 22 20 91 97 -9% 0% -6%
Resultado de hedge™® (42) (143) (103) (6) (216) 71% -59% -97%
Despesas Financeiras® (112) (113) (138) (471) (576) -1% -19% -18%
Juros sobre empréstimos e financiamentos em moeda local (53) (54) (51) (211) (186) 2% 4% 13%
Juros sobre empréstimos e financiamentos em moeda estrangeira (59) (59) 87) (260) (390) 0% -32% -33%
Variagdes Cambiais e Monetarias (441) (544) (356) (722) (933) -19% 24% -23%
Variagao cambial divida (438) (643) (346) (690) (927) -32% 27% -26%
Outras variagdes cambiais e monetéarias 3) 99 (10) (32) 6) - -70%
Outras Receitas e Despesas Financeiras® (36) 7) (22) (526) (426) - 64% 23%
Resultado Financeiro Liquido (611) (785) (599) (1.634) (2.054) -22% 2% -20%

(1) Variag&o da marcag&o a mercado (4T14: R$ (417) milhdes | 3T14: R$ (400) milhdes) somado aos ajustes recebidos e pagos.
(2) R$ (35) milhdes referem-se aos encargos financeiros provenientes da recompra do Bond 2021.

(3) As despesas financeiras em délar tiveram queda de 27%.

A receita de juros sobre aplicagdes financeiras foi de R$ 20 milh8es no 4T14, 9% inferior se comparado ao 3T14, devido
principalmente a utilizacéo dos recursos para pagamentos de compromissos no periodo, encerrando a posi¢ao de caixa
em R$ 1.195 milhdes (sem considerar a marcagédo a mercado dos derivativos). Em comparacdo ao 4T13, essa rubrica
ficou estavel. O resultado de operacdes de hedge foi negativo em R$ 42 milhdes, sendo R$ 17 milhdes decorrentes da
variacao negativa do valor justo dos instrumentos de hedge, principalmente swaps de divida (vide maiores detalhes sobre

derivativos — pag. 11).

As despesas financeiras de juros sobre empréstimos e financiamentos totalizaram R$ 112 milhées no 4T14, em linha com
o resultado do 3T14 (reducéo de 1%). Em relagéo ao 4T13, a reducéo de 19% (R$ 26 milhdes) deveu-se basicamente a
liquidacédo antecipada da divida em moeda estrangeira ocorrida no periodo (mais detalhes na se¢édo de Endividamento

pag. 13).

A despesa financeira de variagdo cambial proveniente da divida denominada em moeda estrangeira, (93% da divida bruta
total, incluindo os swaps de Real para Délar) foi de R$ 438 milhdes, comparado a despesa de R$ 643 milhdes no 3T14.
Esta despesa deveu-se a valorizagdo do dolar frente ao real de fechamento no periodo (4T14: R$ 2,6562 | 3T14: R$
2,4510). Em relagéo ao 4T13, a variacé@o é explicada pela volatilidade do ddlar de fechamento naquele trimestre (cerca
de 13%).

A rubrica “outras receitas e despesas financeiras” somou despesa de R$ 36 milhdes, um aumento de R$ 29 milhdes em

relagdo ao 3T14, devido ao efeito contabil relacionado a recompra dos titulos (Bonds), cujos montantes neste trimestre
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(R$ 35 milhdes) foram superiores quando comparados a recompra realizada no trimestre anterior. No 4714, a Companhia
anunciou a recompra dos titulos com vencimento em 2021, cujo desembolso no valor de US$ 118 milhdes ocorreu dia 10

de dezembro. O mesmo fator explica a variagdo em relacdo ao 4T13.

A marcacéo a mercado dos instrumentos financeiros derivativos em 31 de dezembro de 2014 foi negativa em R$ 417
milhdes (sendo R$ 19 milhdes negativo de hedge operacional, R$ 519 milhdes negativo de hedge de divida e R$ 121
milhdes positivo de derivativo embutido), contra a marcagdo negativa de R$ 400 milh6es em 31 de dezembro de 2014,
perfazendo uma variagdo negativa de R$ 17 milhdes. O resultado é explicado principalmente pela desvalorizagdo do real
no periodo, impactando as operagGes de swaps de divida em aberto. O desembolso de caixa, referente a realizagéo de
operacdes que venceram no periodo, foi de R$ 25 milhdes. Desta forma, o impacto no resultado financeiro foi negativo
em R$ 42 milhdes. A tabela a seguir reflete a posi¢édo dos instrumentos derivativos de hedge ao final de dezembro:

Valor de

referéncia Valor justo

(nocional)
dez/14  set/14 dez/14 set/14

Contrato de Swap Prazo (até)

Posicéo Ativa

Délar Libor (1) mai/19 $ 538 $ 715 R$ 1.352 R$ 1.677
Real CDI (2) ago/20 R$ 788 R$ 797 R$ 1.083 R$ 1.065
Real TILP (3) jun/17 R$ 294 R$ 332 R$ 279 R$ 317
Real Pré (4) dez/17 R$ 396 R$ 437 R$ 324 R$ 358
Total: Posigdo Ativa (a) R$ 3.038 R$ 3.417

Posicéo Passiva

Délar Fixo (1) mai/l9 $ 538 $ 715 R$ (1.349) R$ (1.661)
Délar Fixo (2) ago/20  $ 405 $ 410 R$ (1.298) R$ (1.214)
Délar Fixo (3) jun/17 $ 181 $ 204 R$ (476) R$ (501)
Délar Fixo (4) dez/17 $ 192 $ 212 R$ (434) R$ (445)
Total: Posigao Passiva (b) R$ (3.557) R$ (3.821)
Resultado Liquido (a+b) R$ (519) R$ (404)
Opgéo de Délar até 11M  $ 1465 $ 1395 R$ (190 R$ (17)
Total: Opgaes (d) R$ (190 R$ (17)
Derivativos Embutidos - Contratos de Parceria Florestal e Fornecimento de
Madeira em Pé

