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ITR - Informacdes Trimestrais - 31/03/2014 - CELULOSE IRANI SA

Dados da Empresa/ Composicédo do Capital

Namero de Acgdes Trimestre Atual
(Mil) 31/03/2014
Do Capital Integralizado

Ordinérias 153.910
Preferenciais 12.810
Total 166.720

Em Tesouraria

Ordinérias 24
Preferenciais 2.352
Total 2.376

Versdo : 1
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2014 - CELULOSE IRANI SA

Dados da Empresa/ Proventos em Dinheiro

Inicio Pagamento

Espécie de Agao

Classe de Acéo

Versdo: 1

Provento por Agdo
(Reais / Agéo)

Evento Aprovacédo Provento
Reunido do Conselho de 31/01/2014 Dividendo
Administracdo

Reunido do Conselho de 31/01/2014 Dividendo

Administracao

31/01/2014

31/01/2014

Ordinéria

Preferencial

0,10344

0,10344

PAGINA: 2 de 101



ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2014 - CELULOSE IRANI SA

DFs Individuais / Balangco Patrimonial Ativo

Versdo : 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Trimestre Atual Exercicio Anterior
Conta 31/03/2014 31/12/2013
1 Ativo Total 1.379.542 1.422.053
1.01 Ativo Circulante 290.723 325.535
1.01.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 49.980 122.300
1.01.02 AplicagBes Financeiras 1.246 1.161
1.01.02.02 Aplicag6es Financeiras Avaliadas ao Custo Amortizado 1.246 1.161
1.01.02.02.01 Titulos Mantidos até o Vencimento 1.246 1.161
1.01.03 Contas a Receber 170.222 135.954
1.01.03.01 Clientes 162.235 127.967
1.01.03.02 Outras Contas a Receber 7.987 7.987
1.01.03.02.02 Dividendos a receber 7.987 7.987
1.01.04 Estoques 53.194 51.031
1.01.06 Tributos a Recuperar 4.266 5.133
1.01.06.01 Tributos Correntes a Recuperar 4.266 5.133
1.01.08 Outros Ativos Circulantes 11.815 9.956
1.01.08.03 Outros 11.815 9.956
1.02 Ativo Nao Circulante 1.088.819 1.096.518
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 143.704 158.170
1.02.01.03 Contas a Receber 4.704 6.692
1.02.01.03.02 Outras Contas a Receber 4.704 6.692
1.02.01.05 Ativos Biologicos 133.804 146.638
1.02.01.08 Créditos com Partes Relacionadas 1.049 1.005
1.02.01.08.04 Créditos com Outras Partes Relacionadas 1.049 1.005
1.02.01.09 Outros Ativos Néo Circulantes 4.147 3.835
1.02.01.09.03 Impostos a recuperar 3.502 3.207
1.02.01.09.04 Depdsitos judiciais 645 628
1.02.02 Investimentos 361.260 349.221
1.02.02.01 Participacbes Societarias 361.260 349.221
1.02.02.01.02 ParticipagBes em Controladas 361.260 349.221
1.02.03 Imobilizado 582.826 588.111
1.02.03.01 Imobilizado em Operacéo 582.826 588.111
1.02.04 Intangivel 1.029 1.016
1.02.04.01 Intangiveis 1.029 1.016
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2014 - CELULOSE IRANI SA

DFs Individuais / Balan¢o Patrimonial Passivo

Versdo : 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Trimestre Atual Exercicio Anterior
Conta 31/03/2014 31/12/2013
2 Passivo Total 1.379.542 1.422.053
2.01 Passivo Circulante 305.940 335.580
2.01.01 Obrigacdes Sociais e Trabalhistas 23.703 30.261
2.01.01.01 Obrigacdes Sociais 23.703 30.261
2.01.01.01.01 Obrigacdes sociais e previdenciarias 23.703 30.261
2.01.02 Fornecedores 104.626 121.325
2.01.03 Obrigacdes Fiscais 15.390 16.426
2.01.03.01 Obrigacdes Fiscais Federais 13.092 14.005
2.01.03.01.02 Parcelamentos tributérios 3.381 3.314
2.01.03.01.03 Outros tributos federais 9.711 10.691
2.01.03.02 Obrigacdes Fiscais Estaduais 2.159 2.307
2.01.03.02.01 Parcelamentos tributérios 923 1.452
2.01.03.02.02 ICMS a recolher 1.236 855
2.01.03.03 Obrigacdes Fiscais Municipais 139 114
2.01.04 Empréstimos e Financiamentos 148.628 136.564
2.01.04.01 Empréstimos e Financiamentos 109.922 98.019
2.01.04.02 Debéntures 38.706 38.545
2.01.05 Outras Obrigacgtes 13.593 31.004
2.01.05.02 Outros 13.593 31.004
2.01.05.02.01 Dividendos e JCP a Pagar 2.859 19.772
2.01.05.02.04 OQutras contas a pagar 9.646 10.670
2.01.05.02.05 Adiantamento de clientes 1.088 562
2.02 Passivo Néo Circulante 584.695 598.244
2.02.01 Empréstimos e Financiamentos 389.733 402.618
2.02.01.01 Empréstimos e Financiamentos 299.946 301.930
2.02.01.02 Debéntures 89.787 100.688
2.02.02 Outras Obrigacdes 18.267 18.471
2.02.02.02 Outros 18.267 18.471
2.02.02.02.03 Parcelamentos tributérios 650 1.560
2.02.02.02.04 Outros impostos a pagar 17.617 16.911
2.02.03 Tributos Diferidos 143.685 143.247
2.02.03.01 Imposto de Renda e Contribui¢cdo Social Diferidos 143.685 143.247
2.02.04 Provis6es 33.010 33.908
2.02.04.01 Provisdes Fiscais Previdenciarias Trabalhistas e Civeis 33.010 33.908
2.03 Patrim6nio Liquido 488.907 488.229
2.03.01 Capital Social Realizado 116.895 116.895
2.03.02 Reservas de Capital 960 960
2.03.04 Reservas de Lucros 150.243 151.280
2.03.06 Ajustes de Avaliacdo Patrimonial 220.809 219.094
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2014 - CELULOSE IRANI SA

DFs Individuais / Demonstracado do Resultado

Versdo : 1

(Reais Mil)
Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio
Conta Exercicio Anterior
01/01/2014 & 31/03/2014 01/01/2013 & 31/03/2013
3.01 Receita de Venda de Bens e/ou Servigos 162.975 120.150
3.02 Custo dos Bens e/ou Servigos Vendidos -129.964 -88.877
3.02.01 Variacdo do valor justo dos ativos bioldgicos -1.212 0
3.02.02 Custo dos produtos vendidos -128.752 -88.877
3.03 Resultado Bruto 33.011 31.273
3.04 Despesas/Receitas Operacionais -23.279 -16.575
3.04.01 Despesas com Vendas -12.933 -11.854
3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -10.612 -8.690
3.04.04 Outras Receitas Operacionais 975 458
3.04.05 Outras Despesas Operacionais =772 -695
3.04.06 Resultado de Equivaléncia Patrimonial 63 4.206
3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos 9.732 14.698
3.06 Resultado Financeiro -14.557 -11.294
3.06.01 Receitas Financeiras 5.202 3.761
3.06.02 Despesas Financeiras -19.759 -15.055
3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro -4.825 3.404
3.08 Imposto de Renda e Contribuicdo Social sobre o Lucro 1.581 148
3.08.02 Diferido 1.581 148
3.09 Resultado Liquido das Operacdes Continuadas -3.244 3.552
3.11 Lucro/Prejuizo do Periodo -3.244 3.552
3.99 Lucro por Acao - (Reais / Agao)
3.99.01 Lucro Basico por Agdo
3.99.01.01 ON -0,02020 0,16520
3.99.01.02 PN -0,02020 0,16520
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2014 - CELULOSE IRANI SA

DFs Individuais / Demonstracédo do Resultado Abrangente

Versdo : 1

(Reais Mil)
Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio
Conta Exercicio Anterior
01/01/2014 & 31/03/2014 01/01/2013 & 31/03/2013
4.01 Lucro Liquido do Periodo -3.244 3.552
4.02 Outros Resultados Abrangentes 3.922 -4.786
4.02.01 Hedge accounting de fluxo de caixa 5.942 -7.253
4.02.02 IR e CSLL hedge accounting de fluxo de caixa -2.020 2.467
4.03 Resultado Abrangente do Periodo 678 -1.234
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2014 - CELULOSE IRANI SA

DFs Individuais / Demonstracao do Fluxo de Caixa - Método Indireto

Versdo : 1

(Reais Mil)
Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio
Conta Exercicio Anterior
01/01/2014 & 31/03/2014 01/01/2013 & 31/03/2013
6.01 Caixa Liquido Atividades Operacionais -34.317 8.731
6.01.01 Caixa Gerado nas Operacgdes 18.943 18.421
6.01.01.01 Lucro antes do imposto de renda e contribuicao social -4.825 3.404
(LAIR)
6.01.01.02 Variacgado valor justo ativos bioldgicos 1.212 0
6.01.01.03 Depreciacdo, amortizacédo e exaustéo 9.847 7.799
6.01.01.05 Resultado na alienagdo de ativo permanente 128 265
6.01.01.06 Equivaléncia Patrimonial -63 -4.206
6.01.01.07 Provisdo para riscos civeis, trabalhistas e tributarios -898 -1.906
6.01.01.08 Provisédo para devedores duvidosos 78 403
6.01.01.12 Variagdo monetarias e encargos 9.767 11.085
6.01.01.13 Subvencao governamental -225 90
6.01.01.15 Resultado ndo realizado de hedge liquido de impostos 3.922 1.343
6.01.01.17 Pagamento baseado em a¢bes 0 144
6.01.02 Variagdes nos Ativos e Passivos -53.260 -9.690
6.01.02.01 Contas a receber -34.347 -11.304
6.01.02.02 Estoques -2.163 -6.587
6.01.02.03 Impostos a recuperar 572 259
6.01.02.04 Outros ativos -16 2.053
6.01.02.06 Fornecedores -2.978 13.621
6.01.02.07 Obrigagdes sociais e previdenciarias -6.558 -4.840
6.01.02.08 Adiantamento de clientes 526 3.721
6.01.02.09 Obrigacdes tributarias 1.004 2.350
6.01.02.10 Pagamento de juros sobre empréstimos e financiamentos -5.564 -4.293
6.01.02.11 Pagamento juros sobre debéntures -2.716 -3.633
6.01.02.12 Outras contas a pagar -1.020 -1.037
6.02 Caixa Liquido Atividades de Investimento -18.782 -12.666
6.02.01 Aquisi¢éo de imobilizado -18.200 -11.737
6.02.02 Aquisi¢cdo de ativo bioldgico -893 -936
6.02.03 Aquisi¢do de intangivel -104 -43
6.02.04 Aporte em controlada -4 0
6.02.05 Reducéo de capital em controlada 393 0
6.02.06 Recebimento em alienacéo de ativos 26 50
6.03 Caixa Liquido Atividades de Financiamento -19.221 8.509
6.03.01 Pagamento de dividendos -16.913 -14.200
6.03.03 Debéntures pagas -12.500 -12.500
6.03.04 Empréstimos captados 26.024 53.462
6.03.05 Empréstimos pagos -15.832 -18.253
6.05 Aumento (Reducao) de Caixa e Equivalentes -72.320 4574
6.05.01 Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 122.300 95.051
6.05.02 Saldo Final de Caixa e Equivalentes 49.980 99.625
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2014 - CELULOSE IRANI SA

DFs Individuais / Demonstracédo das Mutacdes do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2014 a 31/03/2014

Versdo: 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descrigéo da Conta Capital Social Reservas de Capital, Reservas de Lucro Lucros ou Prejuizos Outros Resultados Patrimonio Liquido
Conta Integralizado Opcoes Outorgadas e Acumulados Abrangentes

Acbes em Tesouraria

5.01 Saldos Iniciais 116.895 960 151.280 0 219.094 488.229
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 116.895 960 151.280 0 219.094 488.229
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 -1.037 1.715 678
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 -3.244 0 -3.244
5.05.02 QOutros Resultados Abrangentes 0 0 0 2.207 1.715 3.922
5.05.02.06 Realizagao custo atribuido 0 0 0 271 -271 0
5.05.02.07 Realizagao custo atribuido (controladas) 0 0 0 1.936 -1.936 0
5.05.02.08 Hedge accounting de fluxo de caixa 0 0 0 0 3.922 3.922
5.06 Mutagdes Internas do Patrimonio Liquido 0 0 -934 934 0 0
5.06.05 Reserva de lucros realizada - ativos bioldgicos (controladas) 0 0 -934 934 0 0
5.07 Saldos Finais 116.895 960 150.346 -103 220.809 488.907
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2014 - CELULOSE IRANI SA Verséo : 1

DFs Individuais / Demonstracédo das Mutacfes do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2013 a 31/03/2013

(Reais Mil)

Codigo da  Descrigéo da Conta Capital Social Reservas de Capital, Reservas de Lucro Lucros ou Prejuizos Outros Resultados Patrimonio Liquido
Conta Integralizado Opcoes Outorgadas e Acumulados Abrangentes

Acbes em Tesouraria

5.01 Saldos Iniciais 103.976 377 106.405 0 243.241 453.999
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 103.976 377 106.405 0 243.241 453.999
5.04 TransagOes de Capital com os Sécios 0 145 -14.266 0 0 -14.121
5.04.06 Dividendos 0 0 -14.266 0 0 -14.266
5.04.08 Pagamento baseado em agdes 0 145 0 0 0 145
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 5.901 -1.006 4.895
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 3.552 0 3.552
5.05.02 Outros Resultados Abrangentes 0 0 0 2.349 -1.006 1.343
5.05.02.06 Realizagao custo atribuido 0 0 0 2.137 -2.137 0
5.05.02.07 Realizagao custo atribuido (controladas) 0 0 0 212 -212 0
5.05.02.08 Hedge accounting de fluxo de caixa 0 0 0 0 1.343 1.343
5.06 Mutagdes Internas do Patriménio Liquido 0 0 -1.635 1.635 0 0
5.06.04 Reserva de lucros realizada - ativos biolégicos 0 0 -327 327 0 0
5.06.05 Reserva de lucros realizada - ativos biolégicos (controladas) 0 0 -1.308 1.308 0 0
5.07 Saldos Finais 103.976 522 90.504 7.536 242.235 444773
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2014 - CELULOSE IRANI SA Verséo : 1

DFs Individuais / Demonstracéo do Valor Adicionado

(Reais Mil)
Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio
Conta Exercicio Anterior
01/01/2014 & 31/03/2014 01/01/2013 & 31/03/2013
7.01 Receitas 210.450 156.837
7.01.01 Vendas de Mercadorias, Produtos e Servigos 209.553 156.782
7.01.02 Outras Receitas 975 458
7.01.04 Provisdo/Reverséo de Créds. Liquidagcdo Duvidosa -78 -403
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -132.085 -90.398
7.02.01 Custos Prods., Mercs. e Servs. Vendidos -127.145 -83.507
7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -4.940 -6.891
7.03 Valor Adicionado Bruto 78.365 66.439
7.04 Retencgdes -11.059 -7.799
7.04.01 Depreciacdo, Amortiza¢do e Exaustao -9.847 -7.799
7.04.02 Outras -1.212 0
7.04.02.01 Variagdo valor justo ativo biolégico -1.212 0
7.05 Valor Adicionado Liguido Produzido 67.306 58.640
7.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia 5.265 7.967
7.06.01 Resultado de Equivaléncia Patrimonial 63 4.206
7.06.02 Receitas Financeiras 5.202 3.761
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 72.571 66.607
7.08 Distribui¢é@o do Valor Adicionado 72.571 66.607
7.08.01 Pessoal 27.713 23.002
7.08.01.01 Remuneragéo Direta 22.694 19.101
7.08.01.02 Beneficios 3.767 2.846
7.08.01.03 F.G.T.S. 1.252 1.055
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribui¢cfes 20.219 18.032
7.08.02.01 Federais 16.160 12.099
7.08.02.02 Estaduais 3.853 5.815
7.08.02.03 Municipais 206 118
7.08.03 Remuneracgéo de Capitais de Terceiros 27.883 22.021
7.08.03.01 Juros 19.760 15.055
7.08.03.02 Aluguéis 8.123 6.966
7.08.04 Remuneracgédo de Capitais Proprios -3.244 3.552
7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo -3.244 3.552
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2014 - CELULOSE IRANI SA

DFs Consolidadas / Balan¢o Patrimonial Ativo

Versdo : 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Trimestre Atual Exercicio Anterior
Conta 31/03/2014 31/12/2013
1 Ativo Total 1.567.643 1.631.521
1.01 Ativo Circulante 294.316 347.936
1.01.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 59.154 135.005
1.01.02 AplicagBes Financeiras 4.932 2.730
1.01.02.02 AplicagBes Financeiras Avaliadas ao Custo Amortizado 4.932 2.730
1.01.02.02.01 Titulos Mantidos até o Vencimento 4.932 2.730
1.01.03 Contas a Receber 147.896 129.970
1.01.03.01 Clientes 147.896 129.970
1.01.04 Estoques 62.675 60.838
1.01.06 Tributos a Recuperar 5.456 7.721
1.01.06.01 Tributos Correntes a Recuperar 5.456 7.721
1.01.08 Outros Ativos Circulantes 14.203 11.672
1.01.08.03 Outros 14.203 11.672
1.02 Ativo Nao Circulante 1.273.327 1.283.585
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 277.071 282.019
1.02.01.03 Contas a Receber 5.103 7.542
1.02.01.03.02 Outras Contas a Receber 5.103 7.542
1.02.01.05  Ativos Biolégicos 265.881 268.725
1.02.01.08 Créditos com Partes Relacionadas 1.049 1.005
1.02.01.08.04 Créditos com Outras Partes Relacionadas 1.049 1.005
1.02.01.09 Outros Ativos Néo Circulantes 5.038 4.747
1.02.01.09.03 Impostos a recuperar 3.916 3.625
1.02.01.09.04 Depdsitos judiciais 1.122 1.122
1.02.03 Imobilizado 883.278 888.403
1.02.04 Intangivel 112.978 113.163
1.02.04.01 Intangiveis 112.978 113.163
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2014 - CELULOSE IRANI SA

DFs Consolidadas / Balan¢o Patrimonial Passivo

Versdo : 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Trimestre Atual Exercicio Anterior
Conta 31/03/2014 31/12/2013
2 Passivo Total 1.567.643 1.631.521
2.01 Passivo Circulante 315.235 357.375
2.01.01 Obrigacdes Sociais e Trabalhistas 26.462 32.534
2.01.02 Fornecedores 64.052 90.575
2.01.03 Obrigacdes Fiscais 23.989 24.612
2.01.03.01 Obrigacdes Fiscais Federais 18.703 19.545
2.01.03.01.02 Parcelamentos tributarios 6.812 6.691
2.01.03.01.03 Outros tributos federais 11.891 12.854
2.01.03.02 Obrigacdes Fiscais Estaduais 5.112 4.887
2.01.03.02.01 Parcelamentos tributérios 2931 3.569
2.01.03.02.02 ICMS a recolher 2.181 1.318
2.01.03.03 Obrigacdes Fiscais Municipais 174 180
2.01.04 Empréstimos e Financiamentos 182.300 172.746
2.01.04.01 Empréstimos e Financiamentos 124.456 119.705
2.01.04.02 Debéntures 57.844 53.041
2.01.05 Outras Obrigactes 18.432 36.908
2.01.05.02 Outros 18.432 36.908
2.01.05.02.01 Dividendos e JCP a Pagar 2.859 19.772
2.01.05.02.04 OQutras contas a pagar 14.025 15.518
2.01.05.02.05 Adiantamento de clientes 1.548 1.618
2.02 Passivo Néo Circulante 763.488 785.905
2.02.01 Empréstimos e Financiamentos 440.771 460.740
2.02.01.01 Empréstimos e Financiamentos 347.491 350.855
2.02.01.02 Debéntures 93.280 109.885
2.02.02 Outras Obrigacdes 57.151 58.414
2.02.02.02 Outros 57.151 58.414
2.02.02.02.03 Parcelamentos tributarios 39.534 40.159
2.02.02.02.04 Outros impostos a pagar 17.617 16.911
2.02.02.02.05 Outras contas a pagar 0 1.344
2.02.03 Tributos Diferidos 223.446 222.673
2.02.03.01 Imposto de Renda e Contribui¢cdo Social Diferidos 223.446 222.673
2.02.04 Provisbes 42.120 44.078
2.02.04.01 Provisdes Fiscais Previdenciarias Trabalhistas e Civeis 42.120 44.078
2.03 Patrim6nio Liquido Consolidado 488.920 488.241
2.03.01 Capital Social Realizado 116.895 116.895
2.03.02 Reservas de Capital 960 960
2.03.04 Reservas de Lucros 150.243 151.280
2.03.06 Ajustes de Avaliacdo Patrimonial 220.809 219.094
2.03.09 Participacéo dos Acionistas Nao Controladores 13 12
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ITR - Informagdes Trimestrais - 31/03/2014 - CELULOSE IRANI SA

DFs Consolidadas / Demonstracdo do Resultado

Versdo : 1

(Reais Mil)
Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio
Conta Exercicio Anterior
01/01/2014 & 31/03/2014 01/01/2013 & 31/03/2013
3.01 Receita de Venda de Bens e/ou Servigos 179.827 123.833
3.02 Custo dos Bens e/ou Servigos Vendidos -136.678 -87.907
3.02.01 Variacdo do valor justo dos ativos bioldgicos 1.625 0
3.02.02 Custo dos produtos vendidos -138.303 -87.907
3.03 Resultado Bruto 43.149 35.926
3.04 Despesas/Receitas Operacionais -27.319 -21.045
3.04.01 Despesas com Vendas -16.407 -11.698
3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -11.370 -9.111
3.04.04 Outras Receitas Operacionais 1.607 461
3.04.05 Outras Despesas Operacionais -1.149 -697
3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos 15.830 14.881
3.06 Resultado Financeiro -20.229 -10.981
3.06.01 Receitas Financeiras 5.553 3.786
3.06.02 Despesas Financeiras -25.782 -14.767
3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro -4.399 3.900
3.08 Imposto de Renda e Contribuicdo Social sobre o Lucro 1.155 -348
3.08.01 Corrente -94 -162
3.08.02 Diferido 1.249 -186
3.09 Resultado Liquido das Operacdes Continuadas -3.244 3.552
3.11 Lucro/Prejuizo Consolidado do Periodo -3.244 3.552
3.11.01 Atribuido a S6cios da Empresa Controladora -3.244 3.552
3.99 Lucro por Acao - (Reais / Agao)
3.99.01 Lucro Basico por Agdo
3.99.01.01 ON -0,02020 0,16520
3.99.01.02 PN -0,02020 0,16520
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DFs Consolidadas / Demonstracdo do Resultado Abrangente

Versdo : 1

(Reais Mil)
Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio
Conta Exercicio Anterior
01/01/2014 & 31/03/2014 01/01/2013 & 31/03/2013
4.01 Lucro Liquido Consolidado do Periodo -3.244 3.552
4.02 Outros Resultados Abrangentes 3.922 -4.786
4.02.01 Hedge accounting de fluxo de caixa 5.942 -7.253
4.02.02 IR e CSLL hedge accounting de fluxo de caixa -2.020 2.467
4.03 Resultado Abrangente Consolidado do Periodo 678 -1.234
4.03.01 Atribuido a S6cios da Empresa Controladora 678 -1.234
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DFs Consolidadas / Demonstracdo do Fluxo de Caixa - Método Indireto

