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Prezados Srs. Acionistas da Celulose Irani S.A. (a “Companhia”)

A Administragdo da Companhia, em cumprimento ao disposto no artigo 6° da Instrucdo CVM n° 481, de

17.12.2009, vem, com vistas a instruir as matérias a serem deliberadas em Assembleia Geral Ordinaria

(“AGQ”), que se realizara em 20 de abril de 2016, disponibilizar aos Acionistas as seguintes informacfes

anexas:

Documentos referentes a Assembleia Geral Ordinaria:

@

(ii)

(iii)

(iv)

v)

Informacdes disponibilizadas em cumprimento ao disposto no artigo 9°, incisos |, Il e IV e paragrafo
1°, inciso |, referentes ao relatério da administracédo, cépia das demonstragfes financeiras, parecer
dos auditores independentes e formulario de demonstracdes financeiras padronizadas (DFP)
relativos ao exercicio social encerrado em 31.12.2015: Ja divulgado no website da Companhia, da
CVM e da BM&FBOVESPA no dia 29.02.2016 e publicados nas edi¢cdes de mesma data nos jornais
“Diario Oficial do Estado do Rio Grande do Sul” de Porto Alegre, “Jornal do Comércio” de Porto

Alegre e “Valor Econémico”, regional Sao Paulo;

Informacgdes disponibilizadas em cumprimento ao disposto no artigo 9°, inciso Ill da Instrucdo CVM
n°® 481, de 17.12.2009, referentes ao comentario dos administradores sobre a situagéo financeira da

Companhia, nos termos do item 10 do Formulario de Referéncia (“Anexo 1”);

Informac8es disponibilizadas em cumprimento ao disposto no artigo 9°, § 1°, inciso Il da Instrucdo
CVM n° 481, de 17.12.2009, referentes a proposta de Destinagdo do Lucro Liquido do Exercicio a

ser deliberada na AGO (“Anexo I1”);

Informacdes disponibilizadas em cumprimento ao disposto no artigo 12 da Instru¢do CVM n° 481,
de 17.12.2009, incisos | e I, referentes a remuneracao dos administradores a ser deliberada na

AGO (“Anexo I11”).

Informac8es disponibilizadas em cumprimento ao disposto no artigo 10 da Instrugdo CVM n° 481,
de 17.12.2009, referentes ao candidato indicado pelos acionistas controladores para membro do
Conselho de Administracdo da Companhia, nos termos dos itens 12.5 a 12.10 do Formulario de

Referéncia (“Anexo IV”).
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Aproveitamos para destacar que, além das informagdes contidas nesta proposta, V.Sas poderdo sanar
eventuais davidas em relacdo as matérias em pauta por meio de contato direto com a Diretoria de
Relacdes com Investidores, através do e-mail ri@irani.com.br ou pelos telefones +55 (49) 3527-5194,
+55 (51) 3220-3516 e +55 (51) 3220-3542, a qual, desde ja, encontra-se a vossa disposicao para

atendé-los prontamente.

Esperamos que este documento seja (til para a analise das propostas submetidas a vossa apreciacao e

contando com sua presenca, aproveitamos para reiterar nosso apreco e consideracéo.

Finalmente, gostariamos de agradecer a confianga demonstrada por V.Sas. e reafirmamos o0 nosso
compromisso de buscar a criacéo de valor diferenciado e sustentavel para nossos acionistas, por meio
de atuacdo orientada pelos critérios da ética, da exceléncia e da responsabilidade na conducdo dos

negocios.

Pericles de Freitas Druck
Presidente do Conselho de Administracéo

Péricles Pereira Druck Odivan Carlos Cargnin
Diretor Presidente Diretor de Administracdo, Financas e
Relagdes com Investidores



IRANI

INDICE
F AN L= e T PR PP 05
F AN L= e T | T PR 53
F AN Lo T | 1 T 59

F AN L= o T A 25PN 76



IRANI

ANEXO |

Instrucdo CVM n°. 481, de 17 de dezembro de 2009 — Artigo 9°, lll: Comentario dos diretores sobre a
situacao financeira da Companhia

Formulario de Referéncia — item 10
10. COMENTARIOS DOS DIRETORES

10.1. Os diretores devem comentar sobre:

a) condi¢des financeiras e patrimoniais gerais

A Diretoria entende que a Companhia apresenta condi¢Bes financeiras e patrimoniais para cumprir com
todas as suas obrigacdes de curto e longo prazo, gerindo suas estratégias financeiras e de negocio.

No exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2015, a receita liquida de venda de bens e/ou
servigos consolidada da Companhia foi de R$ 758.758 mil, representando um crescimento de 2,7% em
relagdo ao mesmo periodo de 2014. O lucro liquido consolidado da Companhia, em 2015, foi de R$ 495
mil, 99,1% inferior ao lucro liquido de 2014 que foi de R$ 56,579 mil. O resultado de 2015 teve impacto
negativo da variacdo do valor justo dos ativos bioldgicos, bem como dos efeitos da variagdo cambial
reconhecidos no periodo. O EBITDA Ajustado Consolidado foi de R$ 181.209 mil, apresentando
crescimento de 18,1% em 31 de dezembro de 2015 quando comparado a R$ 153.483 mil em 31 de
dezembro de 2014. Com isso a margem do EBITDA Ajustado Consolidado da Companhia foi de 23,9% em
2015 contra 20,8% em 2014. A relacéo divida liquida/EBITDA Ajustado consolidada que era de 3,97 vezes
em 2014, passou para 4,29 vezes em 2015, influenciada pela valorizacdo do délar, que incrementou parte
da divida denominada em doélar. Em 31 de dezembro de 2015, 23,5% do total do endividamento
consolidado da Companhia estavam no curto prazo, no montante de R$ 216.868 mil, conforme descrito no
item 10.1 (f) abaixo, sendo que a soma de caixa e equivalentes de caixa e dos saldos de Bancos conta
vinculada consolidados totalizavam R$ 145.454 mil.

No exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2014, a receita liquida de venda de bens e/ou
servicos consolidada da Companhia foi de R$ 738.499 mil, representando um crescimento de 22,2% em
relacdo ao mesmo periodo de 2013. O lucro liquido consolidado da Companhia, em 2014, foi de R$ 56.579
mil, 16,1% inferior ao lucro liquido de 2013 que foi de R$ 67.408 mil, principalmente em funcdo dos
reflexos com a adesé@o ao programa REFIS da Lei 11.941/09 ocorrido em 2013 e que ndo se repetiu em
2014 nos mesmos niveis, no entanto, a variagdo do valor justo dos ativos bioldgicos cresceu 46,3% em
2014 em relacdo a 2013, o que contribuiu positivamente para o resultado liquido apresentado pela
Companhia. O EBITDA Ajustado Consolidado foi de R$ 153.483 mil, apresentando crescimento de 21,6%
em 31 de dezembro de 2014 quando comparado a R$ 126.210 mil em 31 de dezembro de 2013. Com isso
a margem do EBITDA Ajustado Consolidado da Companhia foi de 20,8% em 2014 contra 20,9% em 2013.
A relagdo divida liquida/EBITDA Ajustado consolidada que era de 3,61 vezes em 2013, passou para 3,97
vezes em 2014, influenciada pela valorizacdo do ddlar, que incrementou parte da divida denominada em
délar e pelo investimento realizado na Maquina de Papel I. Em 31 de dezembro de 2014, 21,8% do total do
endividamento consolidado da Companhia estavam no curto prazo, no montante de R$ 169.617 mil,
conforme descrito no item 10.1 (f) abaixo, sendo que a soma de caixa e equivalentes de caixa e dos saldos
de Bancos conta vinculada consolidados totalizavam R$ 168.058 mil.

No exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2013, a receita liquida de venda de bens e/ou
servigos consolidada da Companhia foi de R$ 604.241 mil, representando um crescimento de 25,0% em
relagdo ao mesmo periodo de 2012. O lucro liquido consolidado da Companhia, em 2013, foi de R$ 67.408
mil, 155,5% superior ao lucro liquido de 2012 que foi de R$ 26.381 mil, principalmente em func¢éo do
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aumento nos volumes de vendas e os reflexos da adesdo ao programa REFIS da Lei 11.941/09 na
controlada Sado Roberto S.A. O EBITDA Ajustado Consolidado foi de R$ 126.210 mil, apresentando
incremento de 9,3% em 31 de dezembro de 2013 quando comparado a R$ 115.422 mil em 31 de
dezembro de 2012. Com isso a margem do EBITDA Ajustado Consolidado da Companhia foi de 20,9% em
2013 contra 23,9% em 2012. A relacao divida liquida/EBITDA Ajustado consolidada que era de 2,69 vezes
em 2012, passou para 3,61 vezes em 2013, influenciada pelo aumento dos patamares de endividamento
assumidos com a consolidacdo das operacdes da controlada S&o Roberto S.A. Em 31 de dezembro de
2013, 27,3% do total do endividamento consolidado da Companhia estavam no curto prazo, no montante
de R$ 172.746 mil, conforme demostrado no item 10.1. (f) abaixo, sendo que a soma do caixa e
equivalentes de caixa e dos saldos de Bancos conta vinculada consolidados totalizavam R$ 137.735 mil.

A Diretoria da Companhia entende que um indice de alavancagem operacional na casa das 2,5 vezes
propicia uma estrutura de capital ideal, mantidos prazos médios de liquidacdo das dividas em
aproximadamente 30 meses e um saldo minimo de caixa consolidado de aproximadamente R$ 50.000 mil.
Circunstancialmente, em fase de investimentos, é admitido um indice de alavancagem maior, até o limite
de 4 vezes.

A tabela a seguir mostra um resumo dos principais indices de alavancagem financeira da Companhia para
0s exercicios e periodos indicados:

31 de dezembro de | 31 de dezembro de | 31 de dezembro de
R$ mil 2015 2014 2013
Divida Liquida Consolidada® 776.966 608.787 495.751
EBITDA Ajustado Consolidado® 181.209 153.483 126.210
D.IVIda liquida Co.nsolldada/ EBITDA 4.29 3.97 3,610
Ajustado Consolidado
Divida Liquida/EBITDA Proforma® 3,08 n.a. n.a.