Posigéo Ativa

Délar Fixo dez/34 $ 902 $ 913 R$ 121 R$ 22
Posicéo Passiva

Délar US-CPI dez/34 $ 902 $ 913 R$ - R$ 0)
Total: Derivativos

Embutidos (e) R$ 121 R$ 22
Resultado Liquido

(a+b+c+d+e) R$ (417) R$ (400)

As operacgdes de zero cost collar demonstraram-se mais adequadas no atual cenario de cAmbio, especialmente devido a
volatilidade do délar, pois permitem conter o impacto de uma apreciagdo do real, limitando a queda do cAmbio em patamar
favoravel a Companhia ao mesmo tempo em que minimizam impactos negativos caso ocorra uma elevada depreciacédo
do Real. O instrumento consiste na prote¢é@o de um intervalo de cdmbio favoravel ao fluxo de caixa, dentro do qual a Fibria
nao paga e ndo recebe o ajuste. Ao mesmo tempo em que a empresa fica protegida nesses cenarios, esta caracteristica
permite que se capture um maior beneficio nas receitas de exportacdo em um eventual cenario de valorizacéo do ddlar.
Atualmente, as operacdes contratadas tém prazo méaximo de 12 meses, cobertura de 64% da exposi¢cao cambial liquida,
e tém como Unica finalidade a prote¢é@o da exposi¢éo do fluxo de caixa. Os strikes médios para os préximos 11 meses
sdo de R$ 2,28 (put) e R$ 3,32 (call).
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Jéa os instrumentos derivativos utilizados para hedge de divida (swaps) tém como objetivo transformar uma divida em real
para uma divida em ddlares (moeda em que séo realizadas as vendas) ou proteger a divida existente contra oscilacdes
adversas nas taxas de juros. Sendo assim, todas as pontas ativas dos swaps correspondem aos fluxos das respectivas
dividas protegidas. O valor justo dessas operagdes corresponde ao valor presente liquido dos fluxos esperados até os

vencimentos (média de 41 meses no 4T14) e, portanto, tem impacto-caixa reduzido.

Os contratos de parceria florestal e de fornecimento de madeira em pé assinados em 30 de dezembro de 2013 tem o seu
preco denominado em délar norte-americano por m3 de madeira em pé reajustado de acordo com a inflagdo americana
medido pelo CPI (Consumer Price Index), o qual ndo é considerado como relacionado com a inflagdo no ambiente
econdmico onde as areas estdo localizadas, caracterizando-se portanto um derivativo embutido. Tal instrumento
apresentado na tabela acima é um contrato de swap de venda das varia¢cdes do US-CPI no prazo dos contratos acima
mencionados. Vide nota 9 (e) das Demonstra¢des Financeiras 4T14 para maiores detalhes e andlise de sensibilidade do

valor justo frente a uma variagédo acentuada do US-CPI.

Todos os instrumentos financeiros foram contratados conforme parametros estabelecidos na Politica de Gestéo de Riscos
de Mercado, sendo instrumentos convencionais, sem alavancagem e sem chamada de margem, devidamente registrados
na CETIP (Central de Custddia e de Liquidagéo Financeira de Titulos), com os ajustes de caixa observados apenas nos
respectivos vencimentos e amortizacdes. A area de Governanca, Riscos e Compliance da Companhia é responséavel pelo
compliance e controle das posi¢des que envolvem risco de mercado e reporta-se, de forma independente, diretamente ao
CEO e as demais &reas e 6rgados envolvidos no processo, garantindo a aplicabilidade da politica. A Tesouraria da Fibria

€ responsavel pela execucao e gestao das operagdes financeiras.
Resultado Liquido

No 4T14, a Companhia registrou prejuizo de R$ 128 milhdes, contra R$ 359 milhdes no 3T14 e R$ 185 milhées no 4T13.
Em relacdo ao 3T14, a variacéo € explicada principalmente pelo menor resultado financeiro negativo e melhor resultado
operacional (aumento da receita liquida e queda do custo). Na comparagdo com o 4T13, a queda no prejuizo de 31% se
deve ao maior lucro bruto, parcialmente compensado pela auséncia de receitas ndo operacionais observadas naquele
trimestre. No ano, a Companhia teve lucro de R$ 163 milhdes contra um prejuizo de R$ 698 milhdes em 2013. O menor
resultado financeiro negativo, a queda na despesa com imposto de renda e contribui¢cdo social, dada a adeséo ao Refis
em 2013; e o crédito proveniente do BEFIEX que a Companhia obteve em 2014, explicam a variagdo no resultado liquido.
Excluindo os efeitos ndo recorrentes (encargos financeiros provenientes das recompras de titulos e os créditos tributarios)
e os efeitos da variagdo cambial sobre a divida e sobre o hedge, o resultado liquido do 4T14 teria sido um lucro de R$
178 milhdes e de 2014 um lucro de R$ 343 milhdes.