Versdo : 1

(Reais Mil)
Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio
Conta Exercicio Anterior
01/01/2014 & 31/03/2014 01/01/2013 & 31/03/2013
6.01 Caixa Liquido Atividades Operacionais -23.989 12.660
6.01.01 Caixa Gerado nas Operacgdes 27.105 27.825
6.01.01.01 Lucro antes do imposto de renda e conttribuicao social -4.399 3.900
(LAIR)
6.01.01.02 Variacgado valor justo ativos bioldgicos -1.625 0
6.01.01.03 Depreciacdo, amortizacédo e exaustéo 17.177 12.019
6.01.01.05 Resultado na alienagdo de ativo permanente 157 265
6.01.01.07 Proviséo para riscos civeis, trabalhistas e tributarios -1.956 -1.906
6.01.01.08 Provisédo para devedores duvidosos 134 403
6.01.01.10 Participacéo de acionistas ndo controladores 1 0
6.01.01.12 Variagdo monetarias e encargos 13.694 11.567
6.01.01.13 Subvencao governamental 0 90
6.01.01.15 Resultado ndo realizado de hedge liquido de impostos 3.922 1.343
6.01.01.17 Pagamento baseado em a¢bes 0 144
6.01.02 Variagdes nos Ativos e Passivos -51.094 -15.165
6.01.02.01 Contas a receber -18.061 -11.574
6.01.02.02 Estoques -1.837 -6.596
6.01.02.03 Impostos a recuperar 1.974 259
6.01.02.04 Outros ativos -2.338 1.942
6.01.02.06 Fornecedores -13.521 9.608
6.01.02.07 Obrigag0es sociais e previdenciarias -6.072 -4.822
6.01.02.08 Adiantamento de clientes -70 3.721
6.01.02.09 Obrigacdes tributarias 1.386 1.820
6.01.02.10 Pagamento de juros sobre empréstimos e financiamentos -7.081 -5.072
6.01.02.11 Pagamento juros sobre debéntures -2.716 -3.633
6.01.02.12 Outras contas a pagar -2.758 -818
6.02 Caixa Liquido Atividades de Investimento -20.637 -12.841
6.02.01 Aquisi¢éo de imobilizado -19.536 -11.776
6.02.02 Aquisi¢cdo de ativo bioldgico -994 -1.072
6.02.03 Aquisi¢do de intangivel -104 -43
6.02.06 Recebimento com alienagdo de ativo -3 50
6.03 Caixa Liquido Atividades de Financiamento -31.225 4.412
6.03.01 Pagamento de dividendos -16.913 -14.200
6.03.03 Debéntures pagas -15.015 -12.500
6.03.04 Empréstimos captados 26.024 53.462
6.03.05 Empréstimos pagos -25.321 -18.257
6.03.08 Cédula de crédito imobiliario - CRI 0 -4.093
6.05 Aumento (Reducao) de Caixa e Equivalentes -75.851 4.231
6.05.01 Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 135.005 96.922
6.05.02 Saldo Final de Caixa e Equivalentes 59.154 101.153
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DFs Consolidadas / Demonstracdo das Mutacdes do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2014 a 31/03/2014

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta

Capital Social

Reservas de Capital,

Reservas de Lucro

Lucros ou Prejuizos

Outros Resultados

Patrimonio Liquido

Participagdo dos Nao

Versdo: 1

Patriménio Liquido

Conta Integralizado Opgdes Outorgadas e Acumulados Abrangentes Controladores Consolidado
AcBes em Tesouraria
5.01 Saldos Iniciais 116.895 960 151.280 0 219.094 488.229 12 488.241
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 116.895 960 151.280 0 219.094 488.229 12 488.241
5.04 Transacdes de Capital com os Sécios 0 0 0 0 0 0 1 1
5.04.01 Aumentos de Capital 0 0 0 0 0 0 1 1
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 -1.037 1.715 678 0 678
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 -3.244 0 -3.244 0 -3.244
5.05.02 Outros Resultados Abrangentes 0 0 0 2.207 1.715 3.922 0 3.922
5.05.02.06 Realizagao custo atribuido 0 0 0 271 -271 0 0 0
5.05.02.07 Realizagéo custo atribuido (controladas) 0 0 0 1.936 -1.936 0 0 0
5.05.02.08 Hedge accounting de fluxo de caixa 0 0 0 0 3.922 3.922 0 3.922
5.06 Mutagdes Internas do Patrimonio Liquido 0 0 -934 934 0 0 0 0
5.06.05 Reserva de lucros realizada - ativos 0 0 -934 934 0 0 0 0
biolégicos (controladas)
5.07 Saldos Finais 116.895 960 150.346 -103 220.809 488.907 13 488.920
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DFs Consolidadas / Demonstracdo das Mutacdes do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2013 a 31/03/2013

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Capital Social Reservas de Capital, Reservas de Lucro Lucros ou Prejuizos Outros Resultados Patrimonio Liquido Participagdo dos Nao Patriménio Liquido
Conta Integralizado Opgdes Outorgadas e Acumulados Abrangentes Controladores Consolidado
AcBes em Tesouraria
5.01 Saldos Iniciais 103.976 377 106.405 0 243.241 453.999 6 454.005
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 103.976 377 106.405 0 243.241 453.999 6 454.005
5.04 Transacdes de Capital com os Sécios 0 145 -14.266 0 0 -14.121 0 -14.121
5.04.06 Dividendos 0 0 -14.266 0 0 -14.266 0 -14.266
5.04.08 Pagamento baseado em acdes 0 145 0 0 0 145 0 145
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 5.901 -1.006 4.895 0 4.895
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 3.552 0 3.552 0 3.552
5.05.02 Outros Resultados Abrangentes 0 0 0 2.349 -1.006 1.343 0 1.343
5.05.02.06 Realizagéo custo atribuido 0 0 0 2.137 -2.137 0 0 0
5.05.02.07 Realizagao custo atribuido (controladas) 0 0 0 212 -212 0 0 0
5.05.02.08 Hedge accounting de fluxo de caixa 0 0 0 0 1.343 1.343 0 1.343
5.06 Mutagdes Internas do Patriménio Liquido 0 0 -1.635 1.635 0 0 0 0
5.06.04 Reserva de lucros realizada - ativos 0 0 -327 327 0 0 0 0
biolégicos
5.06.05 Reserva de lucros realizada - ativos 0 0 -1.308 1.308 0 0 0 0
biolégicos (controladas)
5.07 Saldos Finais 103.976 522 90.504 7.536 242.235 444.773 6 444.779
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DFs Consolidadas / Demonstracdo do Valor Adicionado

(Reais Mil)
Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio
Conta Exercicio Anterior
01/01/2014 & 31/03/2014 01/01/2013 & 31/03/2013
7.01 Receitas 234.163 160.786
7.01.01 Vendas de Mercadorias, Produtos e Servigos 232.690 160.728
7.01.02 Outras Receitas 1.607 461
7.01.04 Provisdo/Reverséo de Créds. Liquidagcdo Duvidosa -134 -403
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -142.348 -84.964
7.02.01 Custos Prods., Mercs. e Servs. Vendidos -131.929 -75.963
7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -10.419 -9.001
7.03 Valor Adicionado Bruto 91.815 75.822
7.04 Retencgdes -15.552 -12.019
7.04.01 Depreciacdo, Amortiza¢do e Exaustao -17.177 -12.019
7.04.02 Outras 1.625 0
7.04.02.01 Variagdo valor justo ativo biolégico 1.625 0
7.05 Valor Adicionado Liguido Produzido 76.263 63.803
7.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia 5.553 3.786
7.06.02 Receitas Financeiras 5.553 3.786
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 81.816 67.589
7.08 Distribui¢é@o do Valor Adicionado 81.816 67.589
7.08.01 Pessoal 34.106 23.821
7.08.01.01 Remuneragéo Direta 27.310 19.648
7.08.01.02 Beneficios 5.282 3.081
7.08.01.03 F.G.T.S. 1514 1.092
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribuicdes 16.768 18.482
7.08.02.01 Federais 10.135 12.527
7.08.02.02 Estaduais 6.125 5.830
7.08.02.03 Municipais 508 125
7.08.03 Remuneracgéo de Capitais de Terceiros 34.186 21.734
7.08.03.01  Juros 25.781 14.767
7.08.03.02  Aluguéis 8.405 6.967
7.08.04 Remuneracgédo de Capitais Proprios -3.244 3.552
7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo -3.244 3.552
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COMENTARIO DO DESEMPENHO DA COMPANHIA NO 1° TRIMESTRE DE 2014

As informac0es a seguir estdo apresentadas de forma consolidada. Os valores estdo apresentados de acordo
com as normas expedidas pela CVM — Comissdo de Valores Mobiliarios, aplicaveis a elaboragdo das
informacdes trimestrais incluindo a Instru¢cdo CVM 4609.

IRANI apresenta EBITDA ajustado de R$ 31,4 milhdes no 1T14,
16,0% superior em relagio ao do 1T13

PROFORMA*

PRINCIPAIS INDICADORES - CONSOLIDADO T4 4113 T3 Var. Var. UDM14' UDM13' Var. UDM14  UDM13
1T14/4T13  1T14/1T13 UDM14/UDM13

Econdmico e Financeiro (R$ mil)

Receita Operacional Liquida 179.827 180.588 123.833 -0,4% 45,2%  660.235 492.359 34,1% 716.387 654.431
Mercado Interno 153.882 163.167 105.182 -5,7% 46,3% 576.227 427.070 34,9% 632.379  623.142
Mercado Externo 25.945 17.421 18.651 48,9% 39,1% 84.008 65.289 28,7% 84.008 65.289

Lucro Bruto (incluso *) 43.149 55.743 35.926 -22,6% 20,1% 193.479 171.877 12,6% 206.313  197.538
(*) Variagéo do Valor Justo dos Ativos Bioldgicos 1.625 11.017 - -85,3% 21.732 36.767 -40,9% 21.732 36.767
Margem Bruta 24,0% 30,9% 29,0% -6,9p.p. -5,0p.p. 29,3% 34,9% -5,6p.p. 28,8% 30,2%

Resultado Operacional antes de Tributos e Participagdes (4.399) 29.379 3.900 -115,0% -212,8% 47.810 26.913 77,6% 46.675 (5.264)
Margem Operacional -2,4% 16,3% 3,1% -18,7p.p. -5,5p.p. 7,2% 5,5% 1,7p.p. 6,5% -0,8%

Resultado Liquido (3.244) 42.825 3.552 -107,6% -191,3% 60.612 26.436 129,3% 60.203 (5.197)
Margem Liquida -1,8% 23,7% 2,9% -25,5p.p. -4,7p.p. 9,2% 5,4% 3,8p.p. 8,4% -0,8%

EBITDA Ajustado 2 31.382 31.387 27.044 0,0% 16,0% 130.548 114.257 14,3% 140.042 126.936
Margem EBITDA Ajustada 17,5% 17,4% 21,8% 0,1p.p. -4,3p.p. 19,8% 23,2% -3,4p.p. 19,5% 19,4%

Divida Liquida (RS milhdes) 559,0 495,8 327,8 12,8% 70,5% 559,0 327,8 70,5% 559,0 327,8

Divida Liquida/EBITDA Ajustado(x) 3 3,99 3,61 2,87 10,5% 39,0% 3,99 2,87 39,0% 3,99 2,87
Dados Operacionais (t)

Embal Papeldo Ondul

Produgdo/Vendas 49.123 50.707 30.129 -3,1% 63,0% 167.480 126.382 32,5%
Papel para Embalagens
Produgdo 65.508 66.915 55.285 -2,1% 18,5% 261.433 205.479 27,2%

Vendas 19.880 23.548 21.902 -15,6% -9,2%  102.259 80.374 27,2%
Florestal RS e Resinas
Produgdo 2.222 941 2.285 136,1% -2,8% 7.867 6.969 12,9%

Vendas 2.192 857 2.373 155,8% -7,6% 7.838 7.486 4,7%

. _________________________________________________________________________________________________________________________|
1 Acumulado nos dltimos doze meses.
2 EBITDA (lucro antes de juros, tributos, depreciagéo, amortizaciio e exaustdo) ver o capitulo neste release.

3 0 indicador Divida Liquida/EBITDA estd sendo calculado utilizando o EBITDA Proforma, que considera o resultado das operagées da controlada Séo Roberto como se jd estivessem
consolidadas, a fim de capturar o resultado anualizado para fins de comparabilidade.

*Proforma: Considera o resultado das operagbes da controlada SGo Roberto S.A., como se jd estivessem consolidadas desde o inicio dos periodos para fins de comparabilidade.

e O volume de vendas do segmento Embalagem de Papeldo Ondulado evoluiu 63,0% quando
comparado ao do 1T13 e totalizou 49,1 mil toneladas neste 1T14. O segmento Papel para
Embalagens reduziu 9,2% e somou 19,9 mil toneladas. O segmento de Resinas reduziu 7,6% e
alcancou 2,2 mil toneladas. O aumento significativo do volume de embalagem deveu-se a integracéo
da planta de Embalagem de Papeldo Ondulado (SP) da Industria de Papel e Papeldo Séo Roberto S.A.
“Sao Roberto”.

e A receita liquida cresceu 45,2% em relacdo a do 1T13 e atingiu R$ 179,8 milhdes, refletindo o
aumento nas vendas de embalagens de papeldo ondulado da Sdo Roberto a partir de outubro de 2013.

e O lucro bruto apresentou incremento de 20,1% em comparacdo ao do 1T13 e alcancou R$ 43,1
milhdes, sendo o incremento da receita liquida o principal fator do aumento.

¢ O resultado liquido foi de R$ 3,2 milhGes negativos no 1T14, contra o resultado positivo de R$ 3,5
milhdes no 1T13. Os principais fatores que impactaram neste resultado foram aumentos ordinarios de
custos de produgédo principalmente em relacdo a acordos coletivos de trabalho, e, aumento de
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despesas financeiras em funcgdo da consolida¢do do endividamento da controlada S&o Roberto S.A.
em outubro de 2013.

e O EBITDA ajustado totalizou R$ 31,4 milhGes no trimestre, 16,0% superior ao do 1T13, com
margem de 17,5%.

o A relacgdo divida liquida/EBITDA foi de 3,99 vezes em margo de 2014.

Destaques do 1T14

No cenario internacional, as economias seguem demonstrando sinais de recuperacdo moderada nos
principais indicadores econdmicos desde o final do ano de 2013. No Brasil, os dados de atividade
industrial divulgados durante os trés primeiros meses do ano, estimam que o Produto Interno Bruto
(PIB) do primeiro trimestre deve apresentar um desempenho fraco a moderado. A pressao
inflacionaria continuou preocupando, levando o Banco Central a uma sequéncia de alta da taxa de
juros elevando a Selic para 11,0% ao ano, na reunido realizada em abril de 2014.

Conforme a Associacdo Brasileira do Papeldo Ondulado (ABPO), o volume de vendas de
embalagens de papeldo ondulado em toneladas, conforme demonstrado nos graficos abaixo,
apresentou aumento de 3,1% no 1T14 na comparagdo com o 1T13, e o Mercado IRANI apresentou
aumento de 63,0% no mesmo periodo. Na comparacdo com o 4T13, o Mercado ABPO registrou
reducdo de 6,2%, assim como o Mercado IRANI que reduziu 3,1%. Em toneladas, a participacdo de
mercado da IRANI no segmento de Embalagem de Papeldo Ondulado neste trimestre foi de 5,9%,
contra 3,7% 1T13 e 5,8% no 4T13.

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

Mercado ABPO (t) Mercado IRANI (t)
+63,0% \l/
801.924 881.200 826.491
-6,2% 50.707 49.123
30.129
1T13 4713 1T14 1T13 4713 1T14

Fonte: ABPO Fonte: IRANI

Em metros quadrados (m?) o volume de vendas de embalagens de papeldo ondulado do Mercado
ABPO aumentou 2,6% no 1T14 em comparacdo ao 1T13, ja a IRANI aumentou 62,5% no
periodo, devido a integracdo da S&o Roberto. Comparativamente ao 4T13, o Mercado ABPO
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reduziu 6,6%, enquanto o Mercado IRANI registrou reducéo de 2,8%. Em metros quadrados a
participacdo de mercado da IRANI foi de 6,6% no 1T14, 4,2% no 1T13 e 6,4% no 4T13.

O segmento Embalagem de Papeldo Ondulado (PO) representou no 1T14 65% da receita liquida da
IRANI, o segmento de Papel para Embalagens representou 27% e o segmento Florestal RS e Resinas,
8%. Por sua vez, 0 mercado domestico representou 86% da receita liquida e o mercado externo, 14%.

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

Mercado ABPO (mil m?) Mercado IRANI (mil m?)
| ' v
1.544.364 1.696.254 1.584.180
107.838 104.788
64.476
m B3
1713 4713 1T14 1713 4T13 1114

Fonte: ABPO Fonte: IRANI

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

1.1 Segmento Embalagem de Papeldo Ondulado (PO)

O volume de vendas de caixas e chapas de papeldo ondulado Contribuico na receita 1714
totalizou 49.123 toneladas, superior em 63,0% ao do 1T13 e
inferior em 3,1% em relacdo ao do 4T13. O desempenho das
vendas de caixas mostrou evolugédo de 54,8%, enquanto as vendas
de chapas se apresentaram 85,4% superiores. As unidades em ' ,
Indaiatuba, Santa Catarina e Sdo Roberto (Sdo Paulo-SP) respondem respectivamente por 38%, 30%
e 32% do total vendido no primeiro trimestre de 2014, sendo sua producédo voltada inteiramente ao
mercado interno.

O volume da fabrica de embalagem PO de Sdo Paulo atingiu 12.926 toneladas de caixas e 5.433
toneladas de chapas no 1T14 (face a 11.854 toneladas de caixas e 5.486 toneladas de chapas no
1T13).

A fabrica de embalagem PO de Santa Catarina registrou volume de vendas de 11.477 toneladas de

caixas e 3.464 toneladas de chapas no 1T14 (ante 10.150 toneladas de caixas e 2.639 toneladas de
chapas no 1T13).
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Na S&o Roberto o volume de vendas no 1T14 foi de 9.660 toneladas de caixas e 6.163 toneladas de
chapas. O volume vendido da Sdo Roberto estd sendo considerado somente a partir do més de
outubro de 2013 quando as atividades foram incorporadas a Irani.

Volume de Vendas de PO (t)

+63,0% \l/

50.707 49.123
30.129
1713 4713 1T14

O preco médio IRANI (CIF) por tonelada registrou aumento de 6,9% no 1T14 quando comparado ao
do 1T13 e alta de 1,6% em relacdo ao do quarto trimestre de 2013, conforme demonstrado abaixo:

Pregos Médios IRANI (R$/t)

l

3.044 3.202 3.254
J l +1,6% ’
1713 4713 1T14

Nota metodoldgica: Os precos 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

Contribui¢do na receita 1T14

Papel para
Embalagens
27%

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

A producdo total de papel para embalagens da Companhia no trimestre foi 18,5% superior a
producdo do 1T13 e inferior 2,1% em relagcéo ao 4T13. As vendas, por sua vez, apresentaram reducao
de 9,2% e reduziram 15,6%, respectivamente, em relacdo ao 1T13 e a0 4T13.

O incremento verificado nos volumes de producdo de papel para embalagens no 1T14 devem-se,
principalmente, as operacdes da fabrica de papel para embalagens de Santa Luzia (MG), iniciadas em
1° de marco de 2013, quando foi arrendada para a IRANI pela Sdo Roberto S.A., e que produz
prioritariamente papéis para embalagens rigidas (papeldo ondulado). Em relacdo as vendas, houve
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reducdo nos volumes em comparacdo ao 1T13 e 4T13 devido as vendas para a controlada S&o
Roberto que a partir deste trimestre sdo eliminadas na consolidacdo em decorréncia da integracdo das

operacoes.
Produgdo Total de Papel para Embalagens (t) Vendas Totais de Papel para Embalagens (t)
66.915 65.508

2,1%

21.902 23.548 19.880

-15,6%
19.878 @ 19.625
2.024 . 255
1T13 4713 1T14 1T13 4713 1T14
M Rigidas M Flexiveis M Rigidas M Flexiveis

No 1T14, as transferéncias internas de papel para embalagens rigidas (PO) totalizaram 44.058
toneladas (30.719t no 1T13 e 47.527t no 4T13), para a fabrica de Indaiatuba alcancaram 14.330
toneladas (16.543t no 1T13 e 16.963t no 4T13), para a fabrica da S8o Roberto-SP foram transferidas
16.631 toneladas (1.089t no 1T13 e 17.375 no 4T13) e para a fabrica de Santa Catarina foram
transferidas 13.098 toneladas no 1T14 (13.087t no 1T13 e 13.189t no 4T13). Do total das
transferéncias internas, 32% foram para a fabrica de Indaiatuba, 30% para a fabrica de Santa Catarina
e 38% para a fabrica da Sdo Roberto-SP.

Os papéis para embalagens rigidas, cujo preco € inferior ao dos demais papéis comercializados pela
Companhia, tiveram aumento no 1T14 de 2,9% quando comparados aos precos praticados no 1T13 e
reducdo de 9,0% quando comparados ao 4T13, respectivamente. Os desempenhos dos precos médios
da Companhia acompanharam a tendéncia verificada no mercado. Os papéis para embalagens
flexiveis, por sua vez, demonstraram incremento de 8,6% quando comparado ao 1T13 e estaveis no

4T13.
Pregos Médios do Papel para Embalagens (R$/t)
Rigidas Flexiveis
2572 2.776 2.794
1.431 1618 1.472
J l —9’0% l +0’6%
1113 4713 1114 1T13 4713 1T14
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1.3 Segmento Florestal RS e Resinas

O segmento Florestal do Rio Grande do Sul produziu e comercializou/ Contribuigio na receita 1714
no 1T14, 32 mil metros cubicos de toras de pinus para o mercado local oresa

- Ya - - - RSe
(64 mil metros cubicos no 1T13) e forneceu 902 toneladas de resinas in Resinas

natura a controladora Celulose Irani S.A. para serem utilizadas no
processo industrial de fabricacéo de breu e terebintina.

Os volumes de producdo e vendas na unidade Resinas no 1T14 apresentaram reducdo de 2,8% e
7,6% quando comparados ao 1T13, e aumento de 136,1% e 155,8% quando comparado ao 4T13. O
aumento das vendas se justifica pela abertura de novos mercados e a novos clientes. A produgdo varia
em funcdo da oferta de goma de resina no mercado local. Seu desempenho quando comparado aos
volumes do 4T13, foi superior em decorréncia de queda na oferta desta matéria prima no periodo,
apontado para o final da safra, que acontece no periodo do 4T13.

Produgdo de Breu e Terebintina (t) Venda de Breu e Terebintina (t)
|
2.285 2.222
2.373 2.192
941 857
. +136,1% +155,8%
1713 4713 1T14 1713 4713 1T14

No 1T14, o preco médio bruto do Breu foi 96,6% superior ao do 1T13 e estavel quando comparado
ao 4T13. A Terebintina registrou preco médio superior de 38,8% em relacdo ao do 1T13 e de 10,5%
em relacdo ao do 4T13. As variagOes dos precos médios das resinas decorrem fundamentalmente do
aumento dos precos em moeda estrangeira.
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Pregos Médios (R$/t)

+96,6% +38,8%

5.716 5.739

3.883 4.289

2.919 3.091

0,
+0,4% +10,5%

Breu Terebintina
W1T13 WA4T13 w1T14

2. DESEMPENHO ECONOMICO-FINANCEIRO

2.1 Receita Operacional Liquida

A receita operacional liquida do 1T14 foi de R$ 179.827 mil, 45,2% superior a do 1T13, e estavel em
relacdo a do 4T13. A variacdo em relacdo ao 1T13 decorre principalmente em funcdo da
consolidacdo das operacdes da Sdo Roberto ocorrida em outubro de 2013.

No mercado interno, a receita operacional liquida foi de R$ 153.882 mil no trimestre e mostrou
evolucdo de 46,3% sobre a do 1T13, e reducdo de 5,7% sobre a do 4T13. A receita no mercado
doméstico respondeu por 86% do total da receita da IRANI.

As exportagdes no 1T14 atingiram R$ 25.945 mil, 39,1% superior ao do 1T13 e 48,9% em relacdo ao
4T13, e representaram 14% da receita operacional liquida total. A Europa foi o principal destino das
exportacdes, concentrando 43% da receita de exportacdo, seguida pela América do Sul com 33%. Os
demais mercados compreendem: Asia (15%), Africa (8%) e América do Norte (1%).