(1) A Divida Liquida é calculada conforme item 10.1 (b) deste Formulario de Referéncia.

(2) EBITDA Ajustado é calculado conforme item 3.2 (c) do Formulario de Referéncia.

(3) A Divida Liquida/EBITDA Ajustado de 2013 é calculada com base no EBITDA proforma descrito abaixo.

(4) Divida Liquida/EBITDA Proforma é calculado excluindo da divida liquida a variagdo cambial registrada como
hedge accounting.

Para o exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2013, comparativamente ao exercicio de 2012,
apresentamos o EBITDA Ajustado proforma, que considera as operagfes da controlada Sdo Roberto como
se estivessem integradas a IRANI desde janeiro de 2013, a fim de capturar o resultado anualizado para fins

de comparabilidade:

PROFORMA

Consolidado (R$ mil) 2013 2012
Resultado Operacional antes de tributos e 42.793 (1.008)
participacbes
Exaustao 21.386 19.220
Depreciacdo e Amortizagéo 40.180 50.978
Resultado Financeiro 63.840 79.738
EBITDA 168.199 148.928

Margem EBITDA 24,1% 23,0%
Ajustes conf. Inst.CVM 527/12
EBITDA da operacéo descontinuada " - 7.002
Variagéo do valor justo dos ativos biolégicos @ (20.107) (36.767)
Stock Option/Participacdo dos administradores 8.073 3.308
Eventos Nao Recorrentes ¥ (18.810) 6.684
EBITDA Ajustado 137.355 129.155

' EBITDA da operacdo descontinuada: refere-se ao EBITDA gerado pela descontinuidade das operacfes da controlada
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Meu Moével de Madeira — Comércio de Méveis e Decoracao Ltda.

2 Variagdo do valor justo dos ativos bioldgicos, por ndo significar geragdo de caixa no periodo.

% Stock Option/Participacdo dos administradores: o stock option corresponde ao valor justo dos instrumentos e tem
como contrapartida a Reserva de Capital no Patrimdnio Liquido, e a participagcdo dos administradores esta relacionada
a distribuigdo dos resultados da Companhia, sendo que nenhum dos dois representa desembolso de caixa no periodo.
* Eventos nao recorrentes referem-se a perda por Impairment de maquinas no valor de R$ 4.590 mil, resultado positivo
por adesdo ao programa REFIS na controlada S&o Roberto S.A. no valor de R$ 33.432 mil e, perda por outras
movimentagdes de investimentos em controlada no valor de R$ 2.248 mil.

b) estrutura de capital

(R$ mil) Dados Consolidados Em ah Em ah Em
31.12.2015 % 31.12.2014 % 31.12.2013

Total de dividas* 922.420 18,7 776.845 22,6 633.486
Caixa e equivalentes de caixa 125.732 (24,3) 165.985 22,9 135.005
Bancos conta vinculada* 19.722 851,4 2.073 (24,1) 2.730
Divida liquida 776.966 27,6 608.787 22,8 495.751
Patrimdnio liquido 396.628 (20,3) 497.625 1,9 488.241
Capital social realizado 161.895 6,6 151.895 29,9 116.895
indice de endividamento liquido 1,96 1,22 1,02

*Total de dividas: Composto por empréstimos e financiamentos, debéntures e CDCA.
*Bancos conta vinculada (Banco do Brasil Nova York e Banco Ital): representam valores retidos para garantia de
amortizacdo de parcelas de empréstimo oriundas de pré pagamento de exportagéo firmado com Credit Suisse.

O patrimdnio liquido consolidado da Companhia em 31 de dezembro de 2015 era de R$ 396.628 mil, o que
significa uma reducao de 20,3%, ou R$ 100.997 mil, em relagcdo ao patriménio liquido consolidado em 31
de dezembro de 2014, principalmente em funcdo do reconhecimento da variagcdo cambial sobre hedge
accounting. Em 31 de dezembro de 2015, a divida bruta consolidada da Companhia era de R$ 922.420
mil, demonstrando uma estrutura de capital de 30,1% de capital préprio e 69,9% de capital de terceiros.

O patrimdnio liquido consolidado da Companhia em 31 de dezembro de 2014 era de R$ 497.625 mil, o que
significa um aumento de 1,9%, ou R$ 9.384 mil, em relacdo ao patriménio liquido consolidado em 31 de
dezembro de 2013, principalmente em funcdo da destinacdo de resultados para a reserva de retencéo de
lucros. Em 31 de dezembro de 2014, a divida bruta consolidada da Companhia era de R$ 776.845 mil,
demonstrando uma estrutura de capital de 39,0% de capital proprio e 61,0% de capital de terceiros.

O patrimdnio liquido consolidado da Companhia em 31 de dezembro de 2013 era de R$ 488.241 mil, o que
significa um aumento de 7,5%, ou R$ 34.236 mil, em relacdo ao patriménio liquido consolidado em 31 de
dezembro de 2012, principalmente em funcdo do aumento de capital realizado pela controladora, e
também, dos lucros gerados no exercicio que tiveram parte retida no patrimdnio liquido. Em 31 de
dezembro de 2013, a divida bruta consolidada da Companhia era de R$ 633.486 mil, demonstrando uma
estrutura de capital de 43,5% de capital proprio e 56,5% de capital de terceiros.

A Diretoria da Companhia entende que os niveis de alavancagem atuais (capital de terceiros/capital
proprio) estdo adequados para uma estrutura de capital eficiente, considerando os efeitos da variagao
cambial sobre a divida em moeda estrangeira que representa 55,3% da divida total da Companhia, e
também do efeito da variagdo cambial que reduz o Patrimdnio Liquido pela contabilizagdo do Hedge
Accounting.

Na data deste Formulario de Referéncia, o capital social da Companhia, totalmente subscrito e
integralizado, € representado por 166.720.235 acdes, dividido em 153.909.975 acdes ordinarias e
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12.810.260 acdes preferenciais, todas nominativas escriturais e sem valor nominal. Nao ha hipéteses de
resgate de acfes de emissao da Companhia além daquelas legalmente previstas.

¢) capacidade de pagamento em relacdo aos compromissos financeiros assumidos

A Diretoria da Companhia entende que seu fluxo de caixa operacional, incluindo suas disponibilidades de
caixa e equivalentes e saldos de Bancos conta vinculada, e EBITDA Ajustado, nos patamares
apresentados, permitem o0s pagamentos dos compromissos da estrutura de divida da Companhia
assumida no curto e no longo prazo, inclusive com relacdo aos indices financeiros (covenants) previstos
nos contratos firmados pela Companhia, assumindo a ndo ocorréncia de mudancas relevantes nos
cenarios econdmico e de crédito nacional e internacional.

Como demonstrado no quadro 10.1(a) acima, a relacdo divida liquida/EBITDA Ajustado consolidada
apresentou aumento, passando de 3,61 vezes em 31 de dezembro de 2013 para 3,97 vezes em 31 de
dezembro de 2014. Em 31 de dezembro de 2015, a relagdo divida liquida/EBITDA Ajustado foi de 4,29
vezes, influenciada pela valoriza¢édo do ddlar, que incrementou a parte da divida denominada em délar.

Em 31 de dezembro de 2015, os financiamentos e outros passivos consolidados a serem cumpridos no
exercicio de 2016 correspondem a um valor de R$ 295.022 mil, enquanto a receita liquida de venda de
bens e/ou servigos consolidada da Companhia no ano foi de R$ 758.758 mil e o conjunto dos ativos a
receber consolidados entre eles, Caixa e Equivalentes, Banco Conta Vinculada e Contas a Receber de
Clientes a vencer que representa R$ 307.729 mil.

A Companhia tem ainda como alternativa, para sustentar seus projetos, a manutengéo ou obtencdo de
linhas de financiamento de longo prazo, as quais acredita que continuardo disponiveis considerando o
cenério atual de mercado e a constante evolugéo na qualidade de crédito da Companhia, melhoria do perfil
de sua divida em relagdo a prazo, custo e outros fatores.

d) fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos ndo-circulantes utilizadas

A Companbhia financia o seu capital de giro, quando necessario, por meio de operacdes de crédito, de curto
e longo prazos, junto a instituicbes financeiras e ao mercado de capitais. Alguns exemplos dessas
operacgles séo:

e  Os Certificados de Direitos Creditérios do Agronegécio (CDCA) emitidos pela Companhia em 20 de
junho de 2011, no valor nominal de R$ 90.000 mil em favor do Banco Itall BBA S.A e do Banco
Rabobank International Brasil S.A. Tais titulos estdo vinculados aos direitos creditérios oriundos de
Cédulas de Produto Rural (CPR) Fisica, emitidas pela controlada Iraflor Comércio de Madeiras
Ltda. A credora de tais CPRs é a prépria Companhia;

e Debéntures, ndo conversiveis em agdes, emitidas em marco de 2010, no valor de R$ 100.000 mil;

e Debéntures de 2° emissdo, ndo conversiveis em a¢des, emitidas em novembro de 2012, no valor
de R$ 60.000 mil. Debéntures da controlada S&o Roberto S.A., emitidas em maio de 2013 pela
empresa Wave Participacdes S.A, no valor de R$ 80.000 mil, esta incorporada de forma reversa
pela Sdo Roberto S.A. em novembro de 2013 e que passa a compor o saldo consolidado da
Companhia. Em 2014, a Companhia aprovou a assuncdo desta divida com a consequente
transferéncia da totalidade dos direitos e obrigacdes das debéntures detidos pela entdo controlada
Sao Roberto S.A, que foi incorporada em 30 de dezembro de 2014.