Analisando o lucro sob a perspectiva caixa por acdo, a qual exclui efeitos como depreciacdo, exaustdo e variacdo
monetaria e cambial (vide conciliagédo na pag. 24), o indicador foi 47% superior ao 3T14, devido maior preco médio liquido
em reais, menor CPV base caixa e maior volume vendido. Em relacdo ao 4T13, a elevacdo de 13% ocorreu em fungao
da valorizacdo do dolar de 12% frente ao real, além do menor CPV caixa, conforme explicado anteriormente. O gréafico a
seguir apresenta os principais fatores que influenciaram o resultado liquido de 2014, a partir do EBITDA do mesmo

periodo:
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Lucro Liquido (R$ milhdes)

Resultados 4T14

— 3.530 hedge
(112) o A cambial divida
2.791
851 (696)
c09 [l e
(380)
i (54) 163
EBITDA Befiex Outras desp. EBITDA A cambial Liquidagcé@o Juros Deprec., IR/CS Outros Lucro (Prej.)
ajustado néao divida / antecipada liquidos amortiz.e liquido
rec~0rrer!tes/ hedge de divida exaustao
n&o caixa
@ Inclui outras variagGes cambiais/monetarias e outras receitas/despesas financeiras.
Endividamento
Unidade Dez/14 Set/14 Dez/13 Dez;‘t‘/‘l’j Def)’elj/‘l’g
Divida Bruta Total R$ milhdes 8.327 8.574 9.773 -3% -15%
Divida Bruta em R$ R$ milhdes 601 564 489 7% 23%
Divida Bruta em US$® R$ milhdes 7.726 8.010 9.284 -4% -17%
Prazo Médio meses 55 55 52 0 3
Custo da Divida (Moeda Estrangeira) ? %a.a. 3,7% 4,0% 4,6% 0,3 p.p. -0,9 p.p.
Custo da Divida (Moeda Nacional) @ %a.a. 7,6% 7,2% 7,4% 0,4 p.p. 0,2 p.p.
Parcela de curto prazo % 13% 15% 15% -2 p.p. -2 p.p.
Caixa e Equivalentes de caixa em R$ R$ milhdes 854 884 1.042 -3% -18%
Caixa e Equivalentes de caixa em US$ R$ milhdes 341 777 1.346 -56% -75%
Valor justo dos instrumentos derivativos (hedge) R$ milhdes (417) (400) (464) 4% -10%
Caixa e Equivalentes de caixa @ R$ milhdes 778 1.261 1.924 -38% -60%
Divida Liquida R$ milhdes 7.549 7.313 7.849 3% -4%
Divida Liquida/EBITDA (R$) X 2,7 2,7 2,8 0,0 0,1
Divida Liquida/EBITDA (US$)™ X 2,4 2,5 2,6 0,1 0,2

(1) Inclui sw aps de Real para Délar. A divida bruta original em délar era de R$ 6.281 milhdes (75% da divida total) e a divida emreal R$ 2.046 milhdes (25% da divida total).

(2) Os custos estéo calculados considerando as dividas com sw ap.

(3) Inclui valor justo dos instrumentos derivativos (hedge)

(4) Métrica para verificagéo dos covenants

O ano 2014 foi marcado pelas a¢des de reducgédo de divida (liability management). A Companhia liquidou antecipadamente
mais de US$ 2 bilhdes da sua divida, incluindo a recompra integral de trés bonds — Fibria 2019, Fibria 2020 e Fibria 2021
(cupons de 9,25%, 7,5% e 6,75% a.a. respectivamente) e captou novas dividas em melhores condi¢gdes de custo e de

prazo. Tais ac¢des irdo gerar a partir de 2015 uma economia anual de aproximadamente US$ 27 milhdes.

No 4T14 a Fibria concluiu um empréstimo sindicalizado de US$ 500 milhdes, com prazo médio de cinco anos. Os recursos
levantados neste empréstimo somados a uma parcela de caixa proprio foram usados na liquidagdo antecipada de US$
118 milhdes do bond Fibria 2021, US$ 439 milhdes de dividas de Pré-Pagamento de Exportacdo e R$ 326 milhdes da

Nota de Crédito a Exportagéo.

O saldo de divida bruta em 31 de dezembro de 2014 foi de R$ 8.327 milhdes, 3% inferior se comparado ao 3T14, explicado
principalmente pelas liquida¢es ocorridas no periodo, apesar do impacto negativo da variagdo cambial no endividamento

(R$ 438 milhdes). Em comparagdo ao 4T13, houve redugcdo de R$ 1.446 milhdes na divida, como resultado da
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Resultados 4T14

continuidade das a¢Oes para gestédo do endividamento. O grafico abaixo demonstra as movimentacgdes da divida bruta
ocorridas no trimestre:

Divida Bruta (R$ milh&es)

1.770
8.574 . 8
l 112 438 8.327
|
(2.575)
Divida Bruta Captacgoes Amortizagdo Apropriagdo  Variagdo cambial Outros Divida Bruta
3T14 Principal/Juros Juros Dez/14

O indice de alavancagem financeira em dolar reduziu para em 2,4x em 31 de dezembro de 2014 (versus 2,5x no 3T14).
O custo médio total(*) da divida da Fibria medido em dolar foi de 3,4% a.a. (Set/14: 3,7% a.a. | Dez/13: 4,3% a.a.)
composto pelo custo médio da divida bancaria em moeda nacional de 7,6% a.a. (Set/14: 7,2% a.a. | Dez/13: 7,4% a.a.),
em funcdo do aumento da taxa de juros de longo prazo em 0,5 p.p. a partir de janeiro de 2015, e o custo em moeda
estrangeira de 3,7% a.a. (Set/14: 4,0% a.a. | Dez/13: 4,6% a.a.). Os graficos abaixo apresentam o endividamento da Fibria

por instrumento, indexador e moeda (incluindo os swaps de divida):

Endividamento Bruto Endividamento Bruto Endividamento Bruto
por Instrumento por Indexador por Moeda

7%

93%
» Pré-Pagamento = Bond = Libor mPré = Moeda Nacional
" BNDES ENCE .
Outros =TILP = Outros = Moeda Estrangeira

O prazo médio da divida total foi de 55 meses em Dez/14, mesmo prazo de comparado com Set/14 e 52 meses em
Dez/13, em linha com a Gestdo do Endividamento efetuado pela Companhia. O grafico a seguir apresenta o cronograma

de amortizacdo da divida total da Fibria:

Cronograma de Amortizacao
(US$ milhdes)

600

23 3

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

® Moeda Estrangeira = Moeda Nacional

(*) Custo médio total, considerando a divida em reais ajustada pela curva de swap de mercado em 31/12/2014.
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A posicéo de caixa e equivalentes de caixa em 31 de dezembro de 2014 era de R$ 778 milhdes, incluindo a marcacao a
mercado dos instrumentos de hedge negativa em R$ 417 milhdes. Excluindo o efeito da marcag&o a mercado do caixa,
71% estavam aplicados em moeda local, em titulos publicos e de renda fixa e o restante estava aplicado em investimentos

de curto prazo no exterior.