Receita Liquida (RS milhGes) Receita Liquida Mercado Externo por Regido

| Europa
! 43%

180,6 179,8
[ 17,4 | Asia
123,8 15%
18,6
163,2 Africa
8%
105,2
Ameérica do
América do Norte
1713 4113 1714 sul 1%
33%
W Mercado Interno M Mercado Externo
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O principal segmento de atuacdo da IRANI

Versao :

é 0 segmento Embalagem de PO (papeldo ondulado),

responsavel por 65% da receita liquida consolidada no 1T14, seguido pelos segmentos Papel para
Embalagens com 27%, e Florestal RS e Resinas, com 8%.

Receita Liquida por Segmento

1T14

Florestal RS
e Resinas
8%

Papel para

Embalagens
27% Embalagem
PO

65%

2.2 Custo dos Produtos Vendidos

1713

Florestal RS
e Resinas
8%

Embalagem
PO
55%

Papel para
Embalagens
37%

O custo dos produtos vendidos no 1T14 foi de R$ 138.303 mil, 57,3% superior ao do 1T13 se
comparado em numeros absolutos e 12,1 pontos percentuais maior que a variacao da receita liquida,
esta Ultima decorrente do aumento ordinario de custos fixos principalmente em funcéo dos acordos
coletivos de trabalho formalizados ao final de 2013. A variagdo positiva do valor justo dos ativos
biol6gicos ndo esta sendo considerada no custo dos produtos vendidos.

A formacdo do custo por Segmento de atuacdo da IRANI no 1T14 pode ser verificada nos graficos

abaixo.

Embalagem de PO

Custo Fixo
31%

Outros
Insumos
4%
Material de
Embalagem
2%

Papel
63%

Papel para Embalagens*

Material de
/ Embalagem

Energia
& 1%

Vapor 9%
Quimicos
6%

Custo Fixo
33%

Matéria
Prima 51%

*a formagdo do custo do Segmento Papel para Embalagens ndo considera a variagdo positiva
do valor justo dos ativos bioldgicos.

PAGINA: 26 de 101



Comentario do Desempenho

2.3 Despesas e Receitas Operacionais
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As despesas com vendas no 1T14 totalizaram R$ 16.407 mil representando 9,1% da receita liquida
consolidada, comparado a 9,4% no 1T13. O ganho de 0,3 ponto percentual pode ser explicado,
principalmente, por economias em despesas nas operacdes de venda e pelo crescimento da receita

liquida sem o respectivo crescimento das despesas.

As despesas administrativas no 1T14 foram 24,8% superiores, em relacdo a do 1T13, e totalizaram
R$ 11.370 mil. As despesas foram impactadas principalmente pela consolidacdo das operacGes da
Sao Roberto ocorrida em outubro de 2013.

Outras receitas/despesas operacionais resultaram em uma receita de R$ 458 mil no 1T14, contra uma

despesa de R$ 236 mil no 1T13.

3. GERACAO OPERACIONAL DE CAIXA (EBITDA AJUSTADO)

PROFORMA*
c 5 q Var. Var. a a Var.
onsolidado (RS mil) 1114 47113 1713 1T14/4T13  1T14/1T13 ubmi4g ubmi13 UDM14/UDM13 ubmia ubDMm13
Resultado Operacional antes de Tributos e Participacdes (4.399) 29.379 3.900 -115,0% -212,8% 47.810 26.913 77,6% 46.675 (5.264)
Exaustdo 5.463 5.742 4.225 -4,9% 29,3% 22.624 18.975 19,2% 22.624 18.975
Depreciagdo e Amortizagdo 11.714 10.238 7.794 14,4% 50,3% 38.335 38.782 -1,2% 41.851 49.007
Resultado Financeiro 20.229 16.003 10.981 26,4% 84,2% 62.176 49.451 25,7% 68.007 77.580
EBITDA 33.007 61.362 26.900 -46,2% 22,7% 170.945 134.121 27,5% 179.157 140.298
Margem EBITDA 18,4% 34,0% 21,7% -15,6p.p. -3,3p.p. 25,9% 27,2% -1,3p.p. 25,0% 21,4%
Ajustes conf Inst.CVM 527/12
EBITDA da Operagdo Descontinuada @ - - - - 6.767 - - 6.767
Variagdo do Valor Justo dos Ativos Bioldgicos @ (1.625) (11.017) - -85,3% (21.732)  (36.767) -40,9% (21.732)  (36.767)
Stock Option/Participagdo dos Administradores @ - 7.636 144 - 7.929 3.452 129,7% 7.929 3.452
Eventos N3o Recorrentes ) - (26.594) - - - (26.594) 6.684 -497,9% (25.312)  13.186
EBITDA Ajustado 31.382 31.387 27.044 0,0% 16,0% 130.548 114.257 14,3% 140.042 126.936
Margem EBITDA Ajustada 17,5% 17,4% 21,8% 0,1p.p. -4,3p.p. 19,8% 23,2% -3,4p.p. 19,5% 19,4%

* Acumulado nos ultimos doze meses.

2 EBITDA da operagdo descontinuada: refere-se ao EBITDA gerado pela descontinuidade das operagées da controlada Meu Mdvel de Madeira — Comércio de Mdveis e Decoragdes Ltda.
3 Variagio do valor justo dos ativos bioldgicos, por ndo significar geragéio de caixa no periodo.
4 Stock option / participacio dos administradores: o stock option corresponde ao valor justo dos instrumentos e tem como contrapartida a Reserva de Capital no Patriménio Liquido, e a participagdo

dos administradores estd relacionada a distribuigdo dos resultados da C

hia, sendo que

h

dos dois representa desembolso de caixa no periodo.

° Eventos néio recorrentes referem-se a perda por Impairment de maquinas no valor de RS 4.590 mil, resultado positivo por adeséo ao programa REFIS na controlada Ind. Papel e Papeldo Séo Roberto

no valor de RS 33.432 mil e, perda por outras movimentagdes de investimentos em controlada no valor de RS 2.248 mil.

*Proforma: Considera o resultado das operagdes da controlada Séo Roberto, como se jd estivessem consolidadas desde o inicio dos periodos para fins de comparabilidade.

A geracdo operacional de caixa, medida pelo EBITDA ajustado, totalizou R$ 31.382 mil no 1T14,
crescimento de 16,0% em relacdo ao do 1T13 e estvel em relacdo ao 4T13. A margem EBITDA
ajustada no 1T14 atingiu 17,5%, diminuindo 4,3 ponto percentual em relagdo ao 1T13, em
decorréncia de margens inferiores na controlada Sdo Roberto S.A., incorporada as operagdes da
companhia no 4T13, e se mantendo estavel quando comparado ao 4T13.
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EBITDA Ajustado (R$ milhdes) e Margem EBITDA Ajustada (%)

218 17,4 17,5
31,4 31,4
27,0
1T13 4T13 1T14
N EBITDA Ajustado (RS milhdes) Margem EBITDA Ajustada(%)

4. RESULTADO FINANCEIRO E ENDIVIDAMENTO

O resultado financeiro foi de R$ 20.229 mil negativos no 1T14, representando um aumento de 84,2%
e 26,4% em comparacdo ao 1T13 e ao 4T13, respectivamente, influenciado pelo aumento dos
patamares de endividamento assumidos com a consolidacdo das operagdes da Sdo Roberto S.A. No
1T14, as despesas financeiras totalizaram R$ 25.782 mil face a R$ 14.767 mil no 1T13, e R$ 23.514
mil no 4T13. As receitas financeiras atingiram R$ 5.553 mil no 1T14, versus R$ 3.786 mil no mesmo
periodo do ano anterior e a R$ 7.511 mil no 4T13.

O resultado financeiro esta distribuido da seguinte forma:

RS mil 1T14 4713 1T13 UDM14' UDM13'
Receitas Financeiras 5.553 7.511 3.786 21.458  11.849
Despesas Financeiras (25.782)  (23.514) (14.767) (83.634) (61.300)
Resultado Financeiro (20.229)  (16.003) (10.981) (62.176) (49.451)

"Acumulado nos ultimos doze meses.

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

RS mil 1T14 4713 1T13 UuDM14' UuDM13'
Varia¢do cambial ativa 2.569 1.448 1.713 8.714 4.872
Variacdo cambial passiva (3.343) (2.109) (1.266) (11.572) (10.663)
Variagdo cambial liquida (774) (661) 447 (2.858)  (5.791)

"Acumulado nos ultimos doze meses.

A variacdo cambial impactou negativamente os resultados da Companhia em R$ 774 mil no 1T14 e
se explica pela depreciacao do Real frente ao Dolar verificada nesse trimestre.
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O resultado financeiro sem variagdo cambial apresenta-se da seguinte forma:

RS mil 1114 4713 1T13 UuUDM14' UDM13'

Resultado Financeiro sem

variacdo cambial
"Acumulado nos ultimos doze meses.

(19.455) (15.342) (11.428) (59.318) (43.660)

No ano de 2012, a Companhia reestruturou o fluxo de vencimentos dos compromissos em moeda
estrangeira (Dolar) no montante de US$ 62,6 milhdes, com o objetivo de fazer uma protecdo das
exportacdes nos proximos 5 anos. A variacdo cambial destas operacfes esta sendo lancada
mensalmente no Patrimdnio Liquido e € reconhecida no resultado, como despesa financeira, quando
da sua realizacdo (hedge accounting). No 1T14 foi reconhecido o valor positivo no patrimonio
liquido de R$ 3.921 mil.

Cambio

A taxa de cdmbio que era de R$ 2,34/US$ em 31 de dezembro de 2013, reduziu 3,54% e chegou a R$
2,26/US$ ao fim de marco. A taxa de cAmbio média do trimestre foi de R$ 2,37/US$, 4,41% superior
a do 4T13 e 18,50% maior que a do mesmo periodo de 2013.

1714 4T13 1T13 A1T14/4T13 A1T14/1T13
Délar médio 2,37 2,27 2,00 +4,41% +18,50%

Dolar final 2,26 2,34 2,01 -3,54% +12,44%
Fonte: Bacen

Endividamento Liquido

O endividamento liquido consolidado em 31 de mar¢o de 2014 totalizava R$ 559,0 milhdes,
comparado a R$ 495,8 milhGes em 31 de dezembro de 2013. O indicador divida liquida/EBITDA
passou de 3,61 vezes no fim de dezembro de 2013 para 3,99 vezes no encerramento do 1T14. A
variacdo deste indicador foi influenciada pelo aumento dos patamares de endividamento assumidos
com a consolidacdo das operacdes da controlada Sdo Roberto S.A., por novos financiamentos
assumidos para fazer frente aos investimentos, pela distribuicdo de dividendos deliberada em 31 de
janeiro de 2014 e pelo aumento da necessidade de capital de giro. A Administragdo monitora este
indicador e considera que esta adequado para a realidade atual da Companhia, e que sua reducdo dar-
se-a gradativamente pela captura de resultados nas operacdes da controlada S&o Roberto S.A., em
sinergia com as operagdes praticadas pela controladora Celulose Irani S.A. e pela captura do retorno
dos investimentos que estdo em execucdo, especialmente da reforma da MP1.

PAGINA: 29 de 101



ITR - Informacdes Trimestrais - 31/03/2014 - CELULOSE IRANI SA Verséo : 1

Comentario do Desempenho

Divida Liquida e Divida Liquida/EBITDA
559,0
495,8

288,6 2804 2853 S04

. . . . 3,99
3,61 ’
3,13 3,04 [~ 2,58 2,69 . .

2009 2010 2011 2012 2013 1T14

N Divida Liquida (RS milhdes) Divida Liquida/EBITDA (x)

5. RESULTADO LIQUIDO

No 1T14, o resultado liquido foi R$ 3.244 mil negativos em comparacgdo a positivos R$ 3.552 mil do
1T13 e R$ 42.825 mil do 4T13. Nos ultimos doze meses o resultado liquido foi de R$ 60.612 mil
comparado a R$ 26.436 mil no mesmo periodo anterior.

6. INVESTIMENTOS

O orcamento de capital proposto pela Administracédo e aprovado pelo Conselho de Administracdo da
Companhia para o exercicio de 2014 prevé investimentos na ordem de R$ 61,4 milhGes. No 1T14
foram realizados investimentos de R$ 26.512 mil. O principal investimento ora em andamento
consiste na ampliacdo e modernizacdo da Maquina de Papel | (MP 1), que ampliara a capacidade de
producdo de papel em 3.000t/més a partir de julho de 2014.

O Conselho de Administracdo aprovou em 20 de marco de 2014 a assinatura de Protocolo de
Intengbes com o Governo do Estado de Minas Gerais, com 0 objetivo de viabilizar a expansédo da
unidade industrial localizada em Santa Luzia — MG. O investimento total estimado é de
aproximadamente R$ 220 milhdes, com inicio previsto em 2014 e término em 2017. O valor a ser
investido sera aplicado na modernizacdo e ampliacdo da capacidade de producdo da MP 7, passando
dos atuais 60.000 ton/ano para 86.400 ton/ano e também para a construcdo de uma nova fabrica de
embalagens de papeldo ondulado com capacidade de producdo de 60.000 ton/ano.

7. MERCADO DE CAPITAIS

O capital social da IRANI, em 31 de marco de 2014, era representado por 166.720.235 acOes, das
quais 153.909.975 (92%) sdo acOes ordinarias, e 12.810.260 (8%), acdes preferenciais. Em 31 de
margo de 2014, a Companhia mantinha em tesouraria 2.376.100 agdes, 24.000 ag¢Oes ordinarias e
2.352.100 acgoes preferenciais. Na mesma data o valor de mercado da Companhia era de R$ 533.761
mil.
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7.1 Dividendos

O Conselho de Administracdo aprovou em 31 de janeiro de 2014 o pagamento de dividendos
intermediarios com base no balanco levantado em 30 de setembro de 2013, no montante total de R$
17.000.000,00 (dezessete milhGes), correspondente a R$ 0,103441 por acdo ordinaria e preferencial.
O pagamento aos acionistas ocorreu em 25 de fevereiro de 2014.

8 RECOMPRA DE ACOES

O Conselho de Administracdo aprovou no dia 28 de agosto de 2013 um programa de recompra de
acOes de emissdo da Companhia para manutencdo em tesouraria e posterior cancelamento ou
alienacdo. Foi autorizada a aquisicdo de até 1.312.694 acles ordinarias e de até 116.444 acOes
preferenciais, representando 10% de cada espécie de acbes em circulagdo no mercado na data-base de
31.07.2013. Este programa €é valido por 365 dias, ou seja, até 27 de agosto de 2014. Até 31.03.2014,
a Companhia ndo havia realizado nenhuma recompra de acGes de sua propria emissdo no ambito
deste programa.

9 EVENTOS SUBSEQUENTES

Na Assembleia Geral Ordinaria e Extraordinaria realizada no dia 16 de abril de 2014 foi aprovado
aumento do Capital Social da Companhia mediante a capitalizacdo das contas de Reserva Legal e
Reserva de Retencédo de Lucros, no montante de R$ 35.000.000,00, passando o Capital Social de R$
116.894.847,81 para R$ 151.894.847,81, sem emissdo de novas agdes.
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Notas Explicativas

NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS INTERMEDIARIAS DE 31 DE MARCO DE 2014.

(\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 Bolsa de Valores de Sao Paulo (“BOVESPA”) 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, industrializagdo 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.

As controladas diretas estdo relacionadas na nota explicativa n°4.

Sua controladora direta é a Irani ParticipacGes S.A., sociedade anénima brasileira de
capital fechado. Sua controladora final é a empresa D.P Representacdes e Participagdes
Ltda, ambas as empresas do Grupo Habitasul.

A emissdo dessas demonstracbes financeiras intermediarias da Companhia foi
autorizada pelo Conselho de Administracdo em 16 de abril de 2014.

APRESENTACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
INTERMEDIARIAS

As demonstracdes financeiras intermediarias consolidadas foram preparadas de acordo
com as Normas Internacionais de Relatorio Financeiro (IFRS — International Financial
Reporting Standards), emitidas pelo IASB — International Accounting Standards
Board, e praticas contabeis adotadas no Brasil, com base nos pronunciamentos técnicos
emitidos pelo CPC — Comité de Pronunciamentos Contabeis, plenamente convergentes
ao IFRS, e normas estabelecidas pela CVM — Comissao de Valores Mobiliarios.

As demonstracdes financeiras intermediérias individuais da Controladora foram
preparadas de acordo com as préaticas contabeis adotadas no Brasil, as quais divergem
das praticas do IFRS apresentadas nas demonstracGes financeiras intermediarias
separadas quanto a avaliagdo de investimentos em controladas pelo método da
equivaléncia patrimonial, onde seriam registrados a custo ou valor justo, em
conformidade com o IFRS.
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As praticas contabeis adotadas no Brasil compreendem aquelas incluidas na legislacédo
societaria brasileira e os Pronunciamentos, as Orientacdes e as Interpretacfes emitidas
pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC e aprovados pela CVM.

Como ndo existe diferenca entre o patrimoénio liquido consolidado e o resultado
consolidado atribuivel aos acionistas controladores, constantes nas demonstragdes
financeiras intermediarias consolidadas preparadas de acordo com as IFRS’s e as
praticas contdbeis adotadas no Brasil, e o patrimbnio liquido e resultado da
controladora, constantes nas demonstracdes financeiras intermediarias individuais
preparadas de acordo com as préaticas contabeis adotadas no Brasil, a Companhia optou
por apresentar essas demonstracdes financeiras intermediarias individuais e
consolidadas em um unico conjunto.

As demonstragdes financeiras intermediarias foram elaboradas com base no custo
historico, exceto os ativos bioldgicos mensurados pelos seus valores justos, e ativos
imobilizados mensurados ao custo atribuido na data de 01 de janeiro de 2009, data da
adocdo inicial dos novos pronunciamentos técnicos ICPC10/CPC 27, conforme descrito
nas praticas contabeis a seguir. O custo historico geralmente é baseado no valor justo
das contraprestacdes pagas em troca de ativos.

3.  PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS

a) Moeda funcional e conversdo de moedas estrangeiras

As demonstragdes financeiras intermediarias individuais e consolidadas sé&o
apresentadas em reais (R$), sendo esta a moeda funcional e de apresentacdo da
Companhia e de suas controladas.

As transacBes 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
conversdao dos saldos em moeda estrangeira para a moeda funcional sao
reconhecidos na demonstracdo do resultado, exceto quando qualificadas como
hedge accounting de fluxo de caixa e, portanto, diferidos no patriménio liquido
como operacdes de hedge de fluxo de caixa.

b) 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.

c) 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 creditos de liquidacdo duvidosa é calculada com base nas perdas
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estimadas segundo avaliacdo individualizada das contas a receber e considerando as
perdas historicas, cujo montante é considerado suficiente pela Administracdo da
Companhia para cobrir eventuais perdas na realizacdo dos creditos.

d) 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
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) mudancgas adversas nas condicGes e/ou economia que indiqguem redugdo 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 producéo ou de aquisicéo,
e o valor realizavel liquido. O valor realizavel liquido corresponde preco de venda
estimado no curso normal dos negécios deduzido dos custos estimados para sua
conclusdo e dos gastos estimados necessarios para se concretizar a venda.

Investimentos

Os investimentos em empresas controladas sdo avaliados nas demonstracGes
financeiras intermediarias 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 operacgdes entre partes relacionadas
séo eliminados. Os prejuizos ndo realizados também s&o eliminados a menos que a
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9)

h)

operacdo forneca evidéncias de uma perda (impairment) do ativo transferido. As
politicas contabeis das controladas s&o alteradas, quando necessério, para assegurar
a consisténcia com as politicas adotadas pela Companhia.

Imobilizado e intangivel

Os ativos imobilizados sdo avaliados pelo custo atribuido, deduzidos de depreciacao
acumuladas e perda por reducdo ao valor recuperavel, quando aplicavel. S&o
registrados como parte dos custos das imobilizacbes em andamento, no caso de
ativos qualificiveis, os custos de empréstimos capitalizados. Tais imobilizaces 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 depreciacéo linear definida com base na avaliacédo
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 é revisada anualmente e ajustada se
necessario, podendo variar com base na atualizacdo tecnologica de cada unidade.

Os ativos intangiveis da Companhia sdo formados por carteira de Clientes, Marca,
Goodwill e licencas de softwares, que sdo capitalizadas com base nos custos
incorridos para adquirir os softwares 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 a manutencdo de softwares sdo
reconhecidos como despesa, conforme incorridos.

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 aquisi¢BGes de controladas é registrado
como "Ativo intangivel" nas demonstracbes financeiras intermediarias
consolidadas. No caso de apuracdo de desagio, 0 montante é registrado como ganho
no resultado do periodo, na data da aquisicdo. O agio é testado anualmente para
verificar perdas (impairment). Agio é contabilizado pelo seu valor de custo menos
as perdas acumuladas por impairment. Perdas por impairment reconhecidas sobre
agio ndo sdo revertidas. Os ganhos e as perdas da alienacdo de uma entidade
incluem o valor contabil do &gio relacionado com a entidade vendida.

O 4gio é alocado a Unidades Geradoras de Caixa (UGCs) para fins de teste de
impairment. A alocagdo € feita para as Unidades Geradoras de Caixa ou para 0s
grupos de Unidades Geradoras de Caixa que devem se beneficiar da combinacédo de
negocios da qual o agio se originou, e sdo identificadas de acordo com o segmento
operacional.

Ativo biolégico
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)

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 comercializacdo para terceiros e extragdo
de goma resina. As florestas de pinus estdo localizadas proximas & fabrica de
celulose e papel em Santa Catarina, e também no Rio Grande do Sul, onde sdo
utilizadas para produgéo de goma resina e para comercializagao de toras.

Os ativos biologicos sdo avaliados a valor justo sendo deduzidas as despesas de
venda periodicamente, sendo a variacdo de cada periodo reconhecida no resultado
como variacdo de valor justo dos ativos bioldgicos. A avaliagdo do valor justo dos
ativos bioldgicos se baseia em algumas premissas conforme nota explicativa n°14.

Avaliacdo do valor recuperdvel de ativos (“Impairment™)

A Companhia adota como procedimento revisar o saldo de ativos ndo financeiros
para determinar se ha 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 contébil de um ativo ou grupo de ativos possa
ndo ser recuperado com base em fluxo de caixa futuro. Essas revisdes ndo indicam a
necessidade de reconhecer perdas por reducgdo ao valor recuperavel neste periodo de
trés meses findos em 31 de marco de 2014.

Imposto de renda e contribuicdo social (corrente e diferido)

O imposto de renda e contribuicdo social correntes sdo provisionados com base no
lucro tributavel determinado de acordo com a legislacéo 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 nao
tributaveis ou ndo dedutiveis de forma permanente. A provisdo para imposto de
renda e contribuicdo social é calculada individualmente para cada empresa com base
nas aliquotas vigentes no fim do periodo. 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% e a Irani
Trading S.A., adota a taxa presumida de 10,88%.

Sobre as diferengas temporarias para fins fiscais, prejuizos fiscais, dos ajustes de
custo atribuido e de variacdo do valor justo de ativos biologicos séo registrados
imposto de renda e contribuicdo social diferidos. Os impostos diferidos passivos séo
geralmente reconhecidos sobre todas as diferencas temporarias tributaveis e os
impostos diferidos ativos sdo reconhecidos sobre todas as diferencas temporérias
dedutiveis, apenas quando for provavel que a Companhia apresentara lucro
tributadvel futuro em montante suficiente para que tais diferengas temporarias
dedutiveis possam ser utilizadas. S&o registrados imposto de renda e contribuigéo
social diferidos para as controladas com regime tributario de lucro presumido,
quanto ao valor justo dos ativos biologicos e o custo atribuido dos ativos
imobilizados.
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k) Captacdes 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 operacao, a relagcdo 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 operacGes sdo altamente eficazes na
compensacéo das variagdes nos fluxos de caixa dos itens protegidos por hedge.

As movimentacdes nos valores de hedge classificados na conta "Ajustes de
avaliacdo patrimonial” no patriménio 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 patriménio liquido, na
conta "Ajustes de avaliacdo patrimonial”. O ganho ou perda relacionado com a
parcela ndo efetiva é imediatamente reconhecido na demonstracdo do resultado do
periodo.