Os investimentos mais relevantes em ativos ndo circulantes consistem na manutencdo, modernizacéo e
ampliacdo das unidades produtivas da Companhia, essenciais para a continuidade dos negécios da
Companhia. O referido investimento tem sido financiado por fluxo de caixa proprio e pelas linhas de crédito
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bancarias, principalmente linhas de repasse de longo prazo do BNDES.

e) fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos nao-circulantes que
pretende utilizar para cobertura de deficiéncias de liquidez

A Diretoria acredita que a geracao interna de caixa da Companhia, juntamente com os limites de crédito de
curto e longo prazo disponiveis junto a instituicbes financeiras, serdo suficientes para equacionar
satisfatoriamente seus compromissos. Se houver eventuais descasamentos das disponibilidades com os
montantes vincendos no curto prazo, a Companhia poderd contratar novas linhas de crédito com
instituicbes financeiras, tanto para linhas de capital de giro quanto para investimentos de manutencéo,
sendo essas linhas de crédito avaliadas e negociadas caso a caso.

f) niveis de endividamento e caracteristicas das dividas, descrevendo ainda (i) contratos de empréstimo e
financiamento relevantes; (ii) outras relacdes de longo prazo com instituicdes financeiras; (iii) grau de
subordinacdo entre as dividas; e (iv) eventuais restricoes impostas a companhia em relagcéo a limites de
endividamento e contratacdo de novas dividas, a distribuicdo de dividendos, a alienacdo de controle
societario de ativos, a emissdo de novos valores mobiliarios, bem como o cumprimento dessas restrigdes.

A tabela abaixo demonstra as dividas bruta e liquida de curto e longo prazo, bem como o patrimdnio
liguido da Companhia nos periodos indicados:

Indicadores Econdmicos Financeiros

Consolidados (R$ mil) Em ah Em ah Em
31.12.2015 % 31.12.2014 % 31.12.2013
Dividas de curto prazo
Moeda Nacional 117.674 (7,9) 127.761 (5,5) 135.259
Moeda estrangeira 99.194 137,0 41.856 11,7 37.487
Total curto prazo 216.868 27,9 169.617 (1,8) 172.746
Dividas de longo prazo
Moeda Nacional 296.150 1,2 292.526 (12,4) 334.028
Moeda estrangeira 409.402 30,1 314.702 148,4 126.712
Total longo prazo 705.552 16,2 607.228 31,8 460.740
Total de dividas 922.420 18,7 776.845 22,6 633.486
(-) Disponibilidades © 145.454 (13,5) 168.058 22,0 137.735
Divida liquida 776.966 27,6 608.787 22,8 495.751
Patrimonio liquido 396.628 (20,3) 497.625 1,9 488.241
Capital social realizado 161.895 6,6 151.895 29,9 116.895

(1) Total de dividas: Composto por empréstimos e financiamentos, Debéntures.

(2) Disponibilidades: Composta por caixa, equivalentes de caixa e bancos conta vinculada Banco do Brasil Nova York,
gue representam valores retidos para garantia de amortizagdo de parcelas do pré pagamento de exportagdo firmado
com Credit Suisse.

Niveis de Endividamento

Em 31 de dezembro de 2015, o saldo da divida bruta consolidada da Companhia era de R$ 922.420 mil,
dos quais R$ 216.868 mil (23,5%) representavam dividas de curto prazo e R$ 705.552 mil (76,5%) dividas
de longo prazo. Em 31 de dezembro de 2014, o saldo da divida bruta consolidada da Companhia era de
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R$ 776.845 mil, dos quais R$ 169.617 mil (21,8%) representavam dividas de curto prazo e R$ 607.228 mil
(78,2%) dividas de longo prazo. Em 31 de dezembro de 2013, o saldo da divida bruta consolidada da
Companhia era de R$ 633.486 mil, dos quais R$ 172.746 mil (27,3%) representavam dividas de curto
prazo e R$ 460.740 mil (72,7%) dividas de longo prazo.

A divida liquida consolidada da Companhia (divida bruta consolidada menos a soma do caixa e
equivalentes de caixa e dos saldos de Bancos conta vinculada do ativo circulante e n&o circulante
consolidados) foi de R$ 776.966 mil em 31 de dezembro de 2015, R$ 608.787 mil em 31 de dezembro de

2014 e R$ 495.751 mil em 31 de dezembro de 2013.

i) Contratos de empréstimos e financiamento relevantes

A tabela abaixo mostra o endividamento bruto consolidado da Companhia em 31 de dezembro de 2015,

2014 e 2013:

(R$ mil) 31.12.15 31.12.14 31.12.13

Circulante Encargos anuais %

Moeda nacional
FINAME Fixo a 3,49% e TJLP + 4,07% 7.521 8.487 6.893
Capital de giro Fixo a 8,13% e CDI + 3,94% 52.815 40.832 47.073
Capital de giro — CDCA IPCA +10,22% 21.910 20.675 16.490
Leasing financeiro Fixo a 15,3% 443 886 1.435
Debéntures CDI + 2,5% e CDI + 5% 21.248 44,382  53.041
BNDES TILP + 3,60% 13.737 12.499 10.327

Total moeda nacional 117.674 127.761 135.259

Moeda estrangeira
Adiantamento de contrato de cambio Fixo a 3,90% 34.174 20.074 12.175
Banco Ital BBA — CCE Fixo a 5,80% 19.509 13.422  11.969
Banco Credit Suisse — PPE Libor + 7,50% - 750 5.535
Banco do Brasil — FINIMP Libor + 2,50% 195 1.735 2.151
Banco Citibank — FINIMP Libor + 4,09% 915 2.883 3.017
Banco Santander — PPE Libor + 5,50% 4,392 2.992 2.640
Banco Rabobank e Santander PPE Libor + 5,95% 38.683 - -
Banco LBBW-FINIMP Euribor + 1,55% 1.326 - -

Total moeda estrangeira 99.194 41.856 37.487

Total do circulante 216.868 169.617 172.746

N&o Circulante

Moeda nacional
FINAME Fixo a 3,49% e TJLP + 4,07% 13.287 20.486  22.300
Capital de giro Fixo a 8,13% e CDI + 3,94% 183.207 121.056  98.049
Capital de giro — CDCA IPCA + 10,22% 20.008 36.085 54.070
Leasing financeiro Fixo a 15,3% 114 557 1.462
Debéntures CDI +2,5% e CDI + 5% 39.791 69.738 109.885
BNDES TJLP + 3,60% 39.743 44.604 48.262

Total moeda nacional 296.150 292.526 334.028

Moeda estrangeira
Banco Itall BBA — CCE Fixo a 5,80% 9.537 19.434 28.505
Banco Credit Suisse — PPE Libor + 7,50% 153.052 101.331 83.172
Banco Santander — PPE Libor + 5,50% 8.640 8.816 10.367
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Banco do Brasil — FINIMP Libor + 2,50% - 133 1.597
Banco Citibank — FINIMP Libor + 4,09% - 619 3.071
Banco Rabobank e Santander — PPE Libor + 5,95% 233.138 184.369 -
Banco LBBW-FINIMP Euribor + 1,55% 5.035 - -
Total moeda estrangeira 409.402 314.702 126.712
Total do nado circulante 705,552 607.228 460.740
Total 922.420 776.845 633.486

Cronograma de amortizacdo dos custos de captacdo

Controladora e Consolidado

2016 2017 2018 2019 2020 2021 Total
Em moeda nacional
Capital de giro (738) (449) (269) (119) (33) - (1.608)
Capital de giro - CDCA (310) (108) - - - - (418)
Total moeda nacional (1.048) (557) (269) (119) (33) - (2.026)
Em moeda estrangeira
Banco Credit Suisse - PPE (1.058) (1.086) (831) (396) (21) - (3.392)
Banco Ital BBA - CCE (32) (4) - - - - (36)
Banco Rabobank e Santander PPE (415) (385) (311) (233) (150) (71) (1.564)
Banco LBBW - FINIMP (146) (81) (15) - - - (242)
Total moeda estrangeira (1.651) (1.556) (1.157) (629) (171) (71) (5.234)
(2.699) (2.113) (1.426) (748) (204) (71) (7.260)

Estdo apresentados abaixo a exigibilidade e vencimento final de cada um, na data base 31 de dezembro
de 2015.

Financiamentos em moeda nacional:

a) Finame: A Companhia possui 46 contratos de repasse de linhas de Finame do BNDES celebrados com
as seguintes instituicées financeiras: Banco Votorantim S.A., Banrisul S.A., BRDE - Banco Regional de
Desenvolvimento do Extremo Sul S.A., Banco do Brasil S.A., Banco ABC Brasil S.A., Banco Safra S.A.,
Daycoval S.A. e Banco Santander, no valor total de R$ 20.808 mil. Todos estes contratos tém por
objeto o financiamento de maquinas e equipamentos, com vencimento final em 2024. Todos o0s
equipamentos financiados por meio da linha Finame estdo onerados ao respectivo credor.

b) Capital de Giro: A Companhia possui 15 contratos de financiamento para capital de giro com as
seguintes instituiges financeiras: Banco Safra S.A., Banco Bradesco S.A., Banco Itai BBA S.A., Banco
Santander S.A., Banrisul e Rabobank no valor total de R$ 236.022 mil, com vencimento final no
segundo semestre de 2020.

c) CDCA: Em 20 de junho de 2011, a Companhia emitiu um Certificado de Direitos Creditorios do
Agronegdécio — CDCA, no valor nominal de R$ 60.000 mil em favor do Banco Itat BBA S.A. e um CDCA
no valor de R$ 30.000 mil em favor do Banco Rabobank International do Brasil S.A. Os CDCAs estéo
vinculados a direitos creditdrios oriundos de Cédulas de Produto Rural (CPR) fisicas emitidas pela
controlada Iraflor Comércio de Madeiras Ltda. A Companhia é a Unica credora destas CPRs.

d) Leasing Financeiros: Companhia possui 15 contratos de leasing financeiros celebrados com as
seguintes instituices financeiras: Banco Itau leasing S.A., Toyota Leasing do Brasil S.A. e Banco De
Lage Landen Brasil S.A. no valor total de R$ 557 mil, com vencimento final no segundo semestre de
2018.

e) BNDES: Em 29 de janeiro de 2013, foi renegociado o empréstimo junto ao BNDES da controlada
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Industria de Papel e Papeldo Sao Roberto S.A. no valor de R$ 58.589 mil, da negociacgéo 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 CCl (Companhia Comercial de Iméveis) passou a ser a fiadora. Com a
incorporacdo da Sao Roberto S.A. ocorrida em 30 de dezembro de 2014, a operacdo passa a ser
devida pela Companhia.

f) Debéntures:

(f.1) Primeira Emissao Publica de Debéntures da Companhia: A Companhia emitiu, em 25 de marco
de 2010, debéntures simples, ndo conversiveis em agdes, no valor de R$ 100.000 mil, cuja colocacéo
foi feita por meio de oferta publica com esforgos restritos de distribuicdo. As debéntures venceram em
margo de 2015. Sua amortizagdo ocorreu em oito parcelas semestrais, tendo o primeiro pagamento
ocorrido em setembro de 2011.