A empresa possui 4 linhas de crédito rotativo (revolving credit facilities) no valor total de R$ 1.594 milhdes com prazo de
disponibilidade de quatro anos (a partir da contratagdo), sendo 3 linhas em moeda nacional que totalizam R$ 850 milhdes
(contratadas em Mar/13 e Mar/14) com custo de 100% do CDI acrescido de 1,5% a.a. a 2,1% a.a., quando utilizado (no
periodo de néo utilizagéo o custo em reais é de 0,33% a.a. a 0,35% a.a.); e uma linha em moeda estrangeira no valor de
US$ 280 milhdes (contratada em Mar/14), com custo de 1,55% a.a. acrescida da LIBOR trés meses, quando utilizada (no
periodo de néo utilizacéo, o custo é de 35% do spread acordado). Estes recursos, apesar de néo utilizados, contribuem
para melhorar as condi¢@es de liquidez da empresa. Desta forma, o atual caixa de R$ 778 milhdes e essas linhas de R$
1.594 milhdes totalizam uma posi¢éo de liquidez imediata de R$ 2.365 milhdes. Tendo isto em vista, a relagéo entre o

caixa (incluindo estas “stand by credit facilities”) e a divida de curto prazo foi de 2,5x em 31 de dezembro de 2014.

O gréfico a seguir demonstra a evolucéo da divida liquida e alavancagem da Fibria desde Dezembro de 2013:

|
26 w24 C TN Bs .,y
Dez/13 Mar/14 Jun/14 Set/14 Dez/14
Divida Liquida (R$ milhdes) Divida Liquida (US$ milhdes)
Investimentos de Capital
o 4T14 vs 4T14 vs 2014 vs
R Ih 4T14 T14 4T1 2014 201
(RedmIlis) s S 3714 iz 2 013 2013
Expanséo Industrial 8 12 4 -29% 98% 38 8 353%
Expanséo Florestal 26 15 13 75% 100% 74 65 15%
Subtotal Expansao 34 27 17 29% 100% 112 73 53%
Seguranca/Meio Ambiente 2 11 14 -84% -87% 18 31 -43%
Manutengéo de Florestas 289 332 215 -13% 34% 1.102 849 30%
Manutencao, Tl, P&D, Modernizacao 66 47 78 41% -15% 252 253 0%
Subtotal Manutencéao 357 390 308 -9% 16% 1.372 1.133 21%
50% Veracel 35 27 20 32% 74% 107 81 32%
Total Capex 427 444 345 -4% 24% 1.591 1.287 24%

O Investimento de Capital (CAPEX) no trimestre totalizou R$ 427 milhdes, 4% inferior em relagcdo ao 3T14 principalmente
em funcdo do menor gasto com compra de madeira em pé, parcialmente compensado pela aquisicdo de caminhdes. Em
relacdo ao 4T13, a elevacdo se deve as compras de maiores volumes de madeira em pé (Parkia). O Capex em 2014

totalizou R$ 1.591 milhdes, 5% superior a previsdo inicial de R$ 1.520 milhées, conforme antecipado em evento recente
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da Companhia com o mercado. A variagdo se deu em funcéo de alguns fatores externos que tiveram impacto acima do
esperado, como o aumento de preco de madeira de terceiros e inflagdo e cambio, e a iniciativas da Companhia nao
previstas no inicio do ano: compra de caminh@es para reducdo de custos de transporte de madeira, estudo de viabilidade
de Trés Lagoas Il e maiores gastos com pesquisa e desenvolvimento. Tais projetos foram informados durante a

atualizacéo de projecdo do Capex em Dez/14, e a apresentagdo esta disponivel no site www.fibria.com.br/ri.

Na comparagédo anual, as principais razées para o aumento do Capex em 24% foram os contratos de parceria florestal
assinados em razdo da venda de terras realizada em dezembro de 2013 e da elevagdo dos gastos com compra de madeira

em pé de terceiros.

Para 2015, a Administracdo aprovou um orgcamento de capital de R$ 1,7 bilhdo. O aumento na comparacéo com 2014 se
deve principalmente aos efeitos de inflagdo e cambio, além da segunda etapa do investimento em caminhdes para

otimizac¢&o de custos no transporte de madeira.

Fluxo de Caixa Livre

(R$ milhdes) 4T14 3T14 4713 2014

EBITDA ajustado 906 613 823 2.791 2.796
() Capex incluindo adiantamento a fomento (427) (444) (345) (1.591) (1.287)
(-) Juros (pagos)/recebidos (139) (76) (98) (411) (458)
(-) Imposto de renda e contribui¢cao social (20) 3) (11) (29) (31)
(+/-) Capital de Giro (66) 16 388 (136) 289
(+/-) Outros 9 10 (10) 12 (41)
Fluxo de Caixa Livre®®® 263 117 746 636 1.268

(1) Nao foram consideradas a venda de terras e as vendas de ativos realizadas 2013
(2) Nao inclui o desembolso com a recompra de Bonds

(3) Nao inclui o pagamento dos débitos de IR/CS referente ao REFIS sobre lucros auferidos no exterior em 2013

O fluxo de caixa livre foi positivo em R$ 263 milhdes no 4T14, em comparacgéao ao resultado positivo de R$ 117 milhGes
no 3T14. Comparado ao 3T14 a elevacédo se deu principalmente em fungdo do aumento do EBITDA, parcialmente
compensado pela variagdo negativa no capital de giro e pelo aumento no pagamento de juros. Em relagdo ao 4T13, a
variagdo ocorreu em virtude da variagao negativa no capital de giro e aumento do Capex, parcialmente compensado pela
melhora no EBITDA. O capital de giro foi, em grande parte, influenciado pelo aumento na rubrica de contas a receber, por
sua vez explicado pelo maior volume de vendas e pela mudanca de mix da base de clientes, que resultou no menor
desconto de recebiveis (R$ 353 milhdes em vendas faturadas em 2014 néo foram recebidas dentro do ano). Esse mesmo

fator impactou na analise acumulada no ano, além do aumento do Capex, conforme descrito anteriormente.