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

Quando um instrumento de hedge vence ou €é vendido, ou quando um hedge ndo
atende mais aos critérios da contabilidade de hedge, todo ganho ou perda acumulado
existente no patrimonio naquele momento permanece no patrimonio e é reconhecido
no resultado quando a operacdo for reconhecida na demonstracdo do resultado.
Quando ndo se espera mais que uma operacdo ocorra, 0 ganho ou a perda
acumulada que havia sido apresentado no patrimonio é imediatamente transferido
para a demonstracéo do resultado do periodo.

m) Arrendamento mercantil

Como arrendatario

Versao : 1

PAGINA: 38 de 101



ITR - Informacdes Trimestrais - 31/03/2014 - CELULOSE IRANI SA

Notas Explicativas

Os arrendamentos mercantis de imobilizado nos quais a Companhia fica
substancialmente com todos os riscos e beneficios de propriedade sdo classificados
como arrendamento financeiro. Todos os outros arrendamentos sdo classificados
como operacional e registrados no resultado do exercicio. Os arrendamentos
financeiros sao 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 € depreciado pelas taxas
definidas na nota explicativa n® 13.

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.

Provisoes

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

Julgamentos, estimativas e premissas contabeis significativas

Na elaboracdo das demonstragBes financeiras intermediarias foram utilizados
julgamentos, estimativas e premissas contabeis para a contabilizacdo de certos
ativos, passivos e outras transacdes, 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 informacdes disponiveis
na data das demonstracdes financeiras intermediarias, envolvendo experiéncia de
eventos passados, previsdo de eventos futuros, além do auxilio de especialistas,
quando aplicavel.

As demonstracfes financeiras intermediarias incluem, portanto, vérias estimativas,
tais como, mas ndo se limitando a: sele¢do de vida Util dos bens do imobilizado
(nota explicativa n® 13), a realizagdo dos creditos tributarios diferidos (nota
explicativa n° 11), provisdes para créditos de liquidacdo duvidosa (nota explicativa
n° 6), avaliacdo do valor justo dos ativos bioldgicos (nota explicativa n° 14),
provisdes fiscais, previdenciarias, civeis e trabalhistas (nota explicativa n°® 20), além
de reducéo do valor recuperavel de ativos.

Os resultados reais dos saldos constituidos com a utilizacdo de julgamentos,
estimativas e premissas contdbeis, quando de sua efetiva realizacdo, podem ser
divergentes dos reconhecidos nas demonstracGes financeiras intermediarias.
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P)

q)

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
convénio 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 operacdes e consequentes
reflexos nas demonstragdes financeiras intermediarias.

No dia 11 de novembro de 2013, foi publicada a Medida Provisoria n® 627 que
revoga o Regime Tributario de Transicdo (RTT) e traz outras providéncias, dentre
elas: (i) alteragdes no Decreto-Lei n°1.598/77 que trata do imposto de renda das
pessoas juridicas, bem como altera a legislacdo pertinente a contribuicdo social
sobre o lucro liquido; (ii) estabelece que a modificacdo ou a ado¢do de métodos e
critérios contabeis, por meio de atos administrativos emitidos com base em
competéncia atribuida em lei comercial, que sejam posteriores a publicacdo desta
MP, nédo terd implicacdo na apuracdo dos tributos federais até que lei tributaria
regule a matéria; (iii) inclui tratamento especifico sobre potencial tributagdo de
lucros ou dividendos; (iv) inclui disposicBes sobre o célculo de juros sobre capital
préprio; e inclui consideracbes sobre investimentos avaliados pelo método de
equivaléncia patrimonial.

As disposicdes previstas na MP tém vigéncia a partir de 2015. A Companhia
avaliou os possiveis efeitos que poderiam advir da aplicacdo dessa norma e, mesmo
considerando as incertezas sobre a MP, tem a intencdo de adota-la antecipadamente,
desde que mantidas as regras atuais.

Apuracdo do resultado

O resultado é apurado pelo regime de competéncia nos periodos e inclui
rendimentos, encargos e variagdes cambiais as taxas oficiais, incidentes sobre ativos
e passivos circulantes e de longo prazo, bem como, quando aplicével, 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 servigos, deduzida de quaisquer estimativas de
devoluges, descontos comerciais e/ou bonificagdes concedidos ao cliente e outras
deducdes similares. Na receita total consolidada séo eliminadas as receitas entre a
Controladora e as Controladas.

A receita de vendas de produtos é reconhecida quando todas as seguintes condicdes
forem satisfeitas:
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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.

Subvencfes governamentais

Os diferimentos de recolhimento de impostos, concedidos direta ou indiretamente
pelo Governo, exigidos com taxas de juros abaixo do mercado, sdo tratados como
uma subvengéo governamental, mensurada pela diferenga 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 serd apropriada com
base na medida do custo amortizado e a taxa efetiva ao longo do periodo.

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 demonstracdes
financeiras intermediarias apresentadas pela Companhia. Como consequéncia, pelas
IFRS, essa demonstracdo estd apresentada como informacdo suplementar, sem
prejuizo do conjunto das demonstracBes contabeis. Esta demonstracdo tem por
finalidade evidenciar a riqueza criada pela Companhia e sua distribuicdo durante os
periodos apresentados.

A DVA foi preparada seguindo as disposi¢des contidas no CPC 09 — Demonstracéo
do Valor Adicionado e com base em informac6es obtidas dos registros contabeis da
Companhia, que servem como base de preparacdo das demonstracdes financeiras
intermediarias.
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4.  CONSOLIDACAO DAS DEMONSTRACOES

INTERMEDIARIAS

Versao : 1

FINANCEIRAS

As demonstragdes financeiras intermediarias consolidadas abrangem a Celulose Irani

S.A. e suas controladas conforme segue:

Participacdo no capital social - (%)

Empresas controladas - participacao direta 31.03.14 31.12.13

Habitasul Florestal S.A. 100,00 100,00
Irani Trading S.A. 100,00 100,00
HGE - Geracéo de Energia Sustentavel LTDA 99,98 99,98
Iraflor - Comércio de Madeiras LTDA 99,99 99,99
Ind. Papel e Papeldo S&o Roberto S.A. 100,00 100,00
Irani Geragdo de Energia Sustentavel LTDA 99,43 99,00

As préticas contabeis adotadas pelas empresas controladas sdo consistentes com as
praticas adotadas pela Companhia. Nas demonstracdes financeiras intermediarias
consolidadas foram eliminados o0s investimentos nas empresas controladas, o0s
resultados das equivaléncias patrimoniais, bem como os saldos das operacdes realizadas
e lucros e/ou prejuizos ndo realizados entre as empresas. As informacdes contabeis das
controladas utilizadas para consolidacdo tém a mesma data base da controladora.

As operagdes de cada uma das controladas estdo descritas na nota explicativa n°® 12.

5. CAIXAE EQUIVALENTES DE CAIXA

Os saldos de Caixa e equivalentes de caixa sao representados conforme segue:

Controladora Consolidado
31.03.14 31.12.13 31.03.14 31.12.13
Fundo fixo 21 20 31 31
Bancos 3.374 3.199 3.754 3.602
Depositos bancarios de curto prazo 46.585 119.081 55.369 131.372
49.980 122.300 59.154 135.005

Os depositos bancéarios de curto prazo sdo remunerados com renda fixa — CDB, a taxa

média de 101,08% do CDI.
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6. CONTAS A RECEBER DE CLIENTES

Controladora Consolidado
31.03.14 31.12.13 31.03.14 31.12.13

Contas a receber de:
Clientes - mercado interno 155.763 125.700 148.497 134.720
Clientes - mercado externo 13.484 9.200 13.513 9.229
169.247 134.900 162.010 143.949
Provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa (7.012) (6.933) (14.114) (13.979)
162.235 127.967 147.896 129.970

Em 31 de margo de 2014, no consolidado de contas a receber de clientes encontram-se
vencidos e ndo provisionados um montante de R$ 16.534, 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
31.03.14 31.12.13 31.03.14 31.12.13
A vencer 129.589 115.773 131.362 118.386
Vencidos até 30 dias 17.449 9.486 8.180 8.029
Vencidos de 31 a 60 dias 11.641 1.186 4.250 1.714
Vencidos de 61 a 90 dias 1.815 321 2.127 385
Vencidos de 91 a 180 dias 626 419 1.121 639
Vencidos ha mais de 180 dias 8.127 7.715 14.970 14.796
169.247 134.900 162.010 143.949

O prazo médio de crédito na venda de produtos é de 49 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 provisfes para crédito de
liquidac&o duvidosa para contas a receber vencidas ha menos de 180 dias, nos casos em que
os valores séo considerados irrecuperaveis, considerando-se a situagdo financeira de cada

devedor.
Controladora Consolidado
31.03.14 31.12.13 31.03.14 31.12.13
Saldo no inicio do periodo (6.933) (6.232) (13.979) (6.918)
Aporte controlada - - - (6.300)
Provisdes para perdas reconhecidas (79) (701) (135) (761)
Saldo no final do periodo (7.012) (6.933) (14.114) (13.979)

Parte dos recebiveis no valor de R$ 88.451 esté cedida como garantia de algumas operacdes
financeiras conforme notas explicativas n° 15 e 16.
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A qualidade do crédito dos ativos financeiros que ndo estdo vencidos ou comprometidos em
31 de marco de 2014 é avaliada com base nas informacdes histdricas sobre os indices de
inadimpléncia da Companhia conforme abaixo:

Qualidade contas a receber

Consolidado
Classe de cliente % Historico Valor a receber
a) Clientes sem historico de atraso 92,8 121.943
b) Clientes com histérico de atraso de até 7 dias 5,87 7.711
c) Clientes com historico de atraso superior a 7 dias 1,30 1.708
131.362

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

7. ESTOQUES
Controladora Consolidado
31.03.14 31.12.13 31.03.14 31.12.13

Produtos acabados 6.222 6.142 7.017 7.118
Materiais de producéo 29.518 27.830 34.991 33.037
Materiais de consumo 16.917 16.620 20.130 19.795
Outros estoques 537 439 537 888

53.194 51.031 62.675 60.838

O custo dos estoques reconhecido como despesa durante o trimestre foi de R$ 128.752
(R$ 88.877 no primeiro trimestre de 2013) na controladora e R$ 138.303 (R$ 87.907 no
primeiro trimestre de 2013) no consolidado.

O custo dos estoques reconhecido no resultado do periodo ndo inclui qualquer reducéo

referente a perdas de estoques ao valor realizavel liquido. A Administracdo espera que
0s estoques sejam recuperados em um periodo inferior a 12 meses.

8. IMPOSTOS A RECUPERAR

Estdo apresentados conforme a seguir:

PAGINA: 44 de 101



ITR - Informacdes Trimestrais - 31/03/2014 -

Notas Explicativas

ICMS
PIS/COFINS

IPI

Imposto de renda
Contribuicdo social
IRRF S/Aplicacbes

Parcela do circulante
Parcela do ndo circulante

CELULOSE IRANI SA

Versao : 1

Controladora Consolidado
31.03.14 31.12.13 31.03.14 31.12.13

6.068 5.464 6.957 6.765
- 1.737 556 3.330
200 175 227 197
254 168 254 168
87 62 87 62
1.159 734 1.291 824
7.768 8.340 9.372 11.346
4.266 5.133 5.456 7.721
3.502 3.207 3.916 3.625

Os créditos de ICMS sdo basicamente créditos 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

Banco do Brasil - Nova York - a)

Banco Itau - b)
Total circulante

Parcela do circulante

Controladora Consolidado
31.03.14 31.12.13 31.03.14 31.12.13
1.246 1.161 1.246 1.161
- - 3.686 1.569
1.246 1.161 4.932 2.730
1.246 1.161 4.932 2.730

a) Banco do Brasil — Nova York / Estados Unidos da América - representado por
valores retidos para garantir as amortizagfes das parcelas trimestrais do
empréstimo de pré-pagamento de exportacdo captado junto ao banco Credit
Suisse, referente & parcela com vencimento em maio de 2014. Por ocasido de
repactuacdo de contrato objeto da retencdo realizada em 27 de abril de 2012, até
novembro de 2014 serdo exigidos somente 0s juros do contrato.

b) Banco Ital é referente a saldos de contas de titulos recebidos em uma
determinada data e que serdo transferidos automaticamente para a conta
corrente apds o envio de novos titulos para cobranca bancaria.
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10. OUTROS ATIVOS

Versao : 1

Adiantamento a fornecedores
Créditos de funcionarios
Renegociagdo de clientes
Despesas antecipadas

Crédito a receber XKW Trading
Outros créditos

Provisdo para créditos de liquidacéo duvidosa renegociacéo

Parcela do circulante
Parcela do ndo circulante

Controladora Consolidado
31.03.14 31.12.13 31.03.14 31.12.13

1.449 1.433 1.879 2.038
947 1.078 1.094 1.285
7.282 7.237 8.347 7.268
941 1.297 1.109 1.534
6.998 6.814 6.998 6.814
741 629 1.718 2.115
18.358 18.488 21.145 21.054
(1.839) (1.840) (1.839) (1.840)
16.519 16.648 19.306 19.214
11.815 9.956 14.203 11.672
4.704 6.692 5.103 7.542

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 2018 e a taxa média de atualizacéo é de
1% a 2% ao més, reconhecidas no resultado por ocasido de seu recebimento. Alguns
contratos tém clausula de garantias de maquinas, equipamentos e imoveis garantindo o

valor da divida renegociada.

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

Saldo no inicio do periodo
ProvisOes para perdas reconhecidas
Valores recuperados no periodo
Saldo no final do periodo

Controladora Consolidado
31.03.14 31.12.13 31.03.14 31.12.13
(1.840) (1.664) (1.840) (1.664)
- (176) - (176)
- 1 -
(1.839) (1.840) (1.839) (1.840)

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

das apdlices.

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 2016.
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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 biologicos.

A Companhia adotou para os exercicios de 2013 e de 2014 o regime de caixa na
apuracdo do imposto de renda e contribuicdo social sobre variacdes 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 impostos diferidos passivos, ajustados pela revisdo da
vida util do imobilizado, tratado como RTT (Regime Tributario de Transi¢do) e
registrado nesta mesma conta.

Os impactos tributarios iniciais sobre o custo atribuido do ativo imobilizado foram

reconhecidos em contrapartida do patriménio liquido.

ATIVO Controladora Consolidado
31.03.14 31.12.13 31.03.14 31.12.13
Imposto de renda diferido ativo
Sobre provisdes temporérias 9.232 11.295 11.212 13.539
Sobre prejuizo fiscal 4.162 1.462 4.162 1.462
Contribuicéo social diferida ativa
Sobre provisdes temporarias 3.324 4.066 4.036 4.873
Sobre prejuizo fiscal 1.499 527 1.499 527
18.217 17.350 20.909 20.401
PASSIVO Controladora Consolidado
31.03.14 31.12.13 31.03.14 31.12.13
Imposto de renda diferido passivo
Variagéo cambial a realizar pelo regime de caixa 1.428 1.303 1.428 1.303
Juros s/debéntures - - 4.104 3.810
Valor justo dos ativos biologicos 34.238 34.966 36.051 36.737
Custo atribuido do ativo imobilizado e reviséo de vida Ctil 87.618 87.596 137.252 137.495
Subvencéo governamental 687 631 687 631
Hedge de fluxo de caixa (4.925) (6.410) (4.925) (6.410)
Ajuste a valor presente - - 2.961 3.030
Carteira de clientes 1.527 1.574
Marca 327 327
Contribuicdo social diferida passiva
Variagdo cambial a realizar pelo regime de caixa 514 469 514 469
Juros s/debéntures - - 1.477 1.372
Valor justo dos ativos biologicos 12.326 12.588 13.304 13.544
Custo atribuido do ativo imobilizado e reviséo de vida Ctil 31.542 31.535 49.442 49.498
Subvencdo governamental 247 227 247 227
Hedge de fluxo de caixa (1.773) (2.308) (1.773) (2.308)
Ajuste a valor presente - - 1.065 1.091
Carteira de clientes 549 566
Marca - - 118 118
161.902 160.597 244.355 243.074
Passivo de imposto diferido (liquido) 143.685 143.247 223.446 222.673
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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:

Ativo de imposto diferido Consolidado
Periodo 31.03.14
2014 10.061
2015 7.283
2016 3.565
20.909
Passivo de imposto diferido Consolidado
Periodo 31.03.14
2014 8.308
2015 9.139
2016 10.053
2017 11.058
2018 em diante 205.797
244.355
A movimentacdo do imposto de renda e contribuicdo social diferidos é assim
demonstrada:
Controladora  ativo Saldo inicial Reconhecido Refis Saldo final
31.12.13 no resultado 31.03.14
Impostos diferidos ativos com relagéo a:
Provisdo para participacoes 3.649 (2.458) - 1.191
Provisdo para riscos diversos 11.661 (347) - 11.314
Outros 51 - - 51
Total diferengas temporarias 15.361 (2.805) - 12.556
Prejuizos fiscais 1.989 3.672 - 5.661
17.350 867 - 18.217
Consolidado ativo Saldo inicial Reconhecido Refis Saldo final
31.12.13 no resultado 31.03.14
Impostos diferidos ativos com relagéo a:
Provisdo para participacoes 3.649 (2.458) - 1.191
Provisdo para riscos diversos 14.712 (706) - 14.006
Outros 51 - - 51
Total diferencas temporérias 18.412 (3.164) - 15.248
Prejuizos fiscais 1.989 3.672 - 5.661
20.401 508 - 20.909
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Reconhecido no

Controladora  passivo Reconhecido no patriménio
Saldo inicial resultado liquido Saldo final
31.12.13 31.03.14
Impostos diferidos passivos com relagéo a:
Variagao cambial reconhecida por caixa 1.772 170 - 1.942
Valor justo dos ativos bioldgicos 47.554 (990) - 46.564
Custo atribuido do ativo imobilizado e
revisdo da vida (til 119.131 29 - 119.160
Subvencao governamental 858 76 - 934
Hedge de fluxo de caixa (8.718) - 2.020 (6.698)
160.597 (715) 2.020 161.902
Reconhecido no
Consolidado  passivo Reconhecido no patriménio
Saldo inicial resultado liquido Saldo final
31.12.13 31.03.14
Impostos diferidos passivos com relagéo a:
Variacado cambial reconhecida por caixa 1.772 170 - 1.942
Juros s/debéntures 5.182 399 - 5.581
Valor justo dos ativos bioldgicos 50.282 (927) - 49.355
Custo atribuido do ativo imobilizado e
revisdo da vida (til 186.993 (299) - 186.694
Subvengao governamental 858 76 - 934
Hedge de fluxo de caixa (8.718) - 2.020 (6.698)
Ajuste a valor presente 4121 (95) - 4.026
Carteira de clientes 2.140 (64) - 2.076
Marca 445 - - 445
243.074 (740) 2.020 244.355
12. INVESTIMENTOS
Iraflor HGE Ind.papel Irani
Habitasul Irani Comércio Geragéo Wave e Papeldo Geragéo
Florestal Trading de Madeiras de Energia  Paticipacbes S.A Séo Roberto de Energia Total
Em 31 de dezembro de 2012 111.980 107.557 49.989 1.283 - - - 270.809
Resultado da equivakéncia patrimonial 15.256 13.284 13.570 (118) (682) 38.159 79.469
Dividendos propostos (11.153) (12.755) (9.086) - - - - (32.994)
Aporte capital - - 13.259 12.919 297 26.475
Adiantamento futuro aumento capital 3.785 8.034 - - - - 11.819
Incorporagéo da Wave pela Sdo Roberto - - 9.989 9.989
Valor ajuste avaliacdo Patr. Sdo Roberto - (4.110) (4.110)
Outras Movimentacoes (2.248) - (2.248)
Incorporagéo da Wave pela Sdo Roberto (9.989) (9.989)
Em 31 de dezembro de 2013 119.868 116.120 67.734 1.165 44.038 297 349.221
Resultado da equivaléncia patrimonial 4.615 3.996 (154) (4) (8.362) (28) 63
Aporte capital - - 12.369 - - - 12.369
Reducéo capital - (393) (393)
Cisio (234) 234 -
Em 31 de marco de 2014 124.483 120.116 79.951 534 35.676 503 361.260
Passivo 19.545 27.471 673 1 301.286 2
Patrimonio liquido 124.483 120.116 79.958 534 35.676 507
Ativo 144.028 147587 80.631 535 336.962 509
Receita liquida 4,632 4.345 5.332 - 36.639 -
Resultado do periodo 4.615 3.996 (154) 4) (8.362) (29)
Participacao no capital em % 100,00 100,00 99,99 99,98 100,00 99,43
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A controlada Habitasul Florestal S.A., realiza operac6es de plantio, corte e manejo de
florestas de pinus e extragéo de resinas no Estado do Rio Grande do Sul.

A controlada Irani Trading S.A., realiza operacOes de intermediacdo de exportagdes e
importacdes de bens, exportacdo de bens adquiridos para tal fim e na administracao e
locacdo de imdveis.

A controlada Iraflor Comércio de Madeiras Ltda., realiza operagdes de administracao e
comercializacdo de florestas plantadas para a controladora Celulose Irani S.A. e
também para o mercado, sendo tais operacOes realizadas no Estado de Santa Catarina.
No exercicio de 2013, recebeu aporte de capital da controladora Celulose Irani S.A., no
valor de R$ 13.259 integralizados mediante incorporacdo de ativos florestais no valor
de R$ 13.251 e o valor de R$ 8 em moeda corrente. No primeiro trimestre de 2014,
recebeu aporte de capital da controladora Celulose Irani S.A., no valor de R$ 12.369
integralizados mediante incorporacdo de ativos florestais no valor de R$ 12.365 e o
valor de R$ 4 em moeda corrente.

A controlada HGE Geracédo de Energia Sustentavel Ltda., foi adquirida em 2009 e tem
por objeto a geracdo, transmissdo e distribuicdo de energia elétrica de origem edlica
para fins de comércio em carater permanente, como produtor independente de energia.
Esta empresa continua em fase de avaliacao dos seus projetos para implementa-los.

A Wave Participacdes S.A., tinha como atividades preponderantes aquelas relacionadas
a participagdo no capital de outras empresas, exceto holding, e a administracdo de bens
moveis e imdveis. Em 29 de novembro de 2013, a Wave foi incorporada de forma
reversa pela Industria de Papel e Papeldo Sado Roberto S.A..

A Industria de Papel e Papeldo Sdo Roberto S.A. era controlada indireta da Companhia
até a incorporacdo da Wave ParticipacGes S.A., ttm como atividades preponderantes
aquelas relacionadas a industrializacdo de papéis para embalagens, consumo proprio,
vendas e na producdo de papeldao ondulado, especificamente chapas, caixas e
acessorios.