(f.2) Segunda Emissado Publica de Debéntures da Companhia: A Companhia emitiu, em 30 de
novembro de 2012, debéntures simples, ndo conversiveis em ac¢fes, no valor de R$ 60.000 mil, cuja
colocagéo foi feita por meio de oferta publica com esforgos restritos de distribuicdo. As debéntures da
segunda emisséo vencerdo em novembro de 2017. Sua amortiza¢cdo ocorre em cinco parcelas anuais,
sendo o primeiro pagamento realizado em novembro de 2013.

(f.3) Primeira Emissdo de Debéntures Wave — assumida por assuncdo de divida pela Celulose
Irani S.A.: A Wave Participacdes S.A. emitiu, em 28 de maio de 2013, debéntures simples, n&o
conversiveis em agfes em série Unica, no valor de R$ 80.000 mil. O prazo de vigéncia das debéntures
€ de 5 anos e sua amortiza¢éo ocorrera em 17 parcelas trimestrais, sendo o primeiro pagamento em 20
de maio de 2014 e o ultimo em 20 de maio de 2018. O objetivo desta emisséo foi captar recursos que
foram utilizados na reestruturacdo da Industria de Papel e Papeldo Sao Roberto S.A. Em decorréncia
de incorporacdo reversa incorrida em 29 de novembro de 2013, onde a controlada S&o Roberto
incorporou a Wave Participa¢gdes, o valor da debénture constante na Wave Participagdes passou a
compor o saldo da debénture agora da Sdo Roberto e por consequéncia o saldo consolidado da
Companhia. A Companhia aprovou em 22 de agosto de 2014 a assuncéo de divida com a consequente
transferéncia da totalidade dos direitos e obrigacdes detidos pela entdo controlada Sdo Roberto S.A.
das debéntures nos termos da escritura de emissao cujo saldo remanescente era de R$ 70.592 mil. Em
contrapartida a assuncao da divida, foi gerado um crédito em favor da Companhia no mesmo valor, 0
qgual foi integralmente contribuido ao capital social da entdo controlada, que foi incorporada pela
Companhia em 30 de dezembro de 2014.

Financiamentos em moeda estrangeira:

Os financiamentos em moeda estrangeira em 31 de dezembro de 2015 estéo atualizados pela variacdo
cambial do délar.

a) Adiantamentos Contrato de Cambio (ACCs): A Companhia possui 4 contratos de adiantamento de
contrato de cambio celebrados com o Banrisul, Banco de La Provincia e Banco ABC Brasil, com saldo de
US$ 8.500 mil. O valor devido em tais contratos é atualizado pela variagdo cambial do ddlar e pagos em
parcela Unica, sendo o Ultimo vencimento no segundo semestre de 2016.

b) Banco Credit Suisse - PPE: A Companhia celebrou em 16 de fevereiro de 2007 contrato de pré-
pagamento de exportacdo (Credit and Export Prepayment Agreement) com o Credit Suisse Brazil
(Bahamas) Limited, no valor de US$ 60.000 mil. Em 30 de novembro de 2007 foi negociado aditivo no
valor de US$ 10.000 mil. O principal e juros deste contrato seriam pagos em parcelas trimestrais com
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vencimento final em 2017. A Companhia celebrou, em 12 de abril de 2010 e em 31 de maio de 2011,
contratos de Swap Fluxo de Caixa com relagdo aos juros deste financiamento. Em 27 de abril de 2012, a
Companhia liquidou estas operacdes de Swap Fluxo de Caixa. Por meio do Amended and Restated de 26
de setembro de 2014, a Companhia e o Credit Suisse repactuaram a operacdo de pré-pagamento de
exportacdo que passa a ter vencimento final em 2020, bem como aumento da caréncia para pagamento
das parcelas do principal do contrato até 30 de maio de 2017.

c) Banco do Brasil - FINIMP: A Companhia celebrou em 26 de abril de 2012 e em 04 de abril de 2013
contratos de financiamento com o Banco do Brasil S.A., no valor de US$ 2.672 mil e no valor de US$ 599
mil, respectivamente. O principal e juros destes contratos sdo pagos em parcelas semestrais com
vencimento final em 2016

d) Banco Citibank - FINIMP: A Companhia celebrou em 09 de agosto de 2012 contrato de financiamento
com o Banco Citibank S.A., no valor de US$ 3.824 mil. O principal e juros deste contrato sdo pagos em
parcelas trimestrais com vencimento final em 12 de maio de 2016.

e) Banco Itat BBA - CCE: A Companhia celebrou em 23 de mar¢o de 2012 contrato de Cédula de Crédito
de Exportacéo (CCE) com o Banco Itail BBA S.A., no valor de R$ 40.000 mil. O principal e juros deste
contrato sdo pagos em parcelas semestrais com vencimento final em 23 de marco de 2017.

f) Banco Santander PPE: A Companhia celebrou em 09 de dezembro de 2013, um Pré-pagamento de
exportacdo com o Banco Santander S.A., no valor de US$ 5.532 mil. O principal e juros sdo pagos em
parcelas anuais com vencimento final em 16 de novembro de 2018.

g) Banco Rabobank e Santander — PPE: A Companhia celebrou em 30 de junho de 2014, um Pré-
pagamento de exportagdo com os Bancos Rabobank e Santander no valor de US$ 70.000 mil. Os juros
sdo pagos em parcelas trimestrais e o principal em parcelas semestrais ap6s 1 ano de caréncia com
vencimento final em 2021.

h) LBBW — FINIMP: A Companhia celebrou em 29 de maio de 2015, um contrato de financiamento de
importacdo com o LBBW no valor de EUR 1.529 mil e em 27 de julho de 2015 um aditamento de EUR 195
mil. O principal e juros serdo pagos em parcelas semestrais com vencimento final em 2020.

ii) outras operagdes de longo prazo com instituicdes financeiras

Com excec¢do das relacdes constantes dos contratos acima descritos, a Companhia ndo mantém outras
relacdes de longo prazo com instituicdes financeiras.

iii) grau de subordinacédo entre as dividas

A Companhia e suas controladas ofereceram garantias reais para os credores descritos no item (i) deste
Quadro 10.1(f). Tais credores possuem, portanto, até o valor das respectivas garantias, prioridade no caso
de faléncia da Companhia. As demais dividas da Companhia s&o da espécie quirografaria. A Companhia
nao possui dividas com garantia flutuante.

iv) eventuais restricdes impostas, em especial, em relagdo a limites de endividamento e contratacéo
de novas dividas, a distribuicdo de dividendos, a alienacdo de ativos, a emissdo de novos valores
mobiliarios e a alienacéo de controle societério.

Os contratos financeiros da Companhia impdem de forma geral limites de endividamento para a
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Companhia, como também restricbes para a contratacdo de novas dividas, distribuicdo de dividendos
acima do minimo obrigatdrio (ou seja, 25% do lucro liquido ajustado da Companhia), alienacéo e oneracao
de ativos da Companhia e a emissao de novos valores mobiliarios (exceto acbes, na medida em que nao
resulte em alteracdo de controle). Sdo descritas a seguir as principais clausulas financeiras restritivas
(covenants financeiros) contidas nos contratos de financiamento da Companhia. Todas elas séo calculadas
com base nas demonstracdes financeiras consolidadas da Companhia, auditadas ou revisadas, conforme
0 caso, para os periodos indicados nas respectivas clausulas. A definicdo de EBITDA constante dos
contratos financeiros da Companhia refere-se ao EBITDA Ajustado calculado pela Companhia e descrito
nos itens 10.1(a) deste Formulario.

i) Capital de Giro - CDCA, 1° emissdo de Debéntures, Banco Itau BBA - CCE, 2° emissdo de Debéntures,
Banco Santander Brasil - PPE e 1° emissao Debéntures simples Wave, Banco Rabobank, Santander —
PPE e Banco Santander - CCE:

a) Arelagdo entre a divida liquida e o EBITDA Ajustado para o periodo fiscal findo em 31 de dezembro de
2013 n&o podera ser superior a 3,65x.

b) A relacdo entre a divida liquida e o EBITDA Ajustado para o periodo fiscal findo em 31 de dezembro de
2014 n&o podera ser superior a 3,25x.

c) A partir do exercicio fiscal findo em 31 de dezembro de 2015 a rela¢éo entre a divida liquida e o
EBITDA Ajustado ndo podera ser superior a 3,00x.

d) A relacéo entre o EBITDA Ajustado e a despesa financeira liquida ndo podera ser inferior a 2,00x para
os exercicios fiscais findos a partir de 31 de dezembro de 2013.

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

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

if) Banco Credit Suisse PPE

a) Relagédo 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 encerrado em 31 de dezembro de 2013;
(i) 3,75 vezes para os trimestres entre 31 de marco de 2014 e 30 de junho de 2014; (iv) 4,50 vezes para o
trimestre findo em 30 de setembro de 2014; (v) 3,25 vezes para o trimestre findo em 31 de dezembro de
2014; (vi) 4,25 vezes para os trimestres findos entre 31 de marco de 2015 a 30 de setembro de 2015 ; (vii)
3 vezes para o trimestre findo em de 31 de dezembro de 2015; (viii) 4,50 vezes para os trimestres findos
entre 31 de marc¢o de 2016 a 31 de dezembro de 2016; (ix) 4,25 vezes para os trimestres findos entre 31
de marco de 2017 a 30 de setembro de 2017 e; (x) 3 vezes para os trimestres findos a partir de 31 de
dezembro de 2017.

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

Em 31 de dezembro de 2015 a Companhia obteve waiver junto ao Banco Credit Suisse por nao ter

“an

atendido o indice do item “a”.