ROE e ROIC

No que diz respeito aos indices de retorno, alguns ajustes ao indicador contébil devem ser observados, considerando
diferencas de tratamento contabil sob as normas do IFRS (CPC 29 e CPC 15). Especificamente quanto ao CPC 15, a
Companhia participou de uma transagdo de M&A em 2009 que resultou em um efeito contabil adicional, o qual esta sendo

ajustado nos célculos abaixo:

16


http://www.fibria.com.br/ri

Resultados 4T14

4T14vs 4T14 vs

Return on Equity Unidade 4T14 3T14 4T13 3T14 4T13
Patriménio Liquido R$ milhdes 14.616 14.782 14.491 -1% 1%
Ajustes CPC 15 e CPC 29 R$ milhdes (2.946)  (3.095) (3.249) -5% -9%
Patriménio Liquido Ajustado R$ milhdes 11.670 11.688 11.242 0% 4%
Patrimonio Liquido Ajustado - médiat R$ milhdes 11.456 11.484 11.393 0% 1%
EBITDA ajustado UDM R$ milhdes 2.791 2.708 2.796 3% 0%
Capex total UDM R$ milhdes (1.591)  (1.509) (1.287) 5% 24%
Juros liquidos UDM R$ milhdes (411) (370) (458) 11% -10%
Impostos UDM R$ milhdes (29) (20) (31) 48% -1%
EBIT ajustado UDM R$ milhdes 760 810 1.020 -6% -25%
ROE % 6,6% 7,1% 9,0% -04p.p. -23p.p.

(1) Média entre o trimestre corrente e 0 mesmo trimestre do ano anterior

4T14 vs 4T14 vs

Return on Invested Capital Unidade 4T14 3T14 4T13 aT14 4T13
Contas a receber R$ milhdes 538 547 382 -2% 41%
Estoques R$ milhdes 1.239 1.264 1.266 -2% -2%
Passivo Circulante (ex-divida) R$ milhdes 1.134 1.601 1.476 -29% -23%
Ativo Biolégico R$ milhdes 3.708 3.684 3.423 1% 8%
Imobilizado R$ milhdes 9.253 9.449 9.826 -2% -6%
Capital Investido R$ milhdes 15.872 16.546 16.372 -4% -3%
Ajustes CPC 15 e CPC 29 R$ milhdes (2.163) (2.303) (2.458) -6% -12%
Capital Investido Ajustado R$ milhdes 13.708 14.242 13.914 -4% -1%
EBITDA ajustado UDM R$ milhdes 2.791 2.708 2.796 3% 0%
Capex total UDM R$ milhdes (1.591)  (1.509) (1.287) 5% 24%
Impostos UDM R$ milhdes (29) (20) (31) 48% -7%
EBIT ajustado UDM R$ milhdes 1.171 1.179 1.478 -1% -21%
ROIC % 8,5% 8,3% 10,6% 0,3p.p. -2,1p.p.

Mercado de Capitais

Renda Variavel

Volume de Negécios Médio Diario

Volume Financeiro Médio Diario Negociado (milhdes de acées)

(US$ milhdes)

120 4 9
Média diaria: 8 Média diaria:

100 US$33,4 milhdes 7 2,9 milhdes de agdes
6
5
4
3
2
1
0

out-14 nov-14 dez-14 out-14 nov-14 dez-14

" BM&FBovespa BNYSE " BM&FBovespa ®mNYSE
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Resultados 4T14
O volume médio diario negociado das ac¢des da Fibria foi de aproximadamente 2,9 milhdes de titulos, 4% superior se
comparado com ao 3T14. O volume financeiro médio diario no 4T14 foi de US$ 33 milhdes, 12% maior que no 3T14,
sendo US$ 15,0 milhdes na BM&FBovespa e US$ 14,8 milhdes na NYSE.

Renda Fixa
. Dez/14 vs Dez/14 vs
Unidade Dez/14 Set/14 Dez/13 Set/14 Dez/13
Fibria 2024 - Yield % 52 53 - -0,1 p.p. -
Fibria 2024 - Preco USD/k 100,3 99,4 - 1% -
Treasury 10 anos % 2,2 2,5 3,0 -0,3 p.p. -0,9 p.p.
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Anexo | — Faturamento x Volume x Preco*

Celulose
Mercado Interno

Mercado Externo

Celulose
Mercado Interno

Mercado Externo

2014 vs 2013

Celulose
Mercado Interno

Mercado Externo

Vendas (Tons)

4T14 3T14

146.322 138.310
1.263.925 1.233.904

1.410.247 1.372.214

Vendas (Tons)

4T14 4T13
146.322 111.925
1.263.925 1.329.032

1.410.247 1.440.957

Vendas (Tons)
2014
517.309 447.429
4.787.638 4.750.337

5.304.947

5.197.766

4T14

Faturamento (R$ mil)
3T14

172.248 153.091
1.809.522 1.574.295

1.981.770 1.727.386

Faturamento (R$ mil)

4T14 4T13
172.248 131.906
1.809.522 1.809.209

1.981.770 1.941.115

Faturamento (R$ mil)

2014 2013
590.773 503.649
6.412.432 6.341.772

7.003.205 6.845.420

4T14

Resultados 4T14

Preco Médio (R$/Ton)
3T14
1.177 1.107

1.432 1.276

Preco Médio (R$/Tons)
4T14 4T13
1.177 1.179

1.432 1.361

Preco Médio (R$/Tons)
2014 2013
1.142 1.126

1.339 1.335

4T14 vs 3T14 (%)

58
2,4

Fat.