A controlada Irani Geracdo de Energia Sustentavel Ltda., foi constituida em 02 de
dezembro 2013 e tem por objeto a geracdo, transmissdo e distribuicdo de energia
elétrica de origem edlica para fins de comércio em carater permanente, como produtor
independente de energia. Esta empresa continua em fase de avaliacdo dos seus projetos
para implementa-los.
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13. IMOBILIZADO E INTANGIVEL

a) Composicao do imobilizado

Controladora

Versao : 1

Adiantamento  Bens contratados

Prédios e Equipamentos Veiculos (*) Outras Imobilizagdes de fornecedor em leasing
Terrenos construcdes e instalagbes e tratores imobilizacdes emandamento  de imobilizado financeiro
Em 31 de dezembro de 2012
Saldo contabil liquido 123.901 32.739 321.179 408 3.696 21.149 6.030 14.589
Em 31 de dezembro de 2013
Saldo inicial 123.901 32.739 321.179 408 3.696 21.149 6.030 14.589
Aquisicoes - (64) 14.768 468 980 63.859 27.340 1.713
Baixas (14) - (1.692) (14) (22) (7.344) (18.767) (76)
Transferéncias - 1.305 16.025 - 513 (17.843) - -
Depreciacdo - (1.057) (24.163) (211) (748) - - (3.277)
Saldo contabil liquido 123.887 32.923 326.117 651 4.419 59.821 14.603 12.949
Custo 123.887 42.006 563.758 2.161 10.482 59.821 14.603 29.966
Depreciagdo acumulada - (9.083) (237.641) (1.510) (6.063) - - (17.017)
Saldo contabil liquido 123.887 32.923 326.117 651 4.419 59.821 14.603 12.949
Em 31 de marco de 2014
Saldo inicial 123.887 32.923 326.117 651 4.419 59.821 14.603 12.949
Aquisicoes - - 1.562 1.402 278 11.103 9.115 -
Baixas - - (©)] (127) - - (18.981) (28)
Transferéncias - 1.388 2.762 - 100 (4.250) - -
Depreciagao - (292) (7.972) (68) (257) - - (857)
Saldo contabil liquido 123.887 34.019 322.466 1.858 4.540 66.674 4.737 12.064
Custo 123.887 43.394 572.884 3.436 10.857 66.674 4.737 29.914
Depreciagdo acumulada - (9.375) (250.418) (1.578) (6.317) - - (17.850)
Saldo contabil liquido 123.887 34.019 322.466 1.858 4.540 66.674 4.737 12.064
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Consolidado Adiantamento  Bens cont
Prédios e Equipamentos Veiculos (*) Outras ImobilizagBes de fornecedor emlea
Terrenos construcdes e instalacBes e tratores imobilizagBes emandamento de imobilizado finance

Em 31 de dezembro de 2012

Saldo contabil liquido 176.114 122.151 321.298 476 4.100 21.562 6.030 1

Em 31 de dezembro de 2013
Saldo inicial 176.114 122.151 321.298 476 4.100 21.562 6.030 1
Aporte controlada 74.453 34.465 64.046 354 51 3.513 -

Aquisicoes 1.218 9 7.846 468 769 64.741 27.340

Baixas (199) - (1.836) (14) (22) (7.322) (18.767)
Transferéncias - 1.305 16.025 - 513 (17.843) -

Impairment - - (10.819) - - - -

Depreciagéo - (3.648) (24.857) (235) (664) - - (

Saldo contabil liquido 251.586 154.282 371.703 1.049 4.747 64.651 14.603 1
Custo 251.586 201.272 687.255 2.825 12.552 64.651 14.603 3
Depreciagdo acumulada - (46.990) (315.552) (1.776) (7.805) - - (1

Saldo contabil liquido 251.586 154.282 371.703 1.049 4.747 64.651 14.603 1

Em 31 de marco de 2014
Saldo inicial 251.586 154.282 371.703 1.049 4.747 64.651 14.603 1
Aquisicoes - - 1.833 1.490 172 12.905 9.115
Baixas - - 3) (170) O] - (18.981)
Transferéncias - 1.388 2.762 - 100 (4.250) -

Depreciagéo - (1.194) (9.092) (73) (67) - -

Saldo contabil liquido 251.586 154.476 367.203 2.296 4.943 73.306 4.737 1
Custo 251.586 202.607 696.482 4.145 13.013 73.306 4.737 3
Depreciagéo acumulada - (48.131) (329.279) (1.849) (8.070) - - (1

Saldo contabil liquido 251.586 154.476 367.203 2.296 4.943 73.306 4.737 1

(*) Saldo referente a imobilizacfes como moveis e utensilios, equipamentos de informaética.



Saldo contbil liquido
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Em 31 de marco de 2014

Notas ExplPaat ik

AQuIsIGoes
Amortizacdo

Saldo contabil liquido

Consolidado

Em 31 de dezembro de 2013
Saldo inicial
Aquisicdes
Aporte Controlada
Amortizacdo

Saldo contabil liquido

Em 31 de margo de 2014
Saldo inicial
AquisicOes
Amortizacao

Saldo contbil liquido

- - - 1.016 1.016
- - - 1.016 1.016
- - - 104 104
- - - 91) 91)
- - - 1.029 1.029
Carteira
Marca Goodwill de Clientes Software Total
- - - 1.223 1.223
- - - 508 508
1.473 104.380 6.617 40 112.510
- - (323) (755) (1.078)
1.473 104.380 6.294 1.016 113.163
1.473 104.380 6.294 1.016 113.163
- - - 104 104
- - (198) (91) (289)
1.473 104.380 6.096 1.029 112.978

c) Método de depreciacdo

O quadro abaixo demonstra as taxas anuais de depreciacdo definidas com base na vida
util econémica dos ativos. A taxa utilizada esta apresentada pela média ponderada.

Versao: 1
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Softwares 20,0 20,0
Carteira de clientes 11,11 11,11

* incluem taxas ponderadas de imobilizacBes 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 das Unidades Papel para Embalagens e Embalagem PO em Vargem
Bonita — SC e da Unidade Embalagem PO em Indaiatuba — SP, dentre as quais
destacamos a nova depuracdo de celulose e up-grade de refinacdo e a reforma da
maquina de papel n° 1, ambas com prazo previsto de término no ano de 2014. Durante
o0 periodo, foram capitalizados custos com taxa média de 4,41% ao ano, de captacdes
utilizadas especificamente para financiar a execucdo de alguns projetos de
investimentos, no montante de R$ 242.

O adiantamento a fornecedores refere-se aos investimentos nas Unidades Papel para
Embalagens e Embalagem PO de VVargem Bonita — SC.

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 proprios bens. Os compromissos assumidos estdo registrados como captacdes no
passivo circulante e ndo circulante.

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

A abertura da depreciagdo do ativo imobilizado no primeiro trimestre de 2014 e 2013 é
apresentada conforme abaixo:
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Controladora Consolidado
31.03.14 31.03.13 31.03.14 31.03.13
Administrativos 320 137 381 195
Produtivos 9.286 6.772 11.044 7.326
9.606 6.909 11.425 7.521

A abertura da amortizacdo do intangivel no primeiro trimestre de 2014 e 2013 é
apresentada conforme abaixo:

Controladora Consolidado
31.03.14 31.03.13 31.03.14 31.03.13
Administrativos 77 256 246 256
Produtivos 14 17 43 17
91 273 289 273

e) Perdas pela ndo recuperabilidade de imobilizado (Impairment)

Em 2013 a Companhia registrou reducdo no valor recuperdvel de seus ativos na
controlada Industria de Papel e Papeldo Sdo Roberto S.A., no valor de R$ 10.819, do
mesmo R$ 6.229 foi registrado no patriménio liquido na conta de ajuste de avaliacdo
patrimonial sendo que liquido de impostos representa R$ 4.111 e R$ 4.590 transitou
pelo resultado.

Nos demais ativos da Companhia ndo foram identificados indicadores que pudessem
reduzir o valor de realizagc6es de seus ativos em 31 de marc¢o de 2014.

f) Ativos cedidos em garantia

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

31.03.14
Equipamentos e instalagdes 90.848
Prédios e construgdes 124.663
Terrras 240.514
Total de imobilizado em garantias 456.025

g) Goodwill
O goodwill no valor de R$ 104.380 é atribuivel a expectativa de rentabilidade futura e

as economias de escala esperadas da combinacdo das operacfes da Companhia e a
controlada Industria de Papel e Papeldo Sdo Roberto S.A.
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A formacao do goodwill esta demonstrada conforme:

Participacdo adquirida 100%
Contraprestacéo transferida 7.500
Valor justo dos ativos adquiridos e passivos assumidos 96.880
Goodwill 104.380

h) Marca registrada

A marca registrada adquirida na combinacdo de negdcios entre a Industria de Papel e
Papeldo Sdo Roberto S.A. e a Wave Participacdes S.A. foi reconhecida pelo valor
justo de R$ 1.473 na data da aquisicdo. A marca registrada ndo possui vida util
definida, ndo sofrendo assim amortizacgéo.

i) Carteira de clientes

A carteira de clientes adquirida na combinacéo de negocios entre a Industria de Papel
e Papeldo S8o Roberto S.A. e a Wave Participacdes S.A. esta reconhecida pelo valor
justo de R$ 6.617 e sofreu no periodo uma amortizacdo de R$ 198 apresentando desta
forma um saldo contabil liquido de R$ 6.096. A amortizacdo é calculada usando o
método linear durante a vida esperada da relagdo com o cliente.

j) Teste do intangivel para verificacdo de impairment

O valor recuperavel da unidade geradora de caixa é baseado na expectativa de
rentabilidade futura. Esses calculos usam projecdes de fluxo de caixa, antes do
imposto de renda e da contribuicdo social, baseadas em orcamentos financeiros
aprovados pela Administracdo para um periodo de oito anos e extrapolados a
perpetuidade nos demais periodos com base nas taxas de crescimento estimadas
apresentadas a sequir:

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Margem bruta estimada 43.417 43.789 48.159 50.326 52.591 54.958 57.431 60.015
Taxa de crescimento estimada 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5%
Taxa de desconco (Wacc) 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10%

14. ATIVO BIOLOGICO

Os ativos biologicos 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
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vendas de toras de madeira para terceiros. Todos os ativos bioldgicos da Companhia
formam um Udnico grupo denominado florestas, que sd&o mensuradas conjuntamente a
valor justo em periodos trimestrais. Como a colheita das florestas plantadas € realizada
em funcéo da utilizaco 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 € 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
31.03.14 31.12.13 31.03.14 31.12.13
Custo de formacéo dos
ativos bioldgicos 44.413 43.900 54.521 53.724
Diferencial do valor justo
dos ativos biologicos 89.391 102.738 211.360 215.001
133.804 146.638 265.881 268.725

A Companhia considera que deste total de ativos biologicos, R$ 183.409 sdo florestas
utilizadas como matéria-prima para producdo de celulose e papel, dos quais, R$
123.003 se referem a florestas formadas que possuem mais de 6 anos. O restante dos
valores refere-se a florestas em formacgdo, as quais ainda necessitam de tratos
silviculturais. Esses ativos estdo localizados préximos a fabrica de celulose e papel em
Vargem Bonita (SC), onde s&o consumidos.

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

Os ativos biologicos utilizados para producéo de resinas e vendas de toras representam
R$ 82.472, e estdo localizados no litoral do Rio Grande do Sul. A extracdo de resina é
realizada em funcédo 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 biologicos a valor justo seguindo as seguintes
premissas em sua apuragao:

M A metodologia utilizada na mensuracdo do valor justo dos ativos bioldgicos
corresponde a projecdo dos fluxos de caixa futuros de acordo com o ciclo de
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(i)

(iii)

(iv)

(v)
(vi)
(vii)

produtividade projetado das florestas nos ciclos de corte determinados em
funcdo da otimizacdo da producdo, levando-se em consideragéo as variagdes 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 funcéo de cada espécie, adotados sortimentos para o
planejamento de producdo, idade das florestas, potencial produtivo e
considerado um ciclo de producdo das florestas. Séo 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 bioldgicos sdo os pregos praticados nos dois
ultimos anos, baseados em pesquisas de mercado nas regides de localizacdo dos
ativos. S&o praticados precos em R$/metro cubico, e considerados os custos
necessarios para colocacao dos ativos em condicdo de venda ou consumo;

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

A apuracdo da exaustdo dos ativos bioldgicos € 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 periodicamente, (em
geral trimestralmente) considerando o intervalo que julga suficiente para que
ndo haja defasagem do saldo de valor justo dos ativos bioldgicos registrado em
suas demonstracdes financeiras intermediarias.

Entre as principais premissas consideradas no célculo do valor justo dos ativos
bioldgicos estdo: i) a remuneracdo dos ativos proprios que contribuem (arrendamento)
a taxa de 3% ao ano, e ii) a taxa de desconto de 8,5% ao ano para 0s ativos de areas
préprias em SC e no RS, e taxa de 9,5% para 0s ativos de areas de parcerias em SC.

Neste periodo a Companhia validou as premissas e critérios utilizados para as
avaliacBes do valor justo dos seus ativos bioldgicos, e realizou avaliacdo de todos seus
ativos bioldgicos.

N&o houve no primeiro trimestre de 2014 outros eventos que impactassem a
desvalorizacdo dos ativos bioldgicos, como temporais, raios e outros que podem afetar
as florestas.

Principais movimentagoes

As movimentacdes do periodo sdo demonstradas abaixo:
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Controladora Consolidado

Saldo em 31.12.12 159.912 263.292
Plantio 5.557 6.721
Exaustao

Custo histérico (965) (3.499)

Valor justo (647) (17.887)
Transferéncia para capitalizacéo
em controlada (13.251) -
Baixa 9) 9)
Variagdo do valor justo (3.959) 20.107
Saldo em 31.12.13 146.638 268.725
Plantio 893 994
Exaustao

Custo historico (150) (748)

Valor justo - (4.715)
Transferéncia para capitalizacéo
em controlada (12.365) -
Baixa - -
Variagdo do valor justo (1.212) 1.625
Saldo em 31.03.14 133.804 265.881

A exaustdo dos ativos biologicos do primeiro trimestre de 2014 e do exercicio de
2013 foi substancialmente apropriada ao custo de producdo, apds alocacdo nos
estoques mediante colheita das florestas e utilizacdo no processo produtivo ou venda
para terceiros.

Em 03 de junho de 2011, o Conselho de Administracdo da Companhia aprovou a
integralizacdo de capital na Iraflor Comércio de Madeiras Ltda., através da
transferéncia de ativos florestais de propriedade da Companhia. No primeiro trimestre
de 2014, foi autorizado o aporte de novos ativos biolégicos no montante de R$
12.365 (R$ 13.251 no exercicio de 2013). Esta operagdo teve por objetivo final
proporcionar uma melhor gestdo dos ativos florestais e a captagdo de recursos atraves
de CDCA, conforme divulgado na nota explicativa n°15.

b) Ativos bioldgicos cedidos em garantia
A Companhia possui parte dos ativos bioldgicos em garantias de operacGes
financeiras no valor de R$ 137.290, o que representa aproximadamente 52% do valor
total dos ativos bioldgicos, e equivale a 24,2 mil hectares de terras utilizadas, com
aproximadamente 14,3 mil hectares de florestas plantadas.

c) Producédo em terras de terceiros
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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 9,3% da area total com ativos bioldgicos da

Companbhia.

15. CAPTACOES

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
Banco Itall BBA
Banco Santander PPE
Banco do Brasil
Banco Citibank
Total moeda estrangeira
Total do circulante

N&o Circulante

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

Total moeda nacional

Moeda estrangeira
Banco Credit Suisse
Banco Itall BBA
Banco Santander PPE
Banco do Brasil
Banco Citibank

Total moeda estrangeira
Total do ndo circulante

Total

Controladora Consolidado
31.03.14 31.12.13 31.03.14 31.12.13

7.108 5.646 8.217 6.893
40.615 37.093 42.363 47.073
22.310 16.490 22.310 16.490
1.169 1.303 1.300 1.435
- - 11.546 10.327
71.202 60.532 85.736 82.218
9.148 12.175 9.148 12.175
10.881 5.535 10.881 5.535
10.990 11.969 10.990 11.969
2.742 2.640 2.742 2.640
2.048 2.151 2.048 2.151
2.911 3.017 2.911 3.017
38.720 37.487 38.720 37.487
109.922 98.019 124.456 119.705
23.974 21.855 24.228 22.300
112.862 98.049 112.862 98.049
51.681 54.070 51.681 54.070
995 1.244 1.180 1.462
- - 47.106 48.262
189.512 175.218 237.057 224,143
74.846 83.172 74.846 83.172
22.028 28.505 22.028 28.505
10.015 10.367 10.015 10.367
1.299 1.597 1.299 1.597
2.246 3.071 2.246 3.071
110.434 126.712 110.434 126.712
299.946 301.930 347.491 350.855
409.868 399.949 471.947 470.560

a)
b)
c)
d)
e)

9
h)
i)
)

a)
b)
c)
d)
e)
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Controladora Consolidado
Vencimentos no longo prazo: 31.03.14 31.12.13 31.03.14 31.12.13
2015 70.838 85.769 73.698 90.010
2016 145.218 142.335 149.946 147.062
2017 61.638 57.360 67.715 63.437
2018 20.741 15.185 27.811 22.255
2019 a 2024 1.512 1.281 28.322 28.091
299.946 301.930 347.491 350.855

Captacdes em moeda nacional:

a) Finame - estdo sujeitos a taxas de juros médias de 4,61% ao ano com vencimento

final em 2024.

b) Capital de giro - estdo sujeitos a taxas de juros médias de 12,68% ao ano com

vencimento final no segundo semestre de 2018.
Custo de Transacao:

Na operacdo Banco Safra CCE, incorreu um custo de transacdo de R$ 251 e sua taxa

de juros efetiva (TIR) € de 12,75%.

Na operacdo Banrisul CCB, incorreu um custo de transagdo de R$ 403 e sua taxa de

juros efetiva (TIR) é de 13,86%.

Na operacdo Santander CCE, incorreu um custo de transacdo de R$ 185 e sua taxa

de juros efetiva (TIR) € de 12,99%.

E apresentado abaixo 0 saldo dos custos de transacio a serem apropriados ao

resultado em cada periodo subsequente:

Ano Principal
2014 167
2015 207
2016 151
2017 104
2018 56
685

c) Capital de giro — CDCA

Em 20 de junho de 2011, a Companhia emitiu Certificados de Direitos Creditorios
do Agronegocio — CDCA, no valor nominal de R$ 90.000 em favor do Banco Itad

BBA S.A e do Banco Rabobank International Brasil S.A.
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O CDCA tem a ele vinculado os direitos creditérios oriundos de Cédulas de
Produtor Rural Fisica (“CPR”), emitida pela controlada Iraflor Comércio de
Madeiras Ltda., que tem como credora a Celulose Irani S.A., nos termos da Lei n°
8.929 de 22 de agosto de 1994.

Esta operacdo esta sendo liquidada em 6 parcelas anuais a partir de junho de 2012,
atualizavel pelo IPCA, acrescida de 10,22% ao ano.

Custo de Transagéo:
Esta operagdo incorreu num custo de transacdo de R$ 3.636 e sua taxa de juros

efetiva (TIR) é de 16,15%. E apresentado abaixo o saldo dos custos de transacio a
serem apropriados ao resultado em cada exercicio subsequente:

Ano Principal
2014 458
2015 484
2016 310
2017 108
1.360

d) Leasing financeiro — estdo sujeitos a taxas de juros médias de 14,38% ao ano com
vencimento final no segundo semestre de 2018.

Controladora Consolidado
Vencimentos no longo prazo leasing financeiro:  31.03.14 31.12.13 31.03.14 31.12.13
2015 495 738 599 875
2016 378 384 459 465
2017 67 67 67 67
2018 55 55 55 55
995 1.244 1.180 1.462

e) BNDES

Em 29 de janeiro de 2013, foi renegociado o empréstimo junto ao BNDES a
controlada Industria de Papel e Papeldo Sdo Roberto S.A., mantendo-se a garantia
da hipoteca da unidade Vila Maria em S&o Paulo — SP, da negociacéo realizada em
27 de janeiro de 2011, com prazo de pagamento renegociado para 9 anos com
caréncia de 9 meses para pagamento do principal e a CCI (Companhia Comercial de
Imoveis) passou a ser a fiadora.
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Captacdes em moeda estrangeira:

As captacGes em moeda estrangeira em 31 de marco de 2014 estdo atualizadas pela
variacdo cambial do ddlar, e sobre os mesmos incidem juros médios de 8,02%.

f) Adiantamento contrato de cdmbio atualizéveis pela variacdo cambial do dolar e
pagavel em parcela Unica conforme cada contrato, com vencimentos no primeiro
semestre de 2014.

g) Banco Credit Suisse, atualizavel pela variagdo cambial do ddélar, pagavel em
parcelas trimestrais, refere-se a operagdo de pré-pagamento de exportacao.

Por meio de Amended and Restated de 27 de abril de 2012, a Companhia e o Credit
Suisse repactuaram a operacdo de pré-pagamento de exportacdo que passa a ter
vencimento final em 2017, bem como 30 meses de caréncia para pagamento das
parcelas do principal.

Custo de Transacao:

Esta operagéo incorreu num custo de transacdo de R$ 5.310. Em 27 de abril de 2012
efetuamos nova repactuagdo de prazo que incorreram num custo adicional de
transacdo de R$ 2.550. Sua taxa de juros efetiva (TIR) que era de 19,12%, apos esta
repactuacdo passou a ser 12,31%.

Abaixo o saldo dos custos de transacdo a serem apropriados ao resultado em cada
exercicio subsequente:

Ano Principal
2014 901
2015 1.588
2016 2.209
2017 396
5.094

h) Banco Ital BBA, atualizavel pela variacdo cambial do ddlar, pagavel em parcelas
semestrais com vencimento final em 2017.

Ano Principal
2014 86
2015 78
2016 32
2017 4
200
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i) Banco Santander PPE, atualizavel pela variacdo cambial do dodlar, pagavel em
parcelas anuais com vencimento final em 2018.

Custo de Transacao:
Esta operagéo incorreu num custo de transacdo de R$ 560 e sua taxa de juros efetiva

(TIR) é de 6,38%. E apresentado abaixo o saldo dos custos de transagio a serem
apropriados ao resultado em cada exercicio subsequente:

Ano Principal
2014 39
2015 50
2016 40
2017 28
2018 15
172

j) Banco do Brasil, atualizavel pela variacdo cambial do ddlar, pagavel em parcelas
semestrais com vencimento final em 2016.

k) Banco Citibank, atualizavel pela variacdo cambial do ddlar, pagavel em parcelas
trimestrais com vencimento final em 2016.

Custo de Transacao:
Esta operacdo incorreu num custo de transacdo de R$ 101 e sua taxa de juros

efetiva (TIR) é de 5,68%. E apresentado abaixo o saldo dos custos de transacéo a
serem apropriados ao resultado em cada exercicio subsequente:

Ano Principal
2014 19
2015 10
29
Garantias:

A Companhia mantém em garantia das operacfes de captacGes aval de empresas
controladoras e/ou hipoteca ou alienacao fiduciaria de terrenos, edificacbes, maquinas e
equipamentos, ativos bioldgicos (florestas), penhor mercantil e cessdo fiduciaria de
recebiveis com valor de R$ 305.301. Outras operacBes mantém garantias especificas
conforme segue:

i) Para Capital de giro — CDCA (Certificado de Direitos Creditérios do Agronegécio), a
Companhia constituiu garantias reais em montante aproximado de R$ 79.962 sendo:
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» Cessao 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 imoveis da Companhia, equivalentes a
5.288 hectares;

« Alienacdo fiduciaria de florestas de pinus e eucalipto existente sobre os imoveis
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 a¢des que a Companhia detém da
controlada Habitasul Florestal S.A.

Cléusulas Financeiras Restritivas:

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

i) Capital de giro — CDCA (Certificado de Direitos Creditdrios do Agronegdcio)
i) Banco Ital BBA
1ii) Banco Santander Brasil

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

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 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 relacdo entre o 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 2013

c) A relacdo entre 0 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 2013 a Companhia atendeu os indices exigidos nas clausulas

contratuais acima, ja em 31 de marco 2014 nédo é necessaria a verificacdo dos mesmos,
pois tais medicgdes sdo realizadas anualmente.

iv) Banco Credit Suisse

a) Relacdo divida liquida sobre EBITDA de (i) 3,00 vezes para os trimestres findos
entre 30 de junho de 2012 e 30 de setembro de 2013; (ii) 3,65 vezes para o trimestre
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encerrado em 31 de dezembro de 2013; (iii) 3,75 vezes para 0s trimestres entre 31
de marc¢o de 2014 e 30 de setembro de 2014; (iv) 3,25 vezes para o trimestre findo
em 31 de dezembro de 2014 e (v) 3 vezes para os trimestres findos a partir de 31 de
marco de 2015.

b) Relacdo EBITDA sobre despesa financeira liquida de 2,00x para os trimestres
fiscais findos a partir de 30 de junho de 2012 até 2017.

Em 31 de dezembro de 2013 a Companhia atendeu os indices exigidos nas clausulas
contratuais acima, ja em 31 de marco de 2014 a Companhia obteve um waiver junto ao
Banco Credit Suisse por ndo ter atendido a clausula 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 depreciacdes, exaustdes e amortizacoes.

ROL — Receita operacional liquida.