A Diretoria da Companhia entende que continuara a atender tais indices ao longo da vigéncia dos
respectivos instrumentos, salvo na ocorréncia de mudancgas relevantes no cenério econémico e/ou
mercado financeiro.
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g) limites dos financiamentos contratados e percentuais ja utilizados

Em 31 de dezembro de 2015, a Companhia possuia aproximadamente R$ 963.837 mil de limites de
crédito, sendo que R$ 922.420 mil estavam contratados e estdo registrados na sua posicdo de
endividamento naquela data. Percentual utilizados: 96%.
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h) alterac6es significativas em cada item das demonstraces financeiras

As tabelas a seguir derivam das demonstra¢des financeiras da Companhia para os exercicios sociais
encerrados em 31 de dezembro de 2015, 2014 e 2013, as quais foram elaboradas de acordo com o
BRGAAP e as IFRS e em atendimento as normatizagées da CVM no Brasil.

1. DEMONSTRACOES DE RESULTADO

Comentéarios sobre alterac8es significativas verificaveis na comparacédo entre as demonstracées
de resultado consolidados dos exercicios de 2015 e 2014

Exercicio social encerrado em 31 de dezembro de
(em milhares de R$)

Dados consolidados 2015 ah% 2014
RECEITA LiQUIDA DE VENDAS 758.758 2,7 738.499
Custo dos produtos vendidos (530.437) (2,7 (545.224)
Variagéo do valor justo dos afivos biologicos (6.450) (121,9) 29.416
LUCRO BRUTO 221.871 (0,4) 222.691

(DESPESAS) RECEITAS OPERACIONAIS

Comvendas (81.133) 14,7 (70.738)
Gerais e administrativas (46.415) (1,2) (46.970)
Receitas (despesas) financeiras, liquidas (92.573) 29,8 (71.339)
Outras receitas operacionais 5180  (53,6) 11.158
Outras despesas operacionais (5.913)  (41,7) (10.139)
Participagdo dos administradores (55)  (99,1) (6.287)
LUCRO (PREJUIZO) OPERACIONAL ANTES

DOS EFEITOS TRIBUTARIOS 962 (96,6) 28.376
Imposto de renda e confribuigdo social corrente (1.360)  240,0 (400)
Imposto de renda e confribui¢do social diferidos 893 (96,9 28.603
Participagdo de acionistas minoritarios - -
LUCRO LiQUIDO DE OPERAGOES CONTINUADAS 495 (99,1) 56.579
LUCRO LiQUIDO DO EXERCICIO 495 (99,1) 56.579

Receita Liquida de Vendas

As receitas liquidas de vendas apresentaram incremento de 2,7%, sendo R$ 758.758 mil em 2015 em
relacdo a R$ 738.499 mil em 2014, refletindo a performance da receita no mercado externo. Dentre as
principais variagdes na receita liquida de vendas da Companhia, destacam-se: (i) aumento de 6,0% na
receita liquida das vendas de Papel para Embalagens, de R$ 194.515 mil em 2014 para R$ 206.278 mil
em 2015 devido ; (ii) aumento 0,7% na receita liquida das vendas de embalagem de papelao ondulado,
de R$ 493.627 mil em 2014 para R$ 497.152 mil em 2015. O segmento Florestal RS e Resinas
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registrou aumento de 11,5% na receita liquida das vendas, de R$ 49.631 mil em 2014 para R$ 55.328
mil em 2015. O preco médio por tonelada dos segmentos de (i) Embalagem Papeldo Ondulado
aumentou para R$ 3.438/ton em 2015 em relacdo a R$ 3.369/ton em 2014; e (ii) o segmento Papel
para Embalagem registrou aumento de precos nos papéis para embalagens rigidas de R$ 1.568/ton em
2014 para R$ 1.639/ton em 2015, configurando um aumento de 4,5%, nos papéis para embalagens
flexiveis, o aumento foi de 9,1% passando de R$ 2.856/ton em 2014 para R$ 3.115/ton em 2015.

Em 2015, aproximadamente 66% da receita liquida da Companhia se originaram da venda de
embalagens de papeldo ondulado, as quais foram destinadas, principalmente, a indlstria alimenticia e
de consumo brasileira. Outros 27% da receita liquida de 2015 da Companhia foram provenientes da
venda de papel para seus clientes que convertem o papel por ela produzido em sacos e sacolas
destinados ao comércio de varejo brasileiro. Em 2015, 83,0% da receita liquida da Companhia se
referem a vendas para o mercado local, sendo o remanescente derivado de exportacdes para oS
mercados latino americano, asiatico e europeu, comparado a 87,2% em 2014.

Custo dos produtos vendidos

O custo dos produtos vendidos reduziu 2,7%, sendo R$ 530.437 mil em 2015 e R$ 545.224 mil em
2014, devendo-se principalmente a reducé@o no custo de insumos. Como percentual da receita liquida
de vendas, o custo dos produtos vendidos representou 69,9% em 2015 e 73,8% em 2014, uma reducéo
de 3,9 pontos percentuais da receita liquida de vendas.

Variacdo do valor justo dos ativos biologicos

O resultado da variagao do valor justo dos ativos biolégicos da Companhia reduziu 121,9%, sendo R$
6.450 mil negativo em 2015 e R$ 29.416 mil positivo em 2014, principalmente por conta da variagéo de
algumas premissas utilizadas para avaliagéo, tais como: aumento da taxa de desconto da floresta,
mudanca no planejamento de producéo e variagdo nos custos de producao.

Lucro Bruto
Como resultado da variag@o do valor justos dos ativos biolégicos, o lucro bruto da Companhia reduziu
0,4%, para R$ 221.871 mil em 2015 de R$ 222.691 mil em 2014.

Despesas Operacionais
Com vendas

As despesas operacionais com vendas aumentaram 14,7%, para R$ 81.133 mil em 2015 contra os R$
70.738 mil em 2014, principalmente em funcéo aos reajustes naturais nas despesas, tais como, com
pessoal e despesas variaveis de vendas (comissdes e fretes). Como percentual da receita liquida de
vendas, as despesas com vendas da Companhia representaram 10,7% da receita liquida consolidada,
um pouco acima dos 9,6% registrados em 2014.

Gerais e Administrativas

As despesas operacionais gerais e administrativas diminuiram 1,2%, para R$ 46.415 mil em 2015 em
relacdo aos R$ 46.970 mil em 2014. Esta reducéo foi o reflexo dos esforcos de redugdo de custos
durante o ano. Como percentual da receita liquida de vendas, as despesas operacionais gerais e
administrativas da Companhia reduziram de 6,4% em 2014 para 6,1% em 2015, uma reducéo de 0,3
ponto percentual da receita liquida de vendas.

17



IRANI

Receitas (despesas) financeiras, liquidas (Resultado Financeiro)

(em milhares de R$) Exercicio Social encerrado em
31.12.2015 31.12.2014
Receitas financeiras
Rendimentos de aplicagbes financeiras 12.666 11.284
Juros 2.404 4,584
Descontos obfidos 273 351
15.343 16.219
Variagdo cambial
Variagao cambial aiva 19.885 8.940
Variagdo cambial passiva (36.958) (12.109)
Variago cambial liquida (17.073) (3.169)
Despesas financeiras
Juros (87.663) (82.080)
Descontos concedidos (1.937) (1.344)
Desagios/despesas bancarias (66) (110)
Outros (1.177) (855)
(90.843) (84.389)
Resultado financeiro liquido (92.573) (71.339)

A receita financeira (despesas) liquida (ou resultado financeiro) é composta pela somatéria das receitas
financeiras, variagdo cambial liquida e das despesas financeiras. As receitas financeiras totalizaram R$
15.343 mil em 2015, comparado com R$ 16.219 mil em 2014, como resultado, principalmente a
reducdo dos saldos médios das aplicacdes financeiras,. A variagdo cambial é determinada pela
oscilagdo do délar (moeda em que alguns dos contratos financeiros da Companhia estdo denominados
ou indexados). A variagdo cambial liquida representou uma despesa de R$ 17.073 mil em 2015,
comparado a uma despesa de R$ 3.169 mil em 2014, que se mantém em funcdo da Companhia
apresentar exposicdo de operacdes em moeda estrangeira. Adicionalmente a Companhia reconheceu
parte da variagdo cambial do exercicio, no montante de R$ 146.274 mil como Ajuste de Avaliagdo
Patrimonial, no seu Patriménio Liquido (Hedge Accounting). As despesas financeiras da Companhia
aumentaram 7,6%, totalizando R$ 90.843 mil, em relacdo aos R$ 84.389 mil de 2014, principalmente
em funcdo do aumento das taxas de juros..

Sendo assim, o resultado financeiro da Companhia aumentou 29,8%, representando uma despesa de
R$ 92.573 mil em 2015, em relagdo & despesa de R$ 71.339 mil em 2014. Como percentual da receita
liguida de vendas, nosso resultado financeiro aumentou de 9,7% em 2014 para 12,2% em 2015, um
aumento de 2,5 ponto percentual da receita liquida de vendas.

Participac&o dos administradores

A despesa com participacao dos administradores reduziu 99,1%, para R$ 55 mil em 2015, contra R$
6.287 mil em 2014. A participacdo dos administradores é destacada com base na previsdo estatutaria
equivalente a 10% resultado liquido do exercicio. Sua distribuigdo é realizada a critério do Conselho de
Administracdo no ambito do programa de remuneracao variavel de longo prazo dos administradores.