12,5

14,9

Pc Med

4T14 vs 4T13 (%)

Tons

30,7
(4.9)

Fat.

30,6
0,0

2014 vs 2013 (%)

Tons

15,6
0,8

Fat.

17,3
Al

6,4

12,2

©.1)
5,2

15
0,3

*N&o inclui Portocel
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Resultados 4T14
Anexo |l — DRE

DEMONSTRAGAO DE RESULTADOS - CONSOLIDADO (R$ milhdes)

4714 3T14 4T14vs 3T14 4T14vs 4T13
R$ AV% R$ AV% AV% (%) (%)

Receita Liquida 2.001 100% 1.746 100% 1.958 100% 15% 2%
Mercado Interno 192 10% 172 10% 149 8% 11% 29%
Mercado Externo 1.810 90% 1.574 90% 1.809 92% 15% 0%
Custo Produtos Vendidos (1.386) -69% (1.460) -84% (1.473) -75% 5% 6%
Custos relacionados a produgéo (1.170) -58% (1.254) -72% (1.248) -64% -7% -6%
Frete (217) -11% (207) -11% (224) -11% 5% -4%
Lucro Bruto 615 31% 286 16% 485 25% 115% 27%
Despesas de Vendas (103) -5% (95) -5% (95) -5% 9% 9%
Despesas Gerais e Administrativas (81) -4% (74) -4% (88) -5% 9% -9%
Resultado Financeiro (611) -31% (785) -45% (599) -31% -22% 2%
Equivaléncia Patrimonial 1) 0% - 0% - 0% - -
Outras Rec (Desp) Operacionais (120) -6% (30) -2% 825 42% - -
LAIR (301) -15% (699) -40% 527 27% -57% -157%
Imposto de Renda Corrente (11) -1% 66 4% (592) -30% -116% -98%
Imposto de Renda Diferido 184 9% 273 16% (121) -6% -33% -252%
Resultado Liquido do exercicio (128) -6% (359) -21% (185) -9% -64% -31%
Resultado Liquido do exercicio atribuivel aos acionistas da Companhia (130) -6% (362) -21% (187) -10% -64% -31%
Resultado Liquido do exercicio atribuivel aos acionistas ndo-controladores 1 0% 2 0% 2 0% -54% -31%
Depreciagdo, Amortizagdo e Exaustao 499 25% 475 27% 506 26% 5% -1%
EBITDA 809 40% 562 32% 1.632 83% 44% -50%
Equivaléncia Patrimonial 1 0% - 0% - 0% - -
Valor justo de ativos bioldgicos 35 2% - 0% (66) -3% 0% -
Baixa de Imobilizado 45 2% 27 2% (609) -31% 68% -107%
Provisdes para perdas sobre créditos de ICMS 16 1% 25 1% 22 1% -34% -26%
Crédito Tributario/recuperacéo de contingéncia 0) 0% 1) 0% (157) -8% -39% -
EBITDA ajustado 906 45% 613 35% 823 42% 48% 10%

DEMONSTRAGCAO DE RESULTADOS ACUMULADOS - CONSOLIDADO (R$ milh&es)

2014 2013 2014 vs 2013
R$ Milhdes R$ AV% AV% (%)
Receita Liquida 7.084 100% 6.917 100% 2%
Mercado Interno 671 9% 576 8% 17%
Mercado Externo 6.412 91% 6.342 92% 1%
Custo Produtos Vendidos (5.546) -78% (5.383) -78% 3%
Custos relacionados a producéo (4.735) -67% (4.608) -67% 3%
Frete (810) -11% (775) -11% 5%
Lucro Bruto 1.538 22%
Despesas de Vendas (365) -5% (348) -5% 5%
Despesas Gerais e Administrativas (286) -4% (300) -4% -5%
Resultado Financeiro (1.635) -23% (2.054) -30% -20%
Equivaléncia Patrimonial 1) 0% - 0% 0%
Outras Rec (Desp) Operacionais 770 11% 823 12% -6%
LAIR 22 0% (344) -5% -
Imposto de Renda Corrente (46) -1% (620) -9% -
Imposto de Renda Diferido 187 3% 266 4% -30%
Resultado Liquido do exercicio 163 2% (698) -10% -
Resultado Liquido do exercicio atribuivel aos acionistas da Companhia 156 2% (706) -10% -
Resultado Liquido do exercicio atribuivel aos acionistas ndo-controladores 7 0% 9 0% -21%
Deprecia¢do, Amortizacdo e Exaustéo 1.874 26% 1.862 27% 1%
EBITDA 3.530 50% 3.573 52% -1%
Equivaléncia Patrimonial 1 0% - 0% 0%
Valor justo de ativos biolégicos (52) -1% (102) -1% -49%
Baixa de Imobilizado 75 1% (581) -8% -
Provisdes para perdas sobre créditos de ICMS 88 1% 91 1% -3%
Crédito Tributario/recuperagéo de contingéncia (851) -12% (184) -3% 0%
EBITDA ajustado 2.791 39% 2.796 40% 0%
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Resultados 4T14
Anexo Ill — Balango Patrimonial

B NCO PATRIMONI. ONSOLIDADO (R$ milhdes)