16. DEBENTURES

Primeira Emissdo de Debéntures Simples

A Companhia emitiu debéntures simples em 12 de abril de 2010, ndo conversiveis em
acles, cuja colocacdo foi feita por meio de oferta publica com esforcos restritos de
distribuicdo, no valor de R$ 100.000. As debéntures vencerdo em marco de 2015 e
estdo sendo amortizadas em oito parcelas semestrais a partir de setembro de 2011,
atualizavel pela variacdo do CDI acrescido de 5% ao ano. Os juros sdo devidos em
parcelas semestrais sem caréncia.

Custo de Transacao:
Esta operacdo incorreu num custo de transacdo de R$ 3.623 e sua taxa de juros

efetiva (TIR) é de 16%. E apresentado abaixo o saldo dos custos de transacio a serem
apropriados ao resultado em cada exercicio subsequente:

Ano Principal
2014 679
2015 226
905
Garantias:

As Debéntures contam com garantias reais no valor de R$ 164.093, conforme segue:
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Alienacdo fiduciaria em favor do Agente Fiduciario de terras da Celulose Irani em
conformidade com os termos e condi¢Ges do Instrumento Particular de Contrato de
Alienacdo de Imovel Irani e outras Avencas, 0 qual garantira a divida até o limite de
R$ 36.735;

Alienacdo fiduciaria em favor do Agente Fiduciério de Terrenos e Edificacdes da
Irani Trading em conformidade com os termos e condi¢des do Instrumento
Particular de Contrato de Alienacdo de Imovel Trading e outras Avencas, o qual
garantira a divida até o limite de R$ 40.000;

Penhor agricola em favor do Agente Fiduciario de Ativos Florestais da Celulose
Irani em conformidade com os termos e condi¢Bes do Instrumento Particular de
Contrato de Penhor Agricola e outras Avengas;

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.

Clausulas Financeiras Restritivas:

Foram determinadas algumas clausulas restritivas vinculadas a manutengdo de
determinados indices financeiros com verificacdo anual, e 0 ndo atendimento pode
gerar evento de vencimento antecipado da divida, e estdo apresentadas abaixo:

a)

b)

A relacéo entre a divida liquida e o EBITDA dos Gltimos 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
ultimos 12 meses ndo podera ser inferior a 2,00x (duas vezes) para 0s exercicios
findos a partir de 31 de dezembro de 2013.

Em 31 de dezembro de 2013 a Companhia atendeu os indices exigidos nas clausulas
contratuais acima, ja& em 31 de marco de 2014 ndo foi necessaria a medicdo dos
mesmaos, pois tais medicOes sdo realizadas anualmente.

Sequnda Emissdo de Debéntures Simples

A Companhia emitiu debéntures simples em 30 de novembro de 2012, néo
conversiveis em acOes, cuja colocacdo foi feita por meio de oferta puablica com
esforcos restritos de distribuicdo, no valor de R$ 60.000. As debéntures vencerdo em
novembro de 2017 e estdo sendo amortizadas em 5 (cinco) parcelas anuais a partir de
novembro de 2013, atualizavel pela variacdo do CDI acrescido de 2,75% ao ano.

Custo de Transacao:

Versao : 1
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Esta operagdo incorreu num custo de transacdo de R$ 1.120 e sua taxa de juros
efetiva (TIR) é de 10,62%. E apresentado abaixo o saldo dos custos de transacéo a
serem apropriados ao resultado em cada exercicio subsequente:

Ano Principal
2015 240
2016 251
2016 173
2017 86
750
Garantias:

As Debéntures contam com garantias reais no valor de R$ 66.313; conforme segue:

e Alienacdo fiduciaria em favor do Agente Fiduciario de terras da Celulose Irani em
conformidade com os termos e condi¢Ges do Instrumento Particular de Contrato de
Alienacdo de Imovel Irani e outras Avengas em 1° grau no valor de R$ 13.386; e em
2° (segundo) grau no valor de R$ 31.252.

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

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

Clausulas Financeiras Restritivas:

Foram determinadas algumas clausulas restritivas vinculadas a manutencdo de
determinados indices financeiros com verificacdo anual, e 0 ndo atendimento pode
gerar evento de vencimento antecipado da divida. As clausulas restritivas foram
integralmente cumpridas no exercicio de 2013 e serdo novamente verificadas ao final
do exercicio de 2014.

As clausulas restritivas estdo apresentadas abaixo:

a) A relagdo entre a divida liquida e 0 EBITDA para o periodo fiscal findo em 31 de
dezembro de 2012 n&o poderé ser superior a 3,50x.

b) A relacdo entre a divida liquida e o EBITDA para o periodo fiscal findo em 31 de
dezembro de 2013 n&o poderé ser superior a 3,65x.

c) A relagdo entre a divida liquida e 0 EBITDA para o periodo fiscal findo em 31 de
dezembro de 2014 n&o poderé ser superior a 3,25x.

d) A partir do exercicio fiscal findo em 31 de dezembro 2015 a relacéo entre a divida
liquida e o EBITDA néo podera ser superior a 3,00x.

e) A relagdo entre o EBITDA e a despesa financeira liquida ndo podera ser inferior a
2,00x para os exercicios fiscais findos a partir de 31 de dezembro de 2012.
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Emissao de Debéntures Controlada

Pela AGE da Wave ParticipacBes S.A., realizada em 28 de maio de 2013, a
Companhia foi autorizada a emitir escritura particular para a emisséo de 80
debéntures nominativas e escriturais, em série Unica nao conversiveis em acfes, no
valor total de R$ 80.000, sendo o prazo de vigéncia de 5 anos, tendo 17 amortizagdes
trimestrais, com a primeira amortizacdo em 20 de maio de 2014 e a Gltima em 20 de
maio de 2018; a remuneragdo sera equivalente & variacdo acumulada de 100% das
taxas médias diarias dos Depésitos Interfinanceiros DI, capitalizada
exponencialmente de spread de 2,75% ao ano, até o vencimento.

O objetivo da emissdo das Debéntures foi para captar recursos que foram utilizados
no aporte de capital e reestruturacdo da controlada Industria de Papel e Papeldo S&o
Roberto S.A.. Em decorréncia de incorporacéo reversa ocorrida em 29 de novembro
de 2013, onde a controlada Industria de Papel e Papeldo S&o Roberto S.A. incorporou
a controladora Wave Participagdes S.A., o valor da debénture constante na Wave
Participacdes S.A. passou a compor o saldo da debénture agora na Industria de Papel
e Papeldo Sao Roberto S.A. e por consequéncia no saldo consolidado da Companhia.

O Banco Itad S.A. € o Liquidante Mandatério, a Itau Corretora de Valores S.A. o
Escriturador Mandatario e como Agente Fiduciario a Planner Trustee Distrib. de
Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.

Custo de Transacao:
Esta operacdo incorreu num custo de transacdo de R$ 2.508 e sua taxa de juros

efetiva (TIR) é de 13,57%. E apresentado abaixo 0 montante dos custos de transacéo
a serem apropriados ao resultado em cada exercicio subsequente:

Ano Principal
2015 518
2016 615
2016 461
2017 286
2018 87

1.967

Garantias:

As Debéntures terdo garantias reais e fiduciaria de bens e direitos da Industria de
Papel e Papeldo S&o Roberto S.A., em favor do Agente Fiduciario:

e Alienacdo fiduciaria de imoveis em favor do Agente Fiduciario;

e Alienacdo fiduciaria de equipamentos industriais da unidade industrial na cidade de
Santa Luzia-MG;
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Cessdo fiduciaria de recebiveis decorrentes de Contrato de Arrendamento e Outras
Avencas, €;
Cessdo fiduciaria de 25% dos recebiveis durante a vigéncia da emissdo das
debéntures.

As clausulas restritivas, com verificacdo anual, estdo apresentadas abaixo:

a)
b)
c)
d)

e)

A relacéo entre a divida liquida e o EBITDA para o periodo fiscal findo em 31 de
dezembro de 2012 ndo podera ser superior a 3,50x.

A relacéo entre a divida liquida e o EBITDA para o periodo fiscal findo em 31 de
dezembro de 2013 ndo podera ser superior a 3,65X.

A relacéo entre a divida liquida e o EBITDA para o periodo fiscal findo em 31 de
dezembro de 2014 ndo podera ser superior a 3,25x.

A partir do exercicio fiscal findo em 31 de dezembro 2015 a relacdo entre a divida
liquida e o EBITDA néo podera ser superior a 3,00x.

A relacdo entre o EBITDA e a despesa financeira liquida ndo podera ser inferior a
2,00x para os exercicios fiscais findos a partir de 31 de dezembro de 2012.

Em 31 de dezembro de 2013 a Companhia atendeu os indices exigidos nas clausulas
contratuais acima, ja em 31 de margo de 2014 ndo foi necessaria a medi¢do dos
mesmaos, pois tais medicOes sdo realizadas anualmente.

Primeira Emissdo Privada de Debéntures Simples

A Companhia emitiu debéntures simples em 19 de agosto de 2010, ndo conversiveis
em acdes, cuja integralizacdo foi feita pela controlada Irani Trading S.A., pelo valor de
R$ 40.000. As debéntures vencerdo em parcela Gnica em agosto de 2015 e sdo
atualizadas pelo IPCA mais 6% ao ano. Os juros serdo pagos juntamente com a parcela
Unica em agosto de 2015.

Custo de Transacao:

Esta operagao incorreu num custo de transagdo de R$ 1.902 e sua taxa de juros efetiva
(TIR) é de 9,62%. E apresentado abaixo o montante dos custos de transacdo a serem
apropriados ao resultado em cada exercicio subsequente:

Ano Principal
2014 647
2015 631

1.278

Esta emissdo ndo contém garantias nem clausulas financeiras restritivas.

O quadro a seguir mostra a exigibilidade por ano das operacgdes de debéntures.

Versao : 1
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Controladora Consolidado
Ano 31.03.14 31.12.13 31.03.14 31.12.13
2014 23.452 36.045 37.249 49.686
2015 80.326 79.216 42.314 42.390
2016 12.315 11.942 30.873 30.511
2017 12.400 12.030 31.132 30.772
2018 - - 9.556 9.567
128.493 139.233 151.124 162.926
Parcela do circulante 38.706 38.545 57.844 53.041
Parcela do ndo circulante 89.787 100.688 93.280 109.885
17. FORNECEDORES
Correspondem aos débitos junto a fornecedores conforme a seguir:
Controladora Consolidado
CIRCULANTE 31.03.14 31.12.13 31.03.14 31.12.13
Interno
Materiais 48.342 58.331 50.089 59.739
Ativo imobilizado 2.000 15.097 2.000 15.097
Prestador de servi¢os 3.533 4.560 4.119 5.446
Transportadores 5.416 7.478 6.274 8.514
Partes relacionadas 43.987 34.127 - -
Ativo imobilizado em remessa 1.165 1.165 1.165 1.165
Consignacao 66 66 66 66
Externo
Materiais 117 501 339 548
104.626 121.325 64.052 90.575

18. PARCELAMENTOS TRIBUTARIOS

Os valores estdo apresentados conforme a seguir:
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CIRCULANTE
Controladora Consolidado
Parcelamento Federal 31.03.14 31.12.13 31.03.14 31.12.13
Parcelamento REFIS R.F.B 2.555 2.503 2.574 2.530
Parcelamento REFIS R.F.B - Controlada - - 3.375 3.288
Parcelamento INSS patronal 826 811 835 845
Parcelamento FNDE - - 28 28
3.381 3.314 6.812 6.691
Controladora Consolidado
Parcelamento Estadual 31.03.14 31.12.13 31.03.14 31.12.13
Parcelamento ICMS 923 1.452 923 1.452
Parcelamento ICMS - Controlada - - 2.008 2.117
923 1.452 2.931 3.569
Total parcelamentos 4.304 4,766 9.743 10.260
NAO CIRCULANTE
Controladora Consolidado
Parcelamento Federal 31.03.14 31.12.13 31.03.14 31.12.13
Parcelamento REFIS R.F.B 581 1.289 581 1.289
Parcelamento REFIS R.F.B - Controlada - - 34.270 33.636
Parcelamento INSS patronal 69 271 69 271
Parcelamento FNDE - - 53 58
650 1.560 34.973 35.254
Controladora Consolidado
Parcelamento Estadual 31.03.14 31.12.13 31.03.14 31.12.13
Parcelamento ICMS - - - -
Parcelamento ICMS - Controlada - - 4,561 4,905
- - 4,561 4,905
Total parcelamentos 650 1.560 39.534 40.159
Vencimentos no longo prazo: Controladora Consolidado
31.03.14 31.12.13 31.03.14 31.12.13
2015 110 398 3.185 4.392
2016 56 128 4.156 4,122
2017 56 128 4.129 5.002
2018 56 128 2.826 2.220
2019 em diante 372 778 25.238 24.423
650 1.560 39.534 40.159
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REFIS R.F.B - A Companhia optou pelo REFIS, normatizado pela Lei 11.941/09 e MP
470/09, para parcelamento de seus tributos. Os parcelamentos sdo amortizados
mensalmente e estdo atualizados monetariamente pela variagdo da SELIC. Este
parcelamento estd sendo pago em 180 parcelas.

REFIS R.F.B controlada - Refere-se a parcelamento de Tributos Federais da Industria
de Papel e Papeldo Sdo Roberto S.A., controlada da Companhia, que optou pela
desisténcia do programa de parcelamento REFIS (Lei n® 9.964/00) e aderiu ao programa
de parcelamento REFIS da Lei 11.941/09, que estd sendo pago em 180 parcelas
atualizadas pela SELIC.

INSS patronal - Refere-se a parcelamento Previdenciario de novembro e dezembro de
2008.

ICMS - A Companhia parcelou o ICMS ordinario do Estado de Sdo Paulo no exercicio
de 2009, sendo que sobre o mesmo incidem juros de 0,9% ao més, amortizado
mensalmente em 60 parcelas.

ICMS controlada - A Controlada Industria de Papel e Papeldo Sdo Roberto S.A.
parcelou o ICMS ordinario do Estado de Sdo Paulo em marco de 2013 atraves do
Programa Especial de Parcelamento - PEP, e sobre 0 mesmo incidem juros de 0,8 % ao
més, amortizado mensalmente com vencimento final em fevereiro de 2018.

19. PARTES RELACIONADAS

Controladora Contas a receber Contas a pagar Debéntures a pagar
31.03.14 31.12.13 31.03.14 31.12.13 31.03.14 31.12.13

Irani Trading S.A. 3.349 3.349 1.680 1.437 56.416 55.241

Habitasul Florestal S.A. 4.638 4.638 3.058 66 - -

HGE - Geragéo de Energia - - - 393

Administradores 1.049 1.005 - -

Iraflor - Com. de Madeiras Ltda - - 30.311 25.056

Remuneragao dos administradores - - 1.205 1.949

Participagdo dos administradores - - 11.439 11.439

Irani Geragao de Energia Sustentavel Ltda - - 272 297

Ind.Papel S&o Roberto S.A 48.402 36.198 9.140 8.018 - -

Total 57.438 45.190 57.105 48.655 56.416 55.241

Parcela circulante 56.389 44185 57.105 48.655 - -

Parcela ndo circulante 1.049 1.005 - 56.416 55.241
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Controladora Receitas Despesas

31.03.14 31.03.13 31.03.14 31.03.13
Companhia Com.de Imdveis - 836 - -
Ind.Papel Sdo Roberto S.A 1.451 5.272 2.841 5.134
Irani Trading S.A. - - 4.352 4.280
Habitasul Florestal S.A. - - 3.306 1.252
Iraflor - Com. de Madeiras Ltda - - 5.385 3.209
Druck, Mallmann, Oliveira & Advogados Associados - - 58 54
MCFD Administragdo de Imoveis Ltda - - 269 255
Irani ParticipacOes S/A - - 120 120
Habitasul Desenvolvimentos Imobiliarios - - 37 29
Pagamento baseado em a¢des - - - 124
Remuneracdo dos administradores - - 1.820 1.691
Total 1.451 6.108 18.189 16.148
Consolidado Contas a receber Contas a pagar

31.03.14 31.12.13 31.03.14 31.12.13
Remuneragdo dos administradores - - 1.205 1.949
Administradores 1.049 1.005 - -
Participacdo dos administradores - - 11.439 11.439
Total 1.049 1.005 12.644 13.388
Parcela circulante - - 12.644 13.388
Parcela ndo circulante 1.049 1.005 - -
Consolidado Receitas Despesas

31.03.14 31.03.13 31.03.14 31.03.13
Irani Participagdes S/A - - 120 120
Companhia Com.de Imdveis - 836 - -
Druck, Mallmann, Oliveira & Advogados Associados - - 58 54
MCFD Administragdo de Imoveis Ltda - - 269 255
Remuneragéo dos administradores - - 1.850 1.703
Habitasul Desenvolvimentos Imobiliarios - - 37 29
Ind.Papel Sdo Roberto S.A - 5.272 - 5.134
Pagamento baseado em a¢des - - - 124
Total - 6.108 2.335 7.419

Os créditos e débitos junto as controladas Irani Trading S.A., Habitasul Florestal S.A. e
Iraflor - Comércio de Madeiras Ltda. sdo decorrentes de operacGes comerciais e de
aquisicdo de matéria-prima e fornecimento de produtos. As operacfes sdo realizadas
com condigdes e valores condizentes com o0s respectivos mercados. Os valores de
contas a receber pela controladora das controladas Irani Trading S.A. e Habitasul
Florestal S.A. séo referentes aos dividendos do exercicio de 2013.

A lrani Trading S.A. é atualmente proprietaria de Imovel Industrial localizado em
Vargem Bonita (SC), o qual estd locado para a Celulose Irani S.A., nos termos do
Contrato de Locacéo firmado entre as partes em 20 de outubro de 2009, e aditado em 03
de agosto de 2010. O referido contrato tem prazo de 64 meses da emissdo do termo de
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inicio da locacdo que se deu em 01 de janeiro de 2010. O valor locaticio é de R$ 1.364
mensais fixos.

A Companhia emitiu em 19 de agosto de 2010 debéntures simples, as quais foram
adquiridas pela controlada Irani Trading S.A. e sdo atualizadas pelo IPCA mais 6% ao
ano com vencimento descrito na nota explicativa n°16.

A Companhia transferiu para a Iraflor nos exercicios de 2011, 2012 e 2013, e no
primeiro trimestre de 2014 o valor de R$ 66.451 em florestas plantadas para
integralizacdo de capital. Em 16 de junho de 2011, a controlada Iraflor emitiu Cédulas
de Produtor (CPR) com vencimento final em junho de 2018 e que representam 0s
direitos da Companhia de receber madeira neste periodo. Tendo os direitos creditorios
oriundos dos CPRs, a Companhia emitiu em 20 de junho de 2011, Certificados de
Direitos Creditérios do Agronegdcio — CDCA, em favor do Banco Ital BBA S.A e do
Banco Rabobank International Brasil S.A.

O crédito a receber de Administradores é decorrente de empréstimo concedido pela
Companhia a seus Administradores que serdo liquidados até o ano de 2015.

O débito junto a HGE Geragdo de Energia Sustentavel Ltda., era decorrente de valor a
integralizar de capital social, em 15 de janeiro de 2014 houve alteracdo contratual com
diminuicdo de capital social da controlada no valor do saldo a integralizar.

O débito junto a Irani ParticipacOes é decorrente de prestacdo de servi¢os tomados pela
Companhia.

O débito junto a Habitasul Desenvolvimentos Imobiliarios é decorrente de aluguel da
unidade administrativa de Porto Alegre firmado em 01 de dezembro de 2008 com
vigéncia por prazo indeterminado.

O débito junto a MCFD Administracdo de Imoveis Ltda corresponde a 50% do valor
mensal de aluguel da Unidade Embalagem em Indaiatuba-SP, firmado em 26 de
dezembro de 2006 e sua vigéncia € de 20 anos prorrogaveis. O valor mensal pago a
parte relacionada é de R$ 99, sendo que o valor total mensal contratado atual é de
R$ 198 reajustados anualmente, de acordo com a mesma variagio do Indice Geral de
Precos do Mercado — IGPM, medido pela Fundacdo Getulio Vargas.

Os débitos junto a Industria de Papel e Papeldo Sdo Roberto S.A., sdo representados por
operacdes previstas no contrato de arrendamento de ativos e outras avengas (“Contrato
de Arrendamento”), por meio do qual a S3o Roberto arrendou, para a Companhia, a
planta industrial de producédo de papel de sua propriedade situada na cidade de Santa
Luzia, Estado de Minas Gerais, e corresponde: i) a uma parcela do valor mensal do
arrendamento de R$ 476 mil, ii) a compra por parte da Companhia dos estoques de
materiais para producdo na data de inicio do contrato, o contrato de arrendamento
iniciou em 01 de mar¢o de 2013 e tem duracdo de 6 anos, podendo ser renovado, e é
reajustado anualmente pelo IPCA, e iii) compras por parte da Companhia de matéria-
prima e acessorios para caixas de papelao ondulado.
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Os créditos junto a Industria de Papel e Papeldo Sdo Roberto S.A., decorrem: i) da
venda de papel para embalagens pela Companhia e, ii) do contrato de reestruturacao
operacional e implantacdo de novo modelo de gestdo (“Contrato de Reestruturacdo”),
por meio do qual a Companhia presta, a Sdo Roberto, servi¢os de reestruturacdo e
reorganizacao estratégica, mercadolégica, operacional e econdémico-financeira, visando
a implantacdo de um novo modelo de gestdo e governanca da Sdo Roberto. O contrato
de reestruturacdo tera prazo de um ano, podendo ser renovado.

Os créditos junto a Companhia Comercial de Iméveis (“CCI”), decorrem da analise
estratégica, operacional, contabil e financeira prestada pela Companhia conforme
Acordo de Reembolso de despesas, inerentes ao processo de aquisicdo das acOes da
Industria de Papel e Papeldo Séo Roberto S.A. pela CCI.

Os débitos decorrentes da remuneracdo dos administradores referem-se aos honorarios e
a remuneracao variavel de longo prazo da diretoria.

As despesas com honorarios da Administracdo, sem encargos sociais, totalizaram
R$ 1.850 em 31 de marco de 2014 (R$ 1.703 em 31 de marco de 2013). A remuneragao
global dos administradores foi aprovada pela Assembleia Geral Ordinaria de 16 de abril
de 2014 no valor maximo de R$ 11.000.

20. PROVISAO PARA RISCOS CIVEIS, TRABALHISTAS E TRIBUTARIOS

A Companhia e suas controladas figuram como parte em acgdes judiciais de naturezas
tributaria, civel e trabalhista e em processos administrativos de natureza tributaria.
Apoiada pela opinido de seus advogados e consultores legais, a Administragdo 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
31.03.14 31.12.13 31.03.14 31.12.13
Provisdes civeis 1.318 1.318 1.326 1.326
Provisoes trabalhistas 630 630 4,506 5.566
Provisoes tributarias 31.062 31.960 36.288 37.186
Total 33.010 33.908 42.120 44.078
Depositos Judiciais 645 628 1.122 1.122
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Controladora 31.12.13 Provisdo Pagamentos Reversdo 31.03.14
Civel 1.318 - - - 1.318
Trabalhista 630 - - - 630
Tributaria 31.960 506 - (1.404) 31.062
33.908 506 - (1.404) 33.010
Consolidado 31.12.13 Provisdo Pagamentos Reverséo 31.03.14
Civel 1.326 - - - 1.326
Trabalhista 5.566 - 2 (1.058) 4.506
Tributaria 37.186 506 - (1.404) 36.288
44.078 506 2) (2.462) 42.120

As provis@es constituidas referem-se principalmente a:

a) Os processos civeis relacionam-se, entre outras questdes, a pedidos indenizatorios
de rescisGes contratuais de Representacdo Comercial. Em 31 de marco de 2014,
havia R$ 1.326 provisionado para fazer frente as eventuais condenacBes nesses
processos. Esses processos tém depositos judiciais de R$ 263, classificados no
Ativo ndo Circulante.

b) Os processos trabalhistas relacionam-se, entre outras questdes, a reclamacfes

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$ 1.568 em 31 de margo de 2014, e acredita que seja suficiente para
cobrir eventuais perdas trabalhistas. Esses processos tém depoésitos judiciais de
R$ 859, classificados no Ativo ndo Circulante.
Também estdo provisionadas acgdes trabalhistas de ex-funcionarios que possam
ocorrer decorrentes de reclamacBes dos adicionais de insalubridade e
periculosidade, estimadas em R$ 2.938, e que se fez necessario em funcdo da
combinagdo de negdcios.

c) As provisbes para processos tributarios se referem a compensagdo de tributos
federais referente as suas operagcdes com créditos de IPI sobre aquisicdo de aparas
realizados pela Companhia. O montante compensado entre os periodos de abril de
2009 a dezembro de 2011 foi de R$ 20.446. O saldo atualizado em 31 de marco de
2014 totaliza R$ 31.062.