Lucro operacional antes dos efeitos tributarios

Como resultado do explicado acima, o lucro operacional antes dos efeitos tributarios da Companhia
reduziu 96,6%, totalizando R$ 962 mil, em relagdo aos R$ 28.376 mil em 2014. A redugdo foi em
funcao principalmente ao impacto negativo da variacéo do valor justo dos ativos bioldgicos e a variagédo
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cambial reconhecidos ao resultado de 2015..
Lucro liquido do exercicio

Como resultado do exposto acima, o lucro liquido da Companhia totalizou R$ 495 mil no exercicio
encerrado em 2015, 99,1% menor que os R$ 56.579 mil no mesmo periodo de 2014. O principal fator
foi o impacto negativo da variagdo do valor justo dos ativos biol6gicos, bem como dos efeitos da
variacdo cambial reconhecidos ao resultado de 2015. A margem liquida foi de 0,1% em 2015, contra
7,7% apurada em 2014.
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Comentarios sobre alteragdes significativas verificaveis na comparacgéo entre as demonstragcdes
de resultado consolidados dos exercicios de 2014 e 2013

Exercicio social encerrado em 31 de dezembro de
(em milhares de R$)

Dados consolidados 2014 ah% 2013

RECEITA LiQUIDA DE VENDAS 738.499 22,2 604.241
Custo dos produtos vendidos (545.224) 24,5 (438.092)
Variagao do valor justo dos ativos biologicos 29.416 46,3 20.107
LUCRO BRUTO 222.691 19,6 186.256

(DESPESAS) RECEITAS OPERACIONAIS

Comvendas (70.738) 33,2 (53.097)
Gerais e administrativas (46.970) 44 (44.971)
Receitas (despesas) financeiras, liquidas (71.339) 34,8 (52.928)
Outras receitas operacionais 11.158 (70,6) 38.006

Outras despesas operacionais (10.139) 49 (9.667)
Participagdo dos administradores (6.287) (16,1) (7.490)
LUCRO (PREJUIZO) OPERACIONAL ANTES

DOS EFEITOS TRIBUTARIOS 28.376 (49,4) 56.109
Imposto de renda e confribuicéo social corrente (400) (68,8) (1.284)
Imposto de renda e confribuigdo social diferidos 28.603 127,3 12.585
Participagdo de acionistas minoritarios - - (2)
LUCRO LiQUIDO DE OPERAGOES CONTINUADAS 56.579 (16,1) 67.408
LUCRO LiQUIDO DO EXERCICIO 56.579 (16,1) 67.408

Receita Liquida de Vendas

As receitas liquidas de vendas apresentaram incremento de 22,2%, sendo R$ 738.499 mil em 2014 em
relacdo a R$ 604.241 mil em 2013, refletindo o aumento na receita de vendas de Embalagens de
Papelao Ondulado provenientes da fabrica de Vila Maria — SP (antiga Sdo Roberto) que, em 2013,
consolidou na Companhia somente a partir de outubro. Dentre as principais variagdes na receita liquida
de vendas da Companhia, destacam-se: (i) reducéo de 18,8% na receita liquida das vendas de Papel
para Embalagens, de R$ 239.546 mil em 2013 para R$ 194.515 mil em 2014 devido as vendas de
papel provenientes da planta arrendada de Santa Luzia-MG, que em 2013 compuseram a receita
liguida da Companhia, e em 2014 deixaram de fazer parte, pois o papel foi transferido internamente
para a operagdo Embalagem SP — Vila Maria; (ii) aumento 52,2% na receita liquida das vendas de
embalagem de papeldo ondulado, de R$ 324.420 mil em 2013 para R$ 493.627 mil em 2014. O
segmento Florestal RS e Resinas registrou aumento de 25,0% na receita liquida das vendas, de R$
39.719 mil em 2013 para R$ 49.631 mil em 2014. O pregco médio por tonelada dos segmentos de (i)
Embalagem Papeldo Ondulado aumentou para R$ 3.368/ton em 2014 em relacéo a R$ 3.134/ton em
2013; e (i) o segmento Papel para Embalagem registrou aumento de precos nos papéis para
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embalagens rigidas de R$ 1.529/ton em 2013 para R$ 1.568/ton em 2014, configurando um aumento
de 2,6%, nos papéis para embalagens flexiveis, o0 aumento foi de 5,8% passando de R$ 2.699/ton em
2013 para R$ 2.856/ton em 2014. Os volumes de vendas do segmento Embalagem Papelédo Ondulado
apresentaram acréscimo de 34,5% no periodo, de 148.486 ton em 2013 para 199.745 ton em 2014.

Em 2014, aproximadamente 67% da receita liquida da Companhia se originaram da venda de
embalagens de papeldo ondulado, as quais foram destinadas, principalmente, a industria alimenticia e
de consumo brasileira, superior ao ano de 2013. Outros 26% da receita liquida de 2014 da Companhia
foram provenientes da venda de papel para seus clientes que convertem o papel por ela produzido em
sacos e sacolas destinados ao comércio de varejo brasileiro, apresentando uma reducao de 14 pontos
percentuais em relacdo a 2013, decorrente da transferéncia interna de papel da fabrica de Santa Luzia
(MG) para a operacdo Embalagem SP — Vila Maria. Em 2014, 87,2% da receita liquida da Companhia
se referem a vendas para o mercado local, sendo o remanescente derivado de exportagbes para 0s
mercados latino americano, asiatico e europeu, comparado a 87,3% em 2013.

Custo dos produtos vendidos

O custo dos produtos vendidos aumentou 24,5%, sendo R$ 545.224 mil em 2014 e R$ 438.092 mil em
2013, devendo-se principalmente ao aumento das vendas. Como percentual da receita liquida de
vendas, o custo dos produtos vendidos representou 73,8% em 2014 e 72,5% em 2013, um aumento de
1,3 pontos percentuais da receita liquida de vendas.

Variacdo do valor justo dos ativos bioldgicos

O resultado da variacéo do valor justo dos ativos bioldégicos da Companhia aumentou 46,3%, sendo R$
29.416 mil em 2014 e R$ 20.107 mil em 2013, principalmente por conta do aumento nos precos da
madeira em 2014, e também pelo incremento dos volumes das florestas no periodo.

Lucro Bruto

Como resultado do efeito do aumento da receita liquida de vendas e do valor justo dos ativos
biolégicos, o lucro bruto da Companhia aumentou 19,6%, para R$ 222.691 mil em 2014 de R$ 186.256
mil em 2013.

Despesas Operacionais
Com vendas

As despesas operacionais com vendas aumentaram 33,2%, para R$ 70.738 mil em 2014 contra os R$
53.097 mil em 2013, principalmente em fun¢@o do aumento no volume total de vendas e aos reajustes
naturais nas despesas, tais como, com pessoal e despesas varidveis de vendas (comissdes e fretes).
Como percentual da receita liquida de vendas, as despesas com vendas da Companhia representaram
9,6% da receita liquida consolidada, um pouco acima dos 8,8% registrados em 2013.

Gerais e Administrativas

As despesas operacionais gerais e administrativas aumentaram 4,4%, para R$ 46.970 mil em 2014 em
relacdo aos R$ 44.971 mil em 2013. Este aumento foi gerado principalmente devido ao ajuste natural
de despesas com pessoal no periodo. Como percentual da receita liquida de vendas, as despesas
operacionais gerais e administrativas da Companhia reduziram de 7,4% em 2013 para 6,4% em 2014,
uma reducdo de 1,0 ponto percentual da receita liquida de vendas.
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Receitas (despesas) financeiras, liquidas (Resultado Financeiro)

(emmilhares de R$) Exercicio Social encerrado em
31.12.2014 31.12.2013
Receitas financeiras
Rendimentos de aplicagbes financeiras 11.284 5.841
Juros 4.584 5.488
Descontos obtidos 351 504
16.219 11.833
Variagdo cambial
Variagdo cambial ativa 8.940 7.858
Variagdo cambial passiva (12.109) (9.495)
Variagdo cambial liquida (3.169) (1.637)
Despesas financeiras
Juros (82.080) (61.824)
Descontos concedidos (1.344) (310)
Deséagios/despesas bancarias (110) (164)
Outros (855) (826)
(84.389) (63.124)
Resultado financeiro liquido (71.339) (52.928)

A receita financeira (despesas) liquida (ou resultado financeiro) é composta pela somatéria das receitas
financeiras, variagdo cambial liquida e das despesas financeiras. As receitas financeiras totalizaram R$
16.219 mil em 2014, comparado com R$ 11.833 mil em 2013, como resultado, principalmente, do
aumento (i) dos rendimentos de aplicag8es financeiras que representaram R$ 11.284 mil em 2014 e R$
5.841 mil em 2013 devido ao maior volume de recursos aplicados no periodo. A variacdo cambial é
determinada pela oscilacdo do délar (moeda em que alguns dos contratos financeiros da Companhia
estdo denominados ou indexados). A variagdo cambial liquida representou uma despesa de R$ 3.169
mil em 2014, comparado a uma despesa de R$ 1.637 mil em 2013, que se mantém em funcdo da
Companhia apresentar exposicdo de operacbes em moeda estrangeira. Adicionalmente a Companhia
reconheceu parte da variagdo cambial do exercicio, no montante de R$ 47.772 mil como Ajuste de
Avaliacdo Patrimonial, no seu Patrimbénio Liquido (Hedge Accounting). As despesas financeiras da
Companhia aumentaram 33,7%, totalizando R$ 84.389 mil, em relac@o aos R$ 63.124 mil de 2013,
principalmente em fun¢@o do aumento dos juros reconhecidos no resultado neste exercicio.

Sendo assim, o resultado financeiro da Companhia aumentou 34,8%, representando uma despesa de
R$ 71.339 mil em 2014, em relagdo a despesa de R$ 52.928 mil em 2013. Como percentual da receita
liguida de vendas, nosso resultado financeiro aumentou de 8,8% em 2013 para 9,7% em 2014, um
aumento de 0,9 ponto percentual da receita liquida de vendas.

Outras receitas operacionais

(emmilhares de R$) Exercicio Social encerrado em
31.12.2014 31.12.2013
Receita de bens alienados e sinistrados 1.644 1.327
Redugdes parcelamento (REFIS) - 33.432
Outras receitas operacionais 9.514 3.247
11.158 38.006
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As outras receitas operacionais da Companhia apresentaram uma reducao de 70,6%, passando para
R$ 11.158 mil em 2014, contra R$ 38.006 mil em 2013, impactado principalmente pelos efeitos da
adesdo ao programa de REFIS da Lei 11.941/09 na controlada S&o Roberto S.A. no montante total de
R$ 33.432 mil em 2013, o que ndo ocorreu nos mesmos niveis em 2014.

Outras despesas operacionais

(em milhares de R$) Exercicio Social encerrado em
31.12.2014 31.12.2013

Custo dos bens alienados e sinistrados (1.223) (5.119)
Outras despesas operacionais (8.916) (3.965)
Pagamento baseado em agdes - (583)
(10.139) (9.667)

As outras despesas operacionais da Companhia aumentaram 4,9%, para R$ 10.139 mil em 2014, em
relagdo aos R$ 9.667 mil em 2013, em fungéo, principalmente, de resultado negativo por adesdo ao
REFIS no exercicio de 2014 que foi de R$ 4.275 mil.