ATIVO Dez/14 Set/14 PASSIVO Dez/14 Set/14 Dez/13
CIRCULANTE 3.261 4.352 5.807 CIRCULANTE 2.099 2.871 4.448
Caixa e equivalentes de caixa 461 709 1.272 Financiamentos 965 1.269 1.474
Titulos e valores mobiliarios 683 902 1.068 Reclassificagao referente ao resgate do Bond 2020 - - 1.498
Instrumentos financeiros derivativos 30 30 23 Instrumentos financeiros derivativos 186 148 107
Contas areceber de clientes 538 547 382 Fornecedores 593 665 587
Estoques 1.239 1.264 1.266 Salérios e encargos sociais 135 126 129
Impostos a recuperar 163 195 201 Impostos e taxas a recolher 56 92 56
Ativos mantidos para a venda - 591 590 Dividendos a pagar 39 0 2
Contas a receber relativo a venda de terras e benfeitorias - - 903 Passivos relacionados aos ativos mantidos para venda - 470 470
Demais contas a receber e outros ativos 148 115 103 Demais contas a pagar 125 101 125
NAO CIRCULANTE 4.740 3.863 3.014 NAO CIRCULANTE 8.879 8.316 7.811
Titulos e valores mobiliarios 51 50 48 Financiamentos 7.361 7.305 6.801
Instrumentos financeiros derivativos 161 80 71 Provisdo para contingéncias 145 131 129
Impostos diferidos 1.191 1.061 968 Impostos diferidos 267 324 236
Impostos a recuperar 1.752 1.682 744 Impostos e taxas a recolher 0 0 -
Adiantamento a fomentados 695 696 726 Instrumentos financeiros derivativos 422 361 451
Ativos mantidos para venda 598 - - Ativos mantidos para venda 477 - -
Demais contas a receber e outros ativos 291 294 457 Demais contas a pagar 207 194 194
Investimentos 80 a7 47 PATRIMONIO LiQUIDO ATRIBUIDO A CONTROLADORA 14.564 14.730 14.445
Imobilizado 9.253 9.449 9.826 Capital Social 9.729 9.729 9.729
Ativos biolégicos 3.708 3.684 3.423 Reserva de capital 4 3 3
Intangivel 4.552 4573 4.634 Reserva de lucros 3.228 3.394 3.109
Ajuste de avaliagdo patrimonial 1.613 1.614 1.614
Acdes em tesouraria (10) (10) (10)
Acionista n&o controlador 52 52 46
PATRIMONIO LIQUIDO TOTAL 14.616 14.782 14.491
25.594 25.969 26.750 TOTAL PASSIVO 25.594 25.969 26.750
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Resultados 4T14
Anexo IV — Fluxo de Caixa

DEMONSTRAGAO DO FLUXO DE CAIXA - CONSOLIDADO (R$ milhes)

4T14 3T14

LUCRO (PREJUIZO) ANTES DO IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL (301) (699) 527 22 (344)
Ajustes para reconciliar o Lucro (prejuizo) ao caixa gerado pelas atividades operacionais:
(+) Depreciagéo, exaustdo, amortizagao 499 475 506 1.874 1.863
(+) Variagdo cambial e monetaria 441 545 356 722 933
(+) Valor justo de contratos derivativos 42 143 103 6 215
(+) Equivaléncia Patrimonial 1 o = 1 =
(+) Variagé&o no valor justo e ativos biolégicos 35 - (66) (52) (102)
(+) Ganho de capital na alienagéo de terras e benfeitorias - Projeto Asset Light - - (799) - (799)
(+) Perda (ganho) na alienacdo de imobilizado/investimento 45 20 190 68 218
(+) Apropriacéo de juros s/ titulos e valores mobiliarios (18) (20) (19) (83) (90)
(+) Apropriacéo de juros s/ financiamento 112 118 138 476 576
(+) Encargos Financeiros na recompra do BONDS 85) 7 7 499 350
(+) Proviséo de perda para créditos do ICMS 16 25 22 88 91
(+) Complemento de provisdes e outros 7 2 28 24 51
(+) Crédito Tributéario - - (77) - 91)
(+) Reverséo de provisdo para contingéncia - - (102) - (116)
(+) Programa Stock Options 1 - - 1 -
(+) Reconhecimento de crédito tributario (850)
(+) Proviséo para investimento - 7 - 7 -

Decréscimo (acréscimo) em ativos

Clientes 59 (28) 266 (85) 446
Estoques 35 70 79 78 (63)
Impostos a recuperar (53) (49) (23) 172) (144)
Demais contas a receber (14) (16) 66 122 4)
Acréscimo (Decréscimo) em passivos
Fornecedores (95) 33 (22) (20) 107
Impostos e Taxas a recolher (25) 0) (19) (49) (18)
Salérios e contrib. sociais 16 24 ) 6 1
Demais contas a pagar 12 17) 42 (16) (35)
Caixa proveniente das operacgdes
Juros recebidos de titulos e valores mobiliarios 23 15 27 80 144
Juros pagos sobre financiamento (162) (90) (125) (491) (602)
Imposto de renda e contribui¢do social pagos (20) (3) (403) (29) (423)
CAIXA GERADO PELAS ATIVIDADES OPERACIONAIS 690 560 699 2.227 2.164
Atividades de Investimento
Adicdes de imobilizado e adi¢cdes de florestas (413) (423) (317) (1.540) (1.190)
Adiantamento para aquisicédo de madeira proveniente de operacdes de fomento (13) (21) (28) (51) 97)
Titulos e valores mobiliarios 218 54 (273) 409 1.204
Caixa recebido na alienagéo de terras e benfeitorias - Projeto Asset Light 500 903 500
Aquisicao de investimento 27) ) (34)
Receita na venda de imobilizado 7 5} (8) 5 37
Contratos de derivativos liquidados (24) 8) (5) (53) (24)
Receita na venda de investimento 7 7
Outros ) 0) (0) 1) 4
CAIXA APLICADO PELAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTOS (246) (400) (131) (356) 434
Atividades de Financiamento
CaptagOes de empréstimos e financiamentos 1.770 148 137 4.346 1.279
Pagamento de financiamentos - principal (2.413) (710) (218) (6.636) (3.320)
Premio pago narecompra do BONDS (40) - (6) (365) (237)
Outros 8 3) (0) 12 1
CAIXA APLICADO PELAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTOS (675) (564) (87) (2.644) (2.276)
Efeitos de variagdo cambial no caixa (16) 55 20 (37) 7
Acréscimo (decréscimo) liquido em caixa e aplicag6es financeiras (248) (348) 501 (811) 328
Caixa e aplicacdes financeiras no inicio do exercicio 709 1.057 770 1.272 944
Caixa e aplicacdes financeiras no final do exercicio 461 709 1.272 461 1.272