Ja as ac0es fiscais avaliadas pelos assessores juridicos como perdas possiveis foram
provisionadas em funcdo da combinacdo de negdcios, totalizando R$ 5.226, e
contemplam principalmente os seguintes processos:

i) Processos Administrativo e Judicial referente a glosa de créditos de
ICMS pela Secretaria da Fazenda do Estado de Séo Paulo, no montante
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total de R$ 1.363. Os processos encontram-se em tramite na esfera
administrativa e judicial e aguardam julgamento.

i) Também sdo consideradas como contingéncias, possivel cobranca em
face da divergéncia de entendimento existente entre a Receita Federal
do Brasil e a Companhia em relacdo ao INSS sobre o servico de
transporte de carga por cooperativas de transporte no montante de R$
3.615.

Contingéncias

Para as contingéncias avaliadas pelos assessores juridicos como perdas possiveis nao
foram constituidas provisdes contabeis. Em 31 de marco de 2014, o montante dessas
contingéncias possiveis de naturezas trabalhistas, civeis, ambientais e tributarias é
COmposto como segue:

Consolidado
31.03.14 31.12.13
Contingéncias trabalhistas 14.862 14.862
Contingéncias civeis 2.612 2.612
Contingéncias ambientais 875 875
Contingéncias tributarias 74.960 71.413
93.309 89.762

Contingéncias trabalhistas:

As acOes trabalhistas avaliadas pelos assessores juridicos como perdas possiveis
totalizam R$14.862 e contemplam principalmente causas de indenizacao
(periculosidade, insalubridade, horas extras, adicionais, danos materiais decorrentes de
acidente de trabalho). Se encontram em diversas fases processuais de andamento e séo
entendidas pela Administracdo com boas chances de éxito.

Contingéncias civeis:

As acdes civeis avaliadas pelos assessores juridicos como perdas possiveis totalizam
R$ 2.612 e contemplam principalmente acfes de indenizacGes que se encontram em
diversas fases processuais de andamento e sdo entendidas pela Administracdo com boas
chances de éxito.

Contingéncias ambientais:

Refere-se a Acdo Civil Publica, objetivando a recuperacdo da area degradada, que foi
julgada parcialmente procedente. Como foi constatado que toda area foi recuperada o
processo se encontra em fase de acordo de indenizacdo entre a Companhia e 0
Ministério Publico em valores bem inferiores ao informado na tabela acima.
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Contingéncias tributarias:

As acles tributérias avaliadas pelos assessores juridicos como perdas possiveis
totalizam R$ 74.960 e contemplam principalmente os seguintes processos:

Processo Administrativo 10925.000172/2003-66 com valor em 31 de dezembro
de 2013 de R$ 10.777, referente & auto de infragdo de IPI originado por suposta
irregularidade na compensacao de crédito tributario. O processo encontra-se no
Conselho de Contribuintes aguardando o julgamento do Recurso Especial
protocolado pela Companhia.

Execugdo Fiscal n°® 2004.72.03.001555-8 do INSS - Instituto Nacional do
Seguro Social com valor em 31 de dezembro de 2013 de R$ 5.146, referente a
Notificacdo Fiscal de Lancamento de Débito que versa sobre contribuicdo social
incidente sobre a receita bruta proveniente da comercializagdo da producdo de
empresas agroindustriais. O processo encontra-se suspenso por decisao judicial,
aguardando julgamento da Acdo Anulatéria n® 2005.71.00.002527-8.

Processos Administrativos n°. 11080.013972/2007-12 e n°. 11080.013973/2007-
67 com valor em 31 de dezembro de 2013 de R$ 4.652, 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.

Processos Administrativos referentes a notificacdes fiscais do Estado de Santa
Catarina, oriundos de suposto crédito tributario indevido por creditamento de
ICMS na aquisi¢do de materiais utilizados no processo produtivo das unidades
Industriais instaladas neste Estado, com valor em 31 de marco de 2014 de
R$ 33.964. A Companhia discute administrativa e judicialmente as referidas
notificacdes fiscais.

Processos administrativos de n° 11080.009902/2006-89, 11080.009904/2006-
88 e 11080.009905/2006-12, referente compensacOes de tributos federais com
Crédito Presumido de IPI sobre exportacbes, supostamente calculados
indevidamente, com valores atualizados em 31 de dezembro de 2013 de R$
9.200. A Companhia discute administrativamente estas notificaces e aguarda o
julgamento dos recursos interpostos junto ao Conselho de Contribuintes.

21. PATRIMONIO LIQUIDO

a) Capital Social

O capital social, em 31 de marco de 2014, é de R$ 116.895 (R$ 116.895 em 31 de
dezembro de 2013), composto por 166.720.235 agOes 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¢Ges com as a¢des ordinarias, e tém
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prioridade de reembolso do capital, sem prémio, pelo valor patrimonial em caso de
liguidacdo 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 acOes representativas do capital social, bem como

aumentar as especies ou classes existentes sem guardar proporcao entre si.

b) Ac0Oes em tesouraria

Controladora Controladora
31.03.14 31.12.13
Quant. Valor Quant. Valor
i) Plano de recompra Ordinéarias 24.000 24.000 30
Preferénciais - - - -
ii) Direito de recesso Preferénciais  2.352.100 6.804 2.352.100 6.804
2.376.100 6.834 2.376.100 6.834

1) Plano de recompra: teve por objetivo maximizar o valor das ag0es para 0s acionistas,
e teve como prazo para realizacao da operacao 365 dias, até 23 de novembro de 2011.

ii) Direito de recesso: as acdes adquiridas foram objeto de alteracbes 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) Reservas de lucros

As Reservas de lucros estdo compostas por: reserva legal, reserva de ativos bioldgicos e
reserva de retencdo de lucros.

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

A Reserva de ativos biologicos foi constituida em funcdo de a Companhia ter avaliado
seus ativos bioldgicos a valor justo no balango de abertura para adocao inicial do IFRS.
A criagdo 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.
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A Reserva de retencao de lucros esta composta pelo saldo de lucros remanescentes apds
a compensagao 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 poderéo,
futuramente, serem deliberados para distribuicdo pela assembleia geral. Alguns
contratos com credores contém clausulas restritivas para distribuicdo de dividendos
superiores ao minimo legal.

e) Ajustes de avaliacdo patrimonial

Foi constituida em funcdo de a Companhia ter avaliado seus ativos imobilizados
(terras, maquinarios e edificacBes) ao custo atribuido no balanco de abertura para
adocdo inicial do IFRS. Sua realizacao se dara pela depreciacdo do respectivo valor de
custo atribuido, quando também serd oferecida a base de dividendos, o saldo liquido
dos impostos em 31 de marco de 2014 corresponde a um ganho de R$ 233.810, (R$
236.016 em 31 de dezembro de 2013).

Também estdo registrados os valores dos instrumentos financeiros designados como
hedge de fluxo de caixa liquidos dos efeitos tributarios, o saldo liquido dos impostos
em 31 de marco de 2014 corresponde a uma perda de R$ 13.001, (R$ 16.922 em 31 de

dezembro de 2013).
As movimentacOes dos ajustes de avaliacdo patrimonial estdo demonstradas no quadro
abaixo:
Consolidado
Em 31 de dezembro de 2012 243.241
Hedge fluxo de caixa (10.793)
Realizacdo - custo atribuido (8.311)
Realizacdo - custo atribuido (controladas) (932)
Ajuste de avaliagio patrimonial Sdo Roberto (4.111)
Em 31 de dezembro de 2013 219.094
Hedge fluxo de caixa 3.922
Realizagdo - custo atribuido (271)
Realizacdo - custo atribuido (controladas) (1.936)
Em 31 de marcco de 2014 220.809

22. LUCRO POR ACAO

O lucro por acdo bésico e diluido é calculado pela divisdo do lucro das operacgdes
continuadas e descontinuadas atribuivel aos acionistas da Companhia, pela media
ponderada das ac¢des disponiveis durante o periodo. A Companhia ndo possui efeitos de
acOes potenciais como dividas conversiveis em acdes, desta forma o lucro diluido €
igual ao lucro bésico por acéo.
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i) Lucro/prejuizo basico e diluido das operacGes continuadas

31.03.14
Acdes ON AcOes PN Acbes ON e PN
Ordinarias Preferenciais Total

Média ponderada da quantidade de a¢des 150.084.788  10.389.660 160.474.448
Lucro/Prejuizo liquido do periodo atribuivel

a cada espécie de agdes (3.034) (210) (3.244)
Lucro/Prejuizo por acdo basico e diluido - R$ (0,0202) (0,0202)
31.03.13
Acbes ON AcOes PN AcOGes ON e PN
Ordindrias  Preferenciais Total

Meédia ponderada da quantidade de acoes 147.941.700  11.752.227 159.693.927
Lucro/Prejuizo liquido do periodo atribuivel
a cada espécie de aches 3.291 261 3.552

Lucro/Prejuizo por acdo basico e diluido - R$ 0,0222 0,0222

23. PLANO DE OUTORGA DE OPCOES DE AQUISICAO DE ACOES

A Celulose Irani operou um programa de remuneracdo com base em acgdes, liquidado
com acles, segundo o que a entidade recebe o0s servicos dos empregados como
contraprestagdo por instrumentos de patriménio liquido (op¢des) da Companhia. O
valor justo dos servicos do empregado, recebidos em troca da outorga de opcdes, €
reconhecido como despesa. O valor total a ser debitado € determinado mediante a
referéncia ao valor justo das opcdes outorgadas. As condicdes de aquisicdo de direitos
que ndo sdo do mercado estdo incluidas nas premissas sobre a quantidade de opc¢oes
cujos direitos devem ser adquiridos. O valor total da despesa é reconhecido durante o
periodo no qual o direito é adquirido; periodo durante o qual as condi¢des especificas
de aquisicdo de direitos devem ser atendidas. Na data do balanco, a entidade revisa suas
estimativas da quantidade de opgdes cujos direitos devem ser adquiridos com base nas
condigdes de aquisicdo de direitos que ndo sdo do mercado. Esta reconhece o impacto
da revisdo das estimativas iniciais, se houver, na demonstragdo do resultado, com um
ajuste correspondente no patriménio.

Primeiro programa do plano de outorga de opcdes de acdes (Programa 1)

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. O pre¢o de
exercicio das opcdes concedidas foi de R$ 1,26 (um real vinte e seis centavos) por acdo
ordinaria ou preferencial. As opg¢des tiveram um periodo de caréncia (vesting) até 31 de
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dezembro de 2013. As opcdes foram exercidas no periodo entre 1 de abril de 2013 e 30
de abril de 2013, sendo que no exercicio 0 empregado pagou o0 preco de exercicio e as
acOes correspondentes ficaram caucionadas a favor da Companhia até 31 de dezembro
de 2013. A Companhia ndo tem nenhuma obrigacdo legal ou ndo formalizada
(constructive obligation) de recomprar ou liquidar as op¢des em dinheiro.

A quantidade de opcdes e seus respectivos precos de exercicio estd demonstrada a
sequir:
Preco medio de exercicio Quantidade de opc¢des
por acéo - reais

Concedidas em maio de 2012 e

exercidas em abril de 2013 1,26 1.588.040
Concedidas em maio de 2012 e

nao exercidas em abril de 2013 1,26 24.000
Em 31 de dezembro de 2013 1,26 1.612.040

O valor justo médio ponderado das opcdes concedidas durante o periodo, determinado
com base no modelo de avaliacdo Black n’ Scholes, era de R$ 0,60 por op¢do. Os dados
significativos incluidos no modelo foram:

Ac0es Preferenciais - preco médio ponderado da acdo de R$ 1,45 na data da concesséo,
preco do exercicio apresentado acima de R$ 1,26, volatilidade de 145,80 %, rendimento
de dividendos de 7,46 %, uma vida esperada da opcéo correspondente a 1,5 anos e uma
taxa de juros anual sem risco de 8,52 %.

Ac0es Ordinarias - preco médio ponderado da acdo de R$ 1,44 na data da concesséo,
preco do exercicio apresentado acima de R$ 1,26, volatilidade de 73,95 %, rendimento
de dividendos de 6,59 %, uma vida esperada da opcéo correspondente a 1,5 anos e uma
taxa de juros anual sem risco de 8,52 %.

A volatilidade foi mensurada pelo uso do desvio padrdo anualizado ajustado
(denominado EWMA) da variacdo diaria das acGes da Celulose Irani, considerando
janela temporal préxima de 1,5 anos, periodo de caréncia do programa de remuneracao
com base em agoes.

24. RECEITA LIQUIDA DE VENDAS

A receita liquida da Companhia esta apresentada conforme segue:
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Controladora Consolidado
31.03.14 31.03.13 31.03.14 31.03.13
Receita bruta de vendas de produtos 209.553 156.782 232.690 160.728
Impostos sobre as vendas (44.963) (35.464) (50.917) (35.727)
DevolugBes de vendas (1.615) (1.168) (1.946) (1.168)
Receita liquida de vendas 162.975 120.150 179.827 123.833

25. CUSTOS E DESPESAS POR NATUREZA

A composicao das despesas por natureza esta apresentada conforme segue:

Controladora Consolidado
31.03.14 31.03.13 31.03.14 31.03.13

Custos fixos e variaveis (matérias primas e materias de consumo) (105.065) (63.668) (100.682) (57.819)
Gastos com pessoal (20.030) (22.544) (26.204) (23.386)
Variacéo valor justo ativos biolégicos (1.212) - 1.625 -

Depreciacéo, amortizagao e exaustao (9.847) (7.799) 7.177) (12.019)
Fretes de vendas (6.675) (6.043) (8.962) (6.043)
Contratacdo de servigos (4.512) (3.556) (5.701) (3.794)
Despesas de vendas (6.168) (5.811) (7.354) (5.655)
Total custos e despesas por natureza (153.509) (109.421) (164.455) (108.716)
Parcela do custo (129.964) (88.877) (136.678) (87.907)
Parcela da despesa (23.545) (20.544) 7.777) (20.809)

26. OUTRAS RECEITAS E DESPESAS OPERACIONAIS

Receitas Controladora Consolidado
31.03.14 31.03.13 31.03.14 31.03.13
Receita de bens alienados 26 50 26 50
Outras receitas operacionais 949 408 1.581 411
975 458 1.607 461
Despesas Controladora Consolidado
31.03.14 31.03.13 31.03.14 31.03.13
Custo dos bens sinistrados e alienados (194) (333) (194) (333)
Oultras despesas operacionais (578) (218) (955) (220)
Pagamento baseado em a¢des - (144) - (144)
(772) (695) (1.149) (697)
Total 203 (237) 458 (236)

27. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL

Reconciliacdo da taxa efetiva dos impostos:
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Controladora Consolidado
31.03.14 31.03.13 31.03.14 31.03.13
Lucro/Prejuizo operacional antes dos efeitos tributarios (4.825) 3.404 (4.399) 3.900
Aliquota basica 34% 34% 34% 34%
Crédito (débito) tributério a aliquota bésica 1.641 (1.157) 1.496 (1.326)
Efeito fiscal de (adi¢bes) exclusbes:
Equivaléncia patrimonial 21 1.430 - -
Controladas tibutadas pelo lucro presumido - - 1.466 738
AvaliacGes do valor justo dos ativos bioldgicos 412 - (552) -
Ouitras diferencas (493) (76) (1.255) 289
Pagamento baseado em acBes - (49) - (49)
1.581 148 1.155 (348)
Imposto de renda e contribuicdo social corrente - - 94) (162)
Imposto de renda e contribuicdo social diferido 1.581 148 1.249 (186)
28. RECEITAS E DESPESAS FINANCEIRAS
Controladora Consolidado
31.03.14 31.03.13 31.03.14 31.03.13
Receitas financeiras
Rendimentos de aplica¢des financeiras 2.014 1.447 2.215 1.470
Juros 514 503 652 503
Descontos obtidos 99 98 111 100
2.627 2.048 2.978 2.073
Variagdo cambial
Variagdo cambial ativa 2.575 1.713 2.575 1.713
Variagdo cambial passiva (3.350) (1.266) (3.350) (1.266)
Variagdo cambial liquida (775) 447 (775) 447
Despesas financeiras
Juros (16.064) (13.532) (21.967) (13.241)
Descontos concedidos (76) (51) (79) (51)
Desagios/despesas bancarias (16) 27) a7 27
Outros (253) (179) (369) (182)
(16.409) (13.789) (22.432) (13.501)
Resultado financeiro liquido (14.557) (11.294) (20.229) (10.981)

29. 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
marcgo de 2014, a Companhia mantinha contratado seguro empresarial com coberturas
de incéndio, raio, explosdo, danos elétricos e vendaval para fabricas, usinas, vila
residencial e escritorios, e tambeém coberturas de responsabilidade civil geral,
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responsabilidade de D&O, em montante total de R$ 488.145. Também estdo
contratados seguros de vida em grupo para os colaboradores com cobertura minima de
24 vezes o salario do colaborador ou no maximo de R$ 500, além de seguro de frota de
veiculos com cobertura a valor de mercado.

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

30. INSTRUMENTOS FINANCEIROS

Gestéo do risco de capital

A estrutura de capital da Companhia é formada pelo endividamento liquido (captagdes

e debéntures detalhadas nas notas explicativas n° 15 e n° 16, deduzidos pelo caixa e

saldos de bancos e dos investimentos mantidos até o vencimento) e pelo patrimonio

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 marco de 2014 foi de 47% capital proprio e 53% capital de terceiros, em

fungéo da consolidagéo do endividamento da controlada Sdo Roberto S.A. em outubro

de 2013.

Indice de endividamento

O indice de endividamento em 31 de margo de 2014 e 31 de dezembro de 2013 é o

seguinte:

Controladora Consolidado
31.03.14 31.12.13 31.03.14 31.12.13

Divida (a) 538.361 539.182 623.071 633.486
Caixa e saldos de bancos 49.980 122.300 59.154 135.005
Investimentos mantidos até o vencimento 1.246 1.161 4,932 2.730
Divida Liquida 487.135 415.721 558.985 495.751
Patriménio Liquido (b) 488.907 488.229 488.920 488.241
indice de endividamento liquido 1,00 0,85 1,14 1,02

Versao : 1
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(@ A divida é definida como captacbes de curto e longo prazos incluindo as
debéntures, conforme detalhado nas notas explicativas n® 15 e n° 16.

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

Categorias de instrumentos financeiros

Controladora Consolidado
Ativos financeiros 31.03.14 31.12.13 31.03.14 31.12.13
Investimentos mantidos até o vencimento 1.246 1.161 4,932 2.730
Bancos conta vinculada 1.246 1.161 4,932 2.730
Empréstimos e recebiveis
Caixa e saldos de bancos 49.980 122.300 59.154 135.005
Conta a receber de clientes 162.235 127.967 147.896 129.970
Outras contas a receber 6.390 6.475 7.602 6.713
Passivos financeiros
Custo amortizado
Captagdes (empréstimos e financiamentos) 409.868 399.949 471.947 470.560
Debéntures 128.493 139.233 151.124 162.926
Fornecedores 104.626 121.325 64.052 90.575

Fatores de risco financeiro

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

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

A Companhia ndo efetua aplicacbes de carater especulativo em derivativos ou
quaisquer outros ativos financeiros. A politica de utilizacdo de instrumentos financeiros
derivativos pela Companhia tem como objetivo minimizar riscos financeiros inerentes
as suas operacdes, bem como garantir a eficiéncia na gestdo dos seus ativos e passivos
financeiros. Os instrumentos financeiros derivativos em vigéncia foram contratados
com o objetivo de proteger as obrigacOes decorrentes de captacGes tomados em moeda
estrangeira ou as exportacbes da Companhia e foram aprovadas pelo Conselho de
Administracgéo.

Risco de exposicdo cambial

A Companhia mantém operacBes no mercado externo expostas as mudangas nas
cotacdes de moedas estrangeiras. Em 31 de marco de 2014 e 31 de dezembro de 2013,
essas operagdes apresentam exposicdo passiva liquida conforme o quadro abaixo.
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Versao : 1

A exposicdo cambial total liquida em moeda estrangeira é equivalente a 16 meses das
exportacGes tomando como base a média das exportacdes realizadas nos trés meses
findos em 31 de margo de 2014, e 22 meses das exportacdes tomando como base a
média das exportacdes realizadas nos trés meses findos em 31 de mar¢o de 2013. Como
0 maior valor das captagdes em moeda estrangeira tem sua exigibilidade no longo
prazo, a Companhia entende que gerara fluxo de caixa em moeda estrangeira suficiente
para quitacdo de seu passivo de longo prazo em moeda estrangeira.

Controladora Consolidado
31.03.14 31.12.13 31.03.14 31.12.13
Contas a receber 13.484 9.200 13.513 9.229
Bancos conta vinculada 1.246 1.161 1.246 1.161
Adiantamento de clientes (120) (144) (120) (144)
Fornecedores (117) (501) (339) (548)
Captacgdes (empréstimos e financiamentos) (149.154) (164.199) (149.154) (164.199)
Exposicdo liquida (134.661) (154.483) (134.854) (154.501)

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

1 — Cenério base: manutencdo da taxa de cdmbio, em niveis proximos aos vigentes no
periodo de elaboracdo destas demonstracdes.

2 — Cenario adverso: deterioracdo de 25% da taxa de cambio em relacdo ao nivel
verificado em 31 de margo de 2014,

3 — Cenério Remoto: deterioracdo de 50% da taxa de cdmbio em relacdo ao nivel

verificado em 31 de marco de 2014.
Cenério remoto

Cendrio base Cendrio adverso

Operagdo Saldo 31.03.14 Ganho (perda) Ganho (perda) Ganho (perda)
Us$$ Taxa R$ Taxa R$ Taxa R$

Ativos

Contas a receber 6.522 2,21 (372) 2,76 3.224 3,31 6.822
Passivos

Contas a pagar (203) 2,21 12 2,76 (100) 3,31 (212)

CaptagBes (empréstimos e financiamentos) (65.910) 2,21 3.763 2,76 (32.584) 3,31 (68.942)
Efeito liquido 3.403 (29.460) (62.332)

Esta anélise 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 margo de 2014 como base

PAGINA: 88 de 101



ITR - Informacdes Trimestrais - 31/03/2014 - CELULOSE IRANI SA Verséo : 1

Notas Explicativas

para projecdo de saldo futuro. O efetivo comportamento dos saldos de divida e dos
instrumentos derivativos respeitard seus respectivos contratos, assim como os saldos de
contas a receber e a pagar poderao 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 estd contida no processo utilizado na preparacdo dessas analises. A Companhia
procura manter as suas operacoes de captacdes, e de instrumentos derivativos expostos
a variacdo cambial, com pagamentos liquidos anuais equivalentes aos recebimentos
provenientes das suas exportacdes. Desta forma a Companhia busca proteger seu fluxo
de caixa das variacGes do cdmbio, e os efeitos dos cenérios acima, se realizados, ndo
deverdo gerar impactos relevantes no seu resultado.

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, LIBOR (London Interbank Offered Rate) ou IPCA
(Indice Nacional de Preco ao Consumidor Amplo).

A analise de sensibilidade calculada para o cenario base, cenario adverso e cenario
remoto, sobre 0s contratos de captacfes que tem base de juros indexados estd
representada conforme abaixo:

1 — Cenario base: manutencgdo das taxas de juros, em niveis proximos aos vigentes no
periodo de elaboracdo destas demonstracdes.

2 — Cenario adverso: correcdo de 25% das taxas de juros em relacdo ao nivel verificado
em 31 de margo de 2014.

3 — Cenario Remoto: correcdo de 50% das taxas de juros em relacdo ao nivel verificado
em 31 de marco de 2014.