Participac&o dos administradores

A despesa com participacdo dos administradores reduziu 16,1%, para R$ 6.287 mil em 2014, contra R$
7.490 mil em 2013. A participacdo dos administradores é destacada com base na previsdo estatutaria
equivalente a 10% resultado liquido do exercicio. Sua distribuicdo é realizada a critério do Conselho de
Administra¢éo no &mbito do programa de remuneracéo variavel de longo prazo dos administradores.

Lucro operacional antes dos efeitos tributarios

Como resultado do explicado acima, o lucro operacional antes dos efeitos tributarios da Companhia
reduziu 49,4%, totalizando R$ 28.376 mil, em relacdo aos R$ 56.109 mil em 2013. A reducéo foi em
funcdo de que em 2013 foram reconhecidos ganhos com o parcelamento de REFIS na controlada S&o
Roberto no resultado operacional da Companhia que ndo ocorreram em 2014.

Lucro liguido do exercicio

Como resultado do exposto acima, o lucro liqguido da Companhia totalizou R$ 56.579 mil no exercicio
encerrado em 2014, 16,1% menor que os R$ 67.408 mil no mesmo periodo de 2013. O resultado de
2013 foi impactado pelos reflexos da adesédo ao programa REFIS da Lei 11.941.09, o que ndo ocorreu
em 2014 nos mesmos niveis, por outro lado, a varia¢do do valor justo dos ativos biolégicos cresceu
46,3% no ano de 2014 em relacdo a 2013, o que contribuiu positivamente para o resultado liquido da
Companhia. A margem liquida foi de 7,7% em 2014, contra 11,2% apurada em 2013.

2. BALANCOS PATRIMONIAIS

Comentéarios sobre alteragcBes significativas verificaveis na comparacdo entre os balancos
patrimoniais consolidados da Companhia nos exercicios sociais de 2015 e 2014.
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Ativo

ATIVO (em milhares de R$) 31.12.2015 ah% 31.12.2014

CIRCULANTE
Caixa e equivalentes de caixa 125.732 (24,3) 165.985
Contfas a receber de clientes 135.854 4,6 129.922
Estoques 67.219 73 62.649
Tributos a recuperar 9.245 30,3 7.094
Bancos confa vinculada 19.722 8514 2.073
Outros ativos 19.413 (32,5) 28.763

377185  (49)  396.486

NAO CIRCULANTE
Realizavel a longo prazo
Tributos a recuperar 3.066 (15,4) 3.625
Depositos Judiciais 1.475 24,5 1.185
Outros afivos 23584 8599 2.457
Partes relacionadas 1.154 56 1.093
Propriedade para investimento 19.137  368,2 4.087
Imobilizado 860.410 (1,7) 875.472
Intangivel 111.021 (1,6) 112.811
Ativos bioldgicos 261.559 (7,1) 281.621
1.281.406 (0,1) 1.282.351
TOTAL DO ATIVO 1.658.591 (1,2) 1.678.837

Os ativos totais consolidados da Companhia sofreram reducdo de 1,2%, totalizando R$ 1.658.591 mil
em 2015, em comparacdo com R$ 1.678.837 mil em 2014, explicado principalmente pelas variacdes
nas rubricas comentadas abaixo:

Caixa e equivalentes de caixa

(emmihares de R$)

31.12.2015 31.12.2014

Fundo fixo 32 30
Bancos 3.499 4.411
Aplicagdes financeiras de liquidez imediata 122.201 161.544
125.732 165.985

O saldo do caixa e equivalentes de caixa apresentaram uma reducéo de 24,3%, totalizando R$ 125.732
mil em 2015, contra os R$ 165.985 mil em 2014, justificado, principalmente pelo pagamento do principal
da divida e aplicagdo de recursos em banco conta vinculada.
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Contas areceber de clientes

As contas a receber de clientes da Companhia aumentaram 4,6%, totalizando R$ 135.854 mil em 2015,
em comparagdo com R$ 129.922 mil em 2014.

(em milhares de R$)

31.12.2015 31.12.2014

Contas a receber de:

Clientes - mercado interno 131.839 133.171
Clientes - mercado externo 19.405 11.245
151.244 144.416
Provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa (15.390) (14.494)
135.854 129.922

A composicao das contas a receber por idade de vencimento é como segue:

(em milhares de R$)

31.12.2015 31.12.2014

A vencer 116.709 110.364
Vencidos até 30 dias 11.425 10.629
Vencidos de 31 a 60 dias 3.666 3.719
Vencidos de 61 a 90 dias 670 1.719
Vencidos de 91 a 180 dias 2.059 1.698
Vencidos ha mais de 180 dias 16.715 16.287

151.244 144.416

Estoques

Os estoques da Companhia totalizaram R$ 67.219 mil em 2015, em comparac¢do com R$ 62.649 mil em
2014, uma elevacdo de 7,3%. A Diretoria da Companhia entende que o0s niveis de estoques
apresentados se mantém em patamares compativeis com as operagoes.

(emmilhares de R$)

31.12.2015 31.12.2014

Produtos acabados 10.265 7.763
Materiais de produgéao 32.046 32.025
Materiais de consumo 21.594 20.272
Outros estoques 3.601 3.126

67.506 63.186
Redug&o ao valor realizavel liquido (287) (537)

67.219 62.649

Bancos Conta Vinculada

O ativo bancos conta vinculada sofreu aumento de 851,4%, totalizando R$ 19.722 mil em 2015, em
comparacdo com R$ 2.073 mil em 2014, devido a necessidade de manutencdo de titulo retidos em
conta vinculada..
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(em milhares de R$)

31.12.2015 31.12.2014

Banco do Brasil - Nova York 19.722 2.073
Total circulante 19.722 2.073

Banco do Brasil — Nova York / Estados Unidos da América - representado por valores em délares
retidos para garantir as amortizacdes das parcelas trimestrais do empréstimo de pré-pagamento de
exportacao captado junto ao banco Credit Suisse, referente a parcela com vencimento em fevereiro de
2016. Por ocasido de repactuacdo de contrato objeto da retencéo realizada em 26 de setembro de
2014, até maio de 2017 serdo exigidos somente o0s juros do contrato.

Imposto de Renda e Contribuicéo Social Diferidos — Ativo e Passivo

O imposto de renda e contribui¢éo social diferidos sé@o calculados sobre as diferen¢as temporarias para
fins fiscais, prejuizos fiscais, dos ajustes de custo atribuido e de variacdo do valor justo de ativos
bioldgicos. A companhia adotou para os exercicios de 2015 e de 2014 o regime de caixa na apuracgao
do imposto de renda e contribuigdo social sobre variagdes cambiais e registrou passivo fiscal diferido da
variagdo cambial a realizar. Com base no valor justo dos ativos biolégicos e no custo atribuido do ativo
imobilizado, foram registrados impostos diferidos passivos. Os impactos tributarios iniciais sobre o custo
atribuido do ativo imobilizado foram reconhecidos em contrapartida do patrimdnio liquido. O Imposto de
Renda e Contribui¢cdo Social Diferidos — Ativo sofreu um aumento de 130,8%, totalizando R$ 100.469
mil em 2015, em comparacdo com R$ 43.525 mil em 2014, tendo em vista que a Companhia
reconheceu imposto de renda e contribuicdo social diferidos sobre diferencas temporérias, prejuizo
fiscal, base negativa da contribuicdo social e sobre as operacdes de Hedge Accounting. Tais valores
serdo compensados com impostos futuros, suportados por projecdes orcamentarias da Companhia. O
Imposto de Renda e Contribuicdo Social Diferidos — Passivo sofreu aumento de 2,6%, totalizando R$
246.666 mil em 2015, em comparacdo com R$ 240.349 mil em 2014, basicamente devido a
amortizagdo de agio fiscal conforme abaixo:
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ATIVO
(emmilhares de R$)

Imposto de renda diferido ativo
Sobre provisdes temporarias
Sobre prejuizo fiscal
Hedge de fluxo de caixa

Contribuicdo social diferida atva
Sobre provisdes temporarias
Sobre prejuizo fiscal
Hedge de fluxo de caixa

PASSIVO

Imposto de renda diferido passivo

Variagdo cambial a realizar pelo regime de caixa

Valor justo dos afivos biologicos

Custo afribuido do ativo imobilizado e revisdo da vida Ut

Subvengéo governamental
Carteira de clientes

Marca

Amortizag&o agio fiscal

Contribuicéo social diferida passiva

Variacdo cambial a realizar pelo regime de caixa

Valor justo dos ativos bioldgicos

Custo afribuido do afivo imobilizado e revisdo da vida Ut

Subvencéo governamental
Carteira de clientes

Marca

Amortizagéo &gio fiscal

Passivo de imposto diferido (liquido)

Ativo Bioldgico

31.12.2015 31.12.2014
7.159 11.037
11.793 2614
54.922 18.353
2.577 3.973
4.246 941
19.772 6.607
100.469 43.525
31.12.2015 31.12.2014
1.922 1.793
39.251 37.817
130.363 130.451
949 763
1477 1.383

- 327
7.487 3.892
692 645
14.434 13.997
46.930 46.991
342 275

424 495

- 118
2.695 1.402
246.666 240.349
146.197 196.824

Os ativos biolégicos da Companhia reduziram 7,1% totalizando R$ 261.559 mil em 2015, em
comparacdo com R$ 281.621 mil em 2014 e compreendem principalmente o cultivo e plantio de
florestas de pinus para abastecimento de matéria-prima na producgédo de celulose utilizada no processo
de producdo de papel para embalagens, producdo de resinas e vendas de toras de madeira para

27



IRANI

terceiros. Todos os ativos hiolégicos da Companhia formam um Gnico grupo denominado florestas, que
sdo mensuradas conjuntamente a valor justo em periodos trimestrais. Como a colheita das florestas
plantadas é realizada em funcéo da utilizacdo de matéria prima e das vendas de madeira, e todas as
areas sdo replantadas, a variagao do valor justo desses ativos bioldgicos nao sofre efeito significativo
no momento da colheita.

Os saldos dos ativos biol6gicos da Companhia foram atualizados a valor justo, em decorréncia do
atendimento pela Companhia das normas do IFRS, por meio de avaliacGes preparadas por empresa
especializada. Os valores estéo assim compostos:

(emmihares de RY)

31.12.2015 31.12.2014

Custo de formag&o dos

ativos bioldgicos 58.727 55.681

Diferencial dos ativos

bioldgicos a valor justo 202.832 225.940
261.559 281.621
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Passivo e Patrimdnio Liquido

PASSIVO E PATRIMONIO LiQUIDO 31122015 ah%  31.12.2014

(em milhares de R$)

CIRCULANTE
Empréstimos e financiamentos 195.620 56,2 125.235
Debéntures 21.248  (52,1) 44382
Fornecedores 70.135 75 65.239
Obrigagdes sociais e previdenciarias 41.152 1,8 40.440
Obrigagdes tributarias 19.256 (3,1) 19.880
IR e CSLL a pagar 805 2,3 787
Parcelamentos fributarios 2.222 (3,8) 2.309
Adiantamento de clientes 1218 (52,0 2.538
Dividendos a pagar 479 (96,3) 12.964
Outras contas a pagar 282718 773 15.946

380.413 15,4 329.720

NAO CIRCULANTE

Exigivel a longo prazo
Empréstimos e financiamentos 665.761 23,9 537.490
Debéntures 39.791  (42)9) 69.738
Provisédo para riscos civeis, frabalhistas e fributarios 17.583  (45,9) 32.482
Parcelamentos fributarios 1920 (47,6) 3.665
Obrigagdes Tributarias 10.298 (8,8) 11.293
Imposto de renda e contribuigdo social diferidos 146.197  (25,7) 196.824

881.550 35 851.492

PATRIMONIO LiQUIDO

Capital social 161.895 6,6 151.895
Pagamento baseado em acdes 960 - 960
Acbes em tesouraria (6.834) - (6.834)
Reserva legal 25 (99,1) 2.829
Reserva de afivos biologicos 56.230 (7,1 60.555
Ajustes de avaliagdo patrimonial 73.029  (59,1) 178.617
Reserva de retengéo de lucros 106.320 1,2 105.069
Reserva de incentivos fiscais 4.990 - 4.520

PATRIMONIO LIQUIDO ATRIBUIVEL AOS

ACIONISTAS CONTROLADORES 396.615  (20,3) 497.611

PARTICIPAGAO DOS NAO CONTROLADORES 13 (7,1 14

396.628  (20,3) 497.625

TOTAL DO PASSIVO E DO PATRIMONIO LiQUIDO 1.658.591 (1,2) 1.678.837

O passivo e patrimbnio liquido totais consolidados da Companhia sofreram reducdo de 1,2%,
totalizando R$ 1.658.591 mil em 2015, em comparagdo com R$ 1.678.837 mil em 2014, explicado

principalmente pelas variagdes nas rubricas comentadas abaixo:
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Passivo
Captacdes

O saldo da conta captagdes apresentou incremento de 56,2% no curto prazo, totalizando R$ 195.620
mil em 2015, contra os R$ 125.235 mil em 2014, e aumento de 23,9% no longo prazo, totalizando R$
665.761 mil em 2015, contra R$ 537.490 mil em 2014. As variagbes nas contas de captagles e
debéntures estdo representadas no item 10.1(f) - “Comentarios dos Diretores sobre niveis de
endividamento e as caracteristicas de tais dividas”.

Fornecedores

O saldo da conta fornecedores teve aumento de 7,5%, atingindo R$ 70.135 mil em 2015, contra os R$
65.239 mil em 2014. A variacéo decorre principalmente ao aumento do saldo de estoques..

(emmihares de R$)

CIRCULANTE 31.12.2015 31.12.2014
Interno
Materiais 48.176 46.860
Ativo imobilizado - 825
Prestador de servigos 6.305 5.895
Transportadores 14.028 11.103
Ativo imobilizado em remessa - 220
Consignagao - 66
Oufros 520 -
Externo
Materiais 1.106 270
70.135 65.239

Provis&o parariscos civeis, trabalhistas e tributarios

O saldo da provisdo para riscos civeis, trabalhistas e ftributarios apresentou reducdo de 45,9%,
atingindo R$ 17.583 mil em 2015, contra os R$ 32.482 mil em 2014. A Companhia, amparada em
pareceres e opinides de seus assessores internos e externos, mantém provisfes para 0S processos
judiciais e administrativos cuja perda € classificada com provavel. Atualmente sdo mantidas provisdes
civeis para pedidos de indeniza¢éo de rescisdes contratuais de representacdo comercial. As provisfes
trabalhistas sdo mantidas para reclamac8es formalizadas por ex-funcionarios pleiteando pagamento de
hora-extra, adicional de insalubridade, periculosidade, enfermidades e acidentes de trabalho. A redugéo
nas provisbes civeis, trabalhistas e tributarias deve-se principalmente a reversdo de provisdes
tributérias.

30



IRANI

(emmihares de R$)
31.12.2015 31.12.2014

Provisdo civeis 1.260 1.113
Provisao trabalhistas 3.438 4.186
Provisao tributarias 12.885 27.183

17.583 32.482
Depositos Judiciais 1.475 1.185

Parcela do circulante - -
Parcela do ndo circulante 17.583 32.482
Patriménio Liquido

As principais varia¢des nas contas do patriménio liquido entre os exercicios findos em 31 de dezembro
de 2015 e 2014 sao apresentadas abaixo:

Capital social

A variacdo na conta foi em funcdo do aumento do capital social realizado mediante a capitalizacdo das
contas de Reserva Legal e Reserva de Retencado de Lucros no montante de R$ 10.000 mil aprovado na
Assembleia Geral Ordinéria e Extraordinaria de 23 de abril de 2015.

Reservas de lucros

As reservas de lucros estdo compostas por: Reserva legal, Reserva estatutaria de ativos biolégicos,
Reserva de reten¢do de lucros e Reserva de Incentivos Fiscais.

A Reserva legal é constituida pela destinagdo de 5% do lucro liquido do exercicio. Em 2015, o valor
destinado para constituicdo desta reserva foi de R$ 25 mil e em 2014 foram destinados R$ 2.829 mil
para esta reserva.

A reserva de ativos biolégicos foi criada para manter os valores a realizar referente a adocao inicial do
ajuste ao Valor Justo dos Ativos Biolégicos para fins de IFRS. Em 31 de dezembro de 2011, foram
transferidos para esta reserva R$ 74.743 mil, constituida no pressuposto de deliberacdo da Assembleia
Geral Extraordinaria de 29 de fevereiro de 2012, com o objetivo de manter os valores a realizar
referente & adocao inicial do Valor Justo dos Ativos Bioldgicos para fins de IFRS (CPC 29) e que antes
eram registrados em reserva de lucros a realizar, o saldo em 31 de dezembro de 2015 é de R$ 56.230
mil.

A Reserva de retencdo de lucros estd composta pelo saldo de lucros remanescentes apés a
compensacgdo de prejuizos e a constituicdo da reserva legal, bem como diminuido da parcela de
dividendos distribuidos. Em 2015, o saldo desta reserva é de R$ 106.320 mil e em 2014, o saldo era de
R$ 105.069 mil, reservados para futuros investimentos em ativo imobilizado aprovados pelo Conselho
de Administracéo ou para futura distribuicdo pela Assembleia Geral.

A Reserva de Incentivos Fiscais foi constituida pela parcela do lucro liquido decorrente de subvencdes
governamentais para investimentos, através do qual a Companhia possui incentivos fiscais de ICMS
nos Estados de Santa Catarina e Minas Gerais, no montante de R$ 4.990 mil.
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Ajuste de avaliacéo patrimonial

As principais variacdes na conta de ajustes de avaliacdo patrimonial sdo decorrentes da opgéo pela
Companhia, da atribuicdo de custo ao ativo imobilizado (deemed cost). Os valores atribuidos foram
determinados através de laudos de avaliacédo preparados por empresa especializada. Os saldos variam
pela sua realizacdo que se dara pela respectiva depreciacao do valor do custo atribuido.

Comentéarios sobre alteragBes significativas verificaveis na comparacao entre os balangos
patrimoniais consolidados da Companhia nos exercicios sociais de 2014 e 2013.

Ativo

ATIVO (em milhares de R$) 31.12.2014 ah% 31.12.2013

CIRCULANTE
Caixa e equivalentes de caixa 165.985 22,9 135.005
Contas a receber de clientes 129.922 (0,0) 129.970
Estoques 62.649 3,0 60.838
Impostos a recuperar 7.094 (8,1) 7.721
Bancos conta vinculada 2.073 (24,1) 2.730
Outros ativos 28.763 1464 11.672

396.486 14,0 347.936

NAO CIRCULANTE

Realizavel a longo prazo
Impostos a recuperar 3.625 - 3.625
Depositos Judiciais 1.185 5,6 1.122
Outros ativos 2.457 (67,4) 7.542
Partes relacionadas 1.093 8,8 1.005
Propriedade para investiimento 4.087 - -

Imobilizado 875.472 (1,5) 888.403

Intangivel 112.811 (0,3) 113.163

Afivos bioldgicos 281.621 48 268.725

1.282.351 (0,1)  1.283.585

TOTAL DO ATIVO 1.678.837 29 1.631.521

Os ativos totais consolidados da Companhia sofreram aumento de 2,9%, totalizando R$ 1.678.837 mil
em 2014, em comparacao com R$ 1.631.521 mil em 2013, explicado principalmente pelas variacdes
nas rubricas comentadas abaixo:
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Caixa e equivalentes de caixa

(em milhares de R$)

31.12.2014 31.12.2013
Fundo fixo 30 31
Bancos 4.411 3.602
Aplicagdes financeiras de liquidez imediata 161.544 131.372
165.985 135.005

O saldo do caixa e equivalentes de caixa apresentaram um crescimento de 22,9%, totalizando R$
165.985 mil em 2014, contra os R$ 135.005 mil em 2013, justificado, principalmente, pelo maior volume
de recursos em aplicacdes financeiros oriundos