Anexo V — Composicdo do EBITDA e EBITDA ajustado (Instru¢do CVM 527/2012)

Composi¢cdo do EBITDA Ajustado (R$ milhdes)

Resultado liquido do periodo (128) (359) (185)
(+/-) Resultado financeiro, liquido 611 785 599
(+/-) IR/ICSLL (173) (339) 713
(+) Depreciacéo, exaustéo, amortizagc&o 499 475 506
EBITDA 809 562 1.632
(+) Equivaléncia Patrimonial 1 - -
(+) Valor justo de ativos biol6gicos 35 - (66)
(+/-) Baixa de Imobilizado 45 27 (609)
(+) Provisdes para perdas sobre créditos de ICMS 16 25 22
(-) Crédito Tributéario/recuperagéo de contingéncia 0) 1) (157)
EBITDA Ajustado 906 613 823

O EBITDA néo é uma medida definida pelas normas brasileiras e internacionais de contabilidade e representa o lucro
(prejuizo) do periodo, antes dos juros, imposto de renda e contribuigdo social, depreciacdo, amortizagédo e exaustédo. A
Companhia esté apresentando o seu EBITDA ajustado de acordo com a Instru¢do CVM n° 527, de 4 de outubro de 2012,
adicionando ou excluindo do indicador a equivaléncia patrimonial, a provisdo para perda com ICMS a recuperar, perda
(ganho) nas baixas de imobilizado, o valor justo de ativos biolégicos e o crédito tributario a partir de recuperacéo de
contingéncia, de forma a proporcionar melhores informag8es sobre a sua capacidade de geragéo de caixa, de pagamento
de divida e da manutencédo dos investimentos realizados. Ambas as medidas ndo devem ser consideradas como
alternativas ao lucro operacional da Companhia e ao seu fluxo de caixa operacional, ha qualidade de indicador de liquidez,

para os periodos apresentados.
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Resultados 4T14
Anexo VI — Dados Econbmicos e Operacionais

4T14 vs 4T14 vs 3T14 vs 4T13 vs 2014 vs

Taxa de Cambio (R$/US$) 4T14 3T14 2T14 4T13 3T13 2014 2013 3T14 4T13 2714 3713 2013
Fechamento 2,6562 2,4510 2,2025 2,3426 2,2300 2,6562 2,3426 8,4% 13,4% 11,3% 5,0% 13,4%
Médio 2,5437 2,2745 2,2295 2,2755 2,2880 2,3547 2,1589  11,8% 11,8% 2,0% -0,5% 9,1%
Distribuicéo de vendas de celulose por regido 4T14 3714 4T13 4T134T‘1’Z ATTTI; 2014 2013 2%‘;;’ s

Europa 40% 39% 36% 1p.p. 4p.p. 41% 39% 3p.p.
América do Norte 27% 26% 30% 1p.p. -3 p.p. 24% 28% -4 p.p.
Asia 23% 25% 26% 2 p.p. 3p.p. 25% 24% 1p.p.

Brasil e Outros 10% 10% 8% 0 p.p. 3p.p. 10% 9% 1p.p.

Preco Celulose - FOEX BHKP (US$/t) dez/14 nov/14 out/14 set/14 ago/14 jul/14 jun/14 mai/l4 abr/14 mar/14 fev/14 jan/14
Europa 741 734 735 725 728 733 742 751 759 766 768 770
Indicadores Financeiros Dez/14 Set/14 Dez/13

Divida liquida / EBITDA ajustado (UDM*) (R$) 2,7 2,7 2,8

Divida liquida / EBITDA ajustado (UDM*) (US$) 2,4 2,5 2,6

Divida total / Capital total (divida bruta + patriménio) 0,4 0,4 0,4
Caixa + EBITDA (UDM*) / Divida de curto prazo 3,7 31 3.2

*UDM: Uttimos doze meses

Reconciliagdo do lucro liquido base caixa (R$ milhdes)

Lucro liquido antes do imposto de renda e contribui¢&o social (301) (699) 527
(+) Depreciacéo, exaustdo, amortizagao 499 475 506
(+) Variacé@o cambial e monetaria 441 545 356
(+) Valor justo de contratos derivativos 42 143 103
(+) Equivaléncia Patrimonial 1 = =
(+) Variac@o no valor justo e ativos biolégicos 35 - (66)
(+) Ganho de capital na alienag&o de investimento - Projeto Asset Light - - (799)
(+) Perda (ganho) na alienacéo de imobilizado/investimento 45 20 190
(+) Apropriacao de juros s/ titulos e valores mobiliarios (18) (20) (19)
(+) Apropriag&o de juros s/ financiamento 112 118 138
(+) Encargos Financeiros na recompra de BONDS 35 7 7
(+) Provis&o de perda para créditos do ICMS 16 25 22
(+) Complemento de provisdes e outros 7 2 28
(+) Crédito Tributario - - 77
(+) Reversao de provisdo para contingéncia ° - (102)
(+) Programa Stock Options 1 - -
(+) Provisao para investimento s 7 =

Lucro liquido base caixa (R$ milhdes)

N° de acdes (milhdes)

Lucro base caixa/agédo (R$)
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