Cenédrio base Cenério adverso Cendrio remoto

Operagao Ganho (Perda) Ganho (Perda) Ganho (Perda)

Indexador  Saldo 31.03.14  Taxa%a.a R$ Taxa % a.a R$ Taxa % a.a R$
Caixa e equivalentes de caixa
CDB CDI 55.270 10,80% 282 13,50% 1.807 16,20% 3.333
Captacoes
Capital de Giro cDl 96.660 10,80% (559) 13,50% (3.577) 16,20% (6.594)
Debéntures CDI 156.025 10,80% (780) 13,50% (4.993) 16,20% (9.205)
BNDES TILP 63.739 5,00% - 6,25% (797) 7,50% (1.593)
Capital de Giro IPCA 75.352 6,15% - 7,69% (1.159) 9,23% (2.318)
Financiamento Moeda Estrangeira Libor 21.261 0,33% 8 0,41% (10) 0,49% @7)
Efeito Liquido no Resultado 468.307 (1.049) (8.729) (16.404)

Valor justo versus valor contabil
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O valor justo dos ativos e passivos financeiros representa o valor pelo qual o
instrumento poderia ser trocado em uma transacdo corrente entre partes dispostas a
negociar, e ndo em uma negociacdo forcada. 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 estdo
representados no balango da Companhia com seus valores justos devido a seus prazos
curtos de liquidagéo.

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

Controladora Controladora
31.03.14 31.12.13
Valor contdbil ~ Valor justo  Valor contabil ~ Valor justo

Ativos mensurados pelo custo amortizado

Bancos conta vinculada 1.246 1.246 1.161 1.161
Caixa e saldos de bancos 49,980 49.980 122.300 122.300
Contas a receber de clientes 162.235 162.235 127.967 127.967
Outras contas a receber 6.390 6.390 6.475 6.475
219.851 219.851 257.903 257.903
Passivos mensurados pelo custo amortizado
Fornecedores 104.626 104.626 121.325 121.325
CaptacBes (empréstimos e financiamentos) 409.868 409.868 399.949 399.949
Debéntures 128.493 128.493 139.233 139.233
642.987 642.987 660.507 660.507
Consolidado Consolidado
31.03.14 31.12.13

Valor contdbil ~ Valor justo  Valor contdbil ~ Valor justo

Ativos mensurados pelo custo amortizado

Bancos conta vinculada 4,932 4,932 2.730 2.730
Caixa e saldos de bancos 59.154 59.154 135.005 135.005
Contas a receber de clientes 147.896 147.896 129.970 129.970
Outras contas a receber 7.602 7.602 6.713 6.713

219.584 219.584 274.418 274418

Passivos mensurados pelo custo amortizado

Fornecedores 64.052 64.052 90.575 90.575
CaptacBes (empréstimos e financiamentos) 471.947 471.947 470.560 470.560
Debéntures 151.124 151.124 162.926 162.926

687.123 687.123 724.061 724.061

Riscos de crédito

As vendas financiadas da Companhia sdo administradas através de politica de
qualificacdo e concessdo de crédito. Os créditos de liquidagdo duvidosa estdo
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adequadamente cobertos por provisdo para fazer face as eventuais perdas na realizagédo
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 é realizada na
condigdo 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 aplicacdes sejam realizadas em instituigdes
financeiras de relacionamento estavel, através da aplicacdo da politica financeira que
determina a alocagéo do caixa, sem limitagdes, 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 aplicagio 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 captacdes. 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, o0 monitoramento dos indices de liquidez do balango
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 operages, calculados utilizando-se as taxas e indices vigentes na
data de 31 de margo de 2014 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 inclusdo de informacéo 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.
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Controladora

Passivos
Fornecedores
Captacdes
Debéntures
Outros passivos

Ativos

Caixa e equivalentes
Bancos conta vinculada
Clientes a vencer
Renegociacéo de Clientes
Outros ativos

Consolidado

Passivos
Fornecedores
Empréstimos
Debéntures
Outros passivos

Ativos

Caixa e equivalentes
Bancos conta vinculada
Clientes a vencer
Renegociacdo de Clientes
Outros ativos

Versao : 1

2014 2015 2016 2017 acima 2018
104.626 - - -
93.370 92.079 147.748 62.028 1511
26.509 99.959 32.534 32.495 971
4.304 124 56 56 414
228.809 192.162 180.338 94.579 2.896
49.980 - - - -
1.246 - - - -
129.589 - - - -
3.609 986 638 182 28
8.205 2.870 - - -
192.629 3.856 638 182 28
(36.180)  (188.306)  (179.700)  (94.397) (2.868)
2014 2015 2016 2017 acima 2018
64.052 - - -
100.317 96.070 152.902 68.766 31.240
41.669 52.499 32.534 32.495 33.311
9.743 3.199 4.156 4.543 27.636
215.781 151.768 189.592  105.804 92.187
59.154 - - - -
4.932 - - - -
131.362 - - - -
4.674 986 638 182 28
9.529 3.269 - - -
209.651 4.255 638 182 28
(6.130) ~ (147.513)  (188.954) (105.622) (92.159)

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

A Companhia tem acesso a linhas de financiamento cujo valor total ndo utilizado no
final do periodo do relatorio é de R$ 99.441, e que aumenta proporcionalmente na
medida em que as captacdes forem liquidadas. A Companhia espera atender as suas
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outras obrigacdes a partir dos fluxos de caixa operacional e dos resultados dos ativos
financeiros a vencer.

Instrumentos financeiros derivativos

As operacdes de derivativos sdo classificadas por estratégias de acordo com o seu
objetivo. S8o0 operacBGes contratadas com o objetivo de protecdo do endividamento
liguido da Companhia, de aplicagdes financeiras ou suas exportacdes e importacdes
contra as variagdes de cadmbio, ou para troca de taxa de juros. Os instrumentos
financeiros derivativos sdo mensurados ao valor justo e reconhecidos no resultado
financeiro. Também s8o reconhecidos diretamente no resultado financeiro 0s
instrumentos financeiros derivativos vinculado a operagdes de captacao.

A Companhia mantém controles internos que a Administracdo julga suficientes para a
gestdo dos riscos. Mensalmente a diretoria analisa relatorios referentes ao custo
financeiro da sua divida e as informacdes do Fluxo de Caixa em Moeda Estrangeira que
contempla os recebimentos e pagamentos da Companhia em moeda estrangeira e avalia
a necessidade de contratagcdo de alguma protecdo. Os resultados alcancados por esta
forma de gerenciamento tém protegido o seu fluxo de caixa das varia¢es do cambio.

a) Instrumentos financeiros derivativos reconhecidos a valor justo

Em 31 de marco de 2014, a Companhia ndo tinha contratado nenhum instrumento
financeiro derivativo reconhecido a valor justo.

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

i) Em 23 de marco de 2012, a Companhia contratou operacéo de swap de fluxo de
caixa com Banco Ital 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 contratacdo é de R$ 40.000 (equivalente a USD 21.990 mil
na data da transacdo), diminuindo conforme ocorrem 0s vencimentos das
parcelas semestrais previstas no contrato a ele atrelado até o seu vencimento
final em marco de 2017.

Essa operacdo de swap tem o objetivo de ajustar o pre¢o da operagdo a ela
atrelada e seus vencimentos se dao simultaneamente aos da operagdo original. O
contrato de swap ndo é negociavel separadamente. O contrato de CCE- Cédula
de Crédito a Exportagdo 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 esta 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.

PAGINA: 93 de 101



ITR - Informacdes Trimestrais - 31/03/2014 - CELULOSE IRANI SA Verséo : 1

Notas Explicativas

A aprovacdo para realizar a operacdo foi dada pelo Conselho de Administracao
da Companhia em 23 de margo de 2012.

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), segundo os
parametros descritos nas normas contabeis brasileiras CPC 38 e 40, na orientacdo
técnica OCPCO03 e na norma internacional IAS 39.

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 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 Creédito a Exportacdo com o Banco Itad BBA e um contrato de PPE —
Pré-Pagamento de Exportacdo com o Banco Santander.

Os fluxos de caixa protegidos sdo as exportacBes esperadas até 2017 e o valor

represado no Patriménio Liquido da Companhia por conta do Hedge Accounting em 31
de margo de 2014 é de R$ 13.001 (R$ 16.922 em dezembro de 2013).

Controladorae  Controladora e

Consolidado Consolidado
31.03.14 31.12.13

Saldo inicial 25.640 9.286
Variagdo do hedge fluxo de caixa (4.873) 17.558
Reclassificagdo para resultado (1.068) (1.204)
19.699 25.640
Saldo inicial (8.718) (3.157)
Impostos sobre variagdo do hedge fluxo de caixa 1.657 (5.970)
Impostos sobre reclassificacdo para resultado 363 409
(6.698) (8.718)

Saldo Final 13.001 16.922

A Companhia estima a efetividade com base na metodologia dollar 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 operagdes 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
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fluxo de caixa efetivos na compensacdo da variacdo das despesas protegidas séo
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 anélise de sensibilidade dos instrumentos de hedge das operacdes designadas como

hedge de fluxo de caixa, estd considerada nesta mesma nota explicativa no item risco
de exposicdo cambial juntamente com os demais instrumentos financeiros.

31. 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 negocio, e ainda, segundo os critérios de segmentagdo
estabelecidos pelo CPC 22 (IFRS 8) — Informacéao por Segmento.

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, uma em Vargem Bonita, SC,
uma em Indaiatuba, SP, e outra em S&o Paulo, SP.

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
producdo para o Segmento Embalagem PO, com duas unidades produtivas, uma em
Vargem Bonita, SC e outra em Santa Luzia, MG.

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

b) Informacdes consolidadas dos segmentos operacionais

PAGINA: 95 de 101



Notas Explicativas

Vendas liquidas:

Mercado interno

Mercado externo
Receita de vendas para terceiros
Receitas entre segmentos
Vendas liquidas totais
Variagdo valor justo ativo bioldgico
Custo dos produtos vendidos
Lucro bruto
Despesas operacionais

Resultado operacional antes do
resultado financeiro

Resultado financeiro

Resultado operacional liquido

Ativo total
Passivo total

Patrimdnio liquido

Vendas liquidas:

Mercado interno

Mercado externo
Receita de vendas para terceiros
Receitas entre segmentos
Vendas liquidas totais
Variagdo valor justo ativo biolégico
Custo dos produtos vendidos
Lucro bruto
Despesas operacionais

Resultado operacional antes do
resultado financeiro

Resultado financeiro

Resultado operacional liquido

Ativo total
Passivo total
Patrimdnio liquido
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Consolidado
31.03.14
Embalagem Papelpara  Florestal RS e  Corporativo/
P.O Embalagens Resinas eliminacbes Total
117.132 34.081 2.513 156 153.882
- 14.903 11.042 - 25.945
117.132 48.984 13.555 156 179.827
- 4.595 - (4.595) -
117.132 53.579 13.555 (4.439) 179.827
- (1.927) 3.552 - 1.625
(106.557) (25.323) (9.924) 3.501 (138.303)
10.575 26.329 7.183 (938) 43.149
(12.000) (3.971) (1.035) (10.313) (27.319)
(1.425) 22.358 6.148 (11.251) 15.830
(12.575) (8.712) (145) 1.203 (20.229)
(14.000) 13.646 6.003 (10.048) (4.399)
591.985 627.299 151.486 196.873 1.567.643
321.460 248.478 16.957 491.828 1.078.723
35.676 240.251 136.182 76.811 488.920
Consolidado
31.03.13
Embalagem Papelpara  FlorestalRSe  Corporativo/
P.O Embalagens Resinas eliminagdes Total
68.047 33.417 3.553 165 105.182
- 12.125 6.526 - 18.651
68.047 45.542 10.079 165 123.833
- 2.986 - (2.986) -
68.047 48.528 10.079 (2.821) 123.833
(55.656) (26.991) (7.055) 1.795 (87.907)
12.391 21.537 3.024 (1.026) 35.926
(8.531) (3.518) (949) (8.047) (21.045)
3.860 18.019 2.075 (9.073) 14.881
(5.146) (5.920) (218) 303 (10.981)
(1.286) 12.099 1.857 (8.770) 3.900
163.911 725.645 134.935 201.963 1.226.454
67.296 265.758 8.951 439.672 781.677
- 382.315 123.800 (61.338) 444777
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Notas Explicativas

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 operagdes entre 0s demais segmentos, as quais sao realizadas a precos e
condigGes usuais de mercado.

As informagdes referentes ao resultado financeiro foram distribuidas por segmento
operacional levando-se em consideracdo a alocacdo 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 no primeiro trimestre de 2014 totalizaram R$ 179.827,
(R$ 123.833 no primeiro trimestre de 2013).

A receita liquida de venda para o mercado externo no primeiro trimestre de 2014
totalizaram R$ 25.945, (R$ 18.651 no primeiro trimestre de 2013), distribuida por
diversos paises, conforme composicao abaixo:

Consolidado Consolidado
31.03.14 31.03.13

Rec. liquida % na receita Rec. Liquida % na Receita

Pais exportacdo liquida total Pais Exportacdo Liquida Total
Holanda 6.811 3,80% Holanda 3.683 3,00%
Argentina 4,771 2,70% Argentina 3.312 2,70%
Arabia Saudita 2.734 1,50% Arébia Saudita 2.417 2,00%
Franca 2.455 1,40% Africa do Sul 1.755 1,40%
South Africa 1.849 1,00% Franga 1.294 1,00%
Chile 1.261 0,70% Portugal 882 0,70%
Paraguai 975 0,50% Chile 844 0,70%
Peru 946 0,50% Paraguai 760 0,60%
Noruega 704 0,40% Noruega 653 0,50%
Espanha 650 0,40% Peru 649 0,50%
India 578 0,30% Turquia 437 0,40%
Bolivia 415 0,20% India 408 0,30%
Singapore 340 0,20% Bolivia 374 0,30%
Portugal 276 0,20% Venezuela 223 0,20%
Alemanha 187 0,10% Alemanha 174 0,10%
Japao 158 0,10% Emirados Arabes Unidos 164 0,10%
Venezuela 132 0,10% Colombia 159 0,10%
Outros paises 703 0,40% Outros paises 463 0,40%
25.945 14,50% 18.651 15,00%

As receitas liquidas de vendas da Companhia no mercado interno no primeiro trimestre
de 2014 totalizaram R$ 153.882 (R$ 105.182 no primeiro trimestre de 2013).

Versao : 1
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Notas Explicativas
No primeiro trimestre de 2014, um unico cliente representava 15,2% das receitas
liquidas do mercado interno no segmento Embalagem PO, equivalente a R$ 17.959. As

demais vendas da Companhia no mercado interno e externo foram pulverizadas, ndo
havendo concentracdo de vendas de percentual acima de 10% para nenhum cliente.

32. CONTRATOS DE ARRENDAMENTO OPERACIONAL (CONTROLADORA)

Locacdo de iméveis de unidades produtivas

Em 31 de marco de 2014, a Companhia possui trés contratos de aluguel de unidades
produtivas, 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.

Os contratos de aluguel de unidades produtivas estdo representados conforme segue:

a) Contrato de locacao firmado em 20 de outubro de 2009 e aditado em 03 de agosto
de 2010 com a controlada Irani Trading S.A, que € proprietaria de imovel industrial
localizado em Vargem Bonita, SC. O contrato tem prazo de 64 meses da emissdo do
termo de inicio que se deu em 01 de janeiro de 2010 e seu valor locaticio de
R$ 1.364 mensais fixos.

b) Contrato de locacdo firmado em 26 de dezembro de 2006, referente aluguel da
unidade Embalagem em Indaiatuba, SP, com vigéncia de 20 anos e o valor mensal
contratado atual de R$ 198, reajustado anualmente pela varia¢édo do IGPM.

c) Contrato de locacdo firmado em 01 de marco de 2013 com a controlada Industria de
Papel e Papeldo S&o Roberto S.A., referente aluguel da unidade Papel — MG em
Santa Luzia, MG, com vigéncia de 6 anos e o valor mensal contratado atual de R$
476, reajustado anualmente pela variacdo do IPCA.

Os valores de aluguéis reconhecidos como despesas no primeiro trimestre de 2014 pela
controladora, liquidos de impostos quando aplicaveis, sao:

- Aluguéis de unidades produtivas = R$ 6.062 (R$ 5.105 em 31.03.13)
- Aluguéis de unidades comerciais e administrativas = R$ 102 (R$ 101 em 31.03.13)

Os compromissos futuros oriundos desses contratos, calculados a valor de 31 de marco
de 2014 totalizam um montante minimo de R$ 131.360. Os arrendamentos foram
calculados a valor presente utilizando-se o IGPM acumulado nos Gltimos 12 meses de

7,31% a.a.
Depois de umano Depois de
Até umano até cinco anos cinco anos Total
Arrendamentos operacionais futuros 25.352 58.319 47.689 131.360
Arrendamentos operacionais a valor presente 23.625 46.886 25.390 95.901
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Notas Explicativas

Locacdo de area de plantio

A Companhia possui contratos de arrendamentos ndo canceldveis para produgdo de
ativos biologicos em terras de terceiros, chamados de parcerias, em area total de
3.371 hectares, da qual 2.374 hectares ¢ a area proporcional dos plantios pertencentes
a mesma. Para algumas areas 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 canceléveis

Depois de um ano Depois de

Até umano até cinco anos cinco anos Total
Arrendamentos operacionais futuros 350 1.676 2.050 4.076
Arrendamentos operacionais a valor presente 326 1.306 1.244 2.876

33. SUBVENCAO GOVERNAMENTAL

A Companhia possui incentivos fiscais de ICMS no Estado de Santa Catarina, onde
60% do incremento de ICMS, calculado sobre uma base média (setembro 2006 a
agosto 2007) anterior aos investimentos realizados é diferido para pagamento apos 48
meses. Este beneficio é calculado mensalmente e esta condicionado a realizagdo dos
investimentos planejados, manutencdo de empregos, além da manutencdo da
regularidade junto ao Estado, condigdes 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 do custo de captacdo na data-base para linhas de financiamento
com caracteristicas semelhantes as necessarias para os respectivos desembolsos, caso
ndo possuisse o beneficio, resultando em R$ 2.747.

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 marc¢o de
2014, a Companhia possuia R$ 23.512 de ICMS diferido registrado no passivo, liquido
da subvencdo governamental R$ 20.765.

34. COMPROMISSOS DE INVESTIMENTOS

A Companhia assinou em 21 de marco de 2014, Protocolo de Inten¢des com o Governo
do Estado de Minas Gerais, com 0 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 modernizagdo e ampliacdo da capacidade de producédo
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Notas Explicativas

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

35. 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 demonstracdes de fluxo de caixa.

Durante o periodo de trés meses findo em 31 de mar¢o de 2014, a Companhia efetuou
pagamentos de compras de aquisi¢do de ativo imobilizado no montante de R$ 13.002
que estavam anteriormente financiadas diretamente por fornecedores, e também
aportou capital com florestas plantadas na controlada Iraflor Comércio de Madeiras
Ltda. no valor de R$ 12.365.

Durante o periodo de trés meses findo em 31 de mar¢o de 2013, a Companhia efetuou
a aquisicdo de ativo imobilizado no montante de R$ 6.474 que foram financiadas
diretamente por fornecedores e também aportou capital com florestas plantadas na
controlada Iraflor Comércio de Madeiras Ltda no valor de R$ 4.020.

36. EVENTOS SUBSEQUENTES

Em 16 de abril de 2014 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$ 5.157, e reserva de retencdo de lucros, no valor de R$
29.843, que totalizam o montante de R$ 35.000, passando o Capital Social de R$
116.895 para R$ 151.895, sem emissdo de novas agdes.
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Pareceres e Declaracdes / Relatdrio da Revisdo Especial - Sem Ressalva

Relatorio sobre a revisdo de informacdes trimestrais
Aos Administradores e Acionistas

Celulose Irani S.A.

Introducéo

Revisamos as informagdes contabeis intermediarias, individuais e consolidadas, da Celulose Irani S.A., contidas no Formulario de
Informag8es Trimestrais - ITR referente ao trimestre findo em 31 de margo de 2014, que compreendem o balango patrimonial em 31 de
marco de 2014 e as respectivas demonstrag6es do resultado, do resultado abrangente, das mutagdes do patrimdnio liquido e dos
fluxos de caixa para o periodo de trés meses findo nessa data, assim como o resumo das principais politicas contabeis e as demais
notas explicativas.

A administracdo é responsavel pela elaboragéo das informag8es contabeis intermediarias individuais de acordo com o Pronunciamento
Técnico CPC 21 - Demonstracgado Intermediaria e das informagdes contabeis intermediarias consolidadas de acordo com o
Pronunciamento Técnico CPC 21 - Demonstracao Intermediaria e com a norma internacional de contabilidade IAS 34 -Interim Financial
Reporting, emitida pelo International Accounting Standards Board (IASB), assim como pela apresentacédo dessas informacgdes de forma
condizente com as normas expedidas pela Comisséo de Valores Mobiliarios, aplicaveis a elaboragdo das Informag6es Trimestrais -
ITR. Nossa responsabilidade é a de expressar uma conclusdo sobre essas informacdes contabeis intermediarias com base em nossa
reviséo.

Alcance da revisao

Conduzimos nossa revisdo de acordo com as normas brasileiras e internacionais de reviséo de informag6es intermediarias (NBC TR
2410 - Reviséo de Informacgdes Intermediarias Executada pelo Auditor da Entidade e ISRE 2410 - Review of Interim Financial
Information Performed by the Independent Auditor of the Entity, respectivamente). Uma reviséo de informag8es intermediarias consiste
na realizacdo de indagacdes, principalmente as pessoas responsaveis pelos assuntos financeiros e contabeis e na aplicagao de
procedimentos analiticos e de outros procedimentos de revisdo. O alcance de uma revisao € significativamente menor do que o de
uma auditoria conduzida de acordo com as normas de auditoria e, consequentemente, ndo nos permitiu obter seguranca de que
tomamos conhecimento de todos o0s assuntos significativos que poderiam ser identificados em uma auditoria. Portanto, ndo
expressamos uma opinido de auditoria.

Conclusao sobre as informacgdes intermediarias individuais
Com base em nossa revisdo, ndo temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar que as informagdes contabeis
intermediarias individuais incluidas nas informag8es trimestrais acima referidas ndo foram elaboradas, em todos os aspectos

relevantes, de acordo com o CPC 21 aplicavel a elaboracéo das Informacdes Trimestrais - ITR, e apresentadas de forma condizente
com as normas expedidas pela Comissao de Valores Mobiliarios.

Conclusao sobre as informacdes intermediarias consolidadas
Com base em nossa revisdo, ndo temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar que as informag6es contabeis
intermediarias consolidadas incluidas nas informacgdes trimestrais acima referidas ndo foram elaboradas, em todos os aspectos

relevantes, de acordo com o0 CPC 21 e o IAS 34, aplicaveis a elaboracéo das Informacdes Trimestrais - ITR, e apresentadas de forma
condizente com as normas expedidas pela Comisséo de Valores Mobiliarios.

Outros assuntos
Demonstragdes do valor adicionado

Revisamos, também, as demonstrac¢des do valor adicionado (DVA), individuais e consolidadas, referentes ao periodo de trés meses
findo em 31 de marco de 2014, preparadas sob a responsabilidade da administragdo da Companhia, cuja apresentacao nas
informacgdes intermediéarias é requerida de acordo com as normas expedidas pela Comissado de Valores Mobilidrios aplicaveis a
elaboracgédo de Informagdes Trimestrais - ITR e considerada informagdo suplementar pelas IFRS, que ndo requerem a apresentagao da
DVA. Essas demonstra¢fes foram submetidas aos mesmos procedimentos de revisdo descritos anteriormente e, com base em nossa
revisdo, ndo temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar que nédo foram elaboradas de maneira consistente, em
todos os seus aspectos relevantes, em relagdo as informag8es contabeis intermediarias individuais e consolidadas tomadas em
conjunto.

Porto Alegre, 30 de abril de 2014
PricewaterhouseCoopers
Auditores Independentes

CRC 25P000160/0-5 "F" RS
Carlos Biedermann

Contador CRC 1RS02931/0-4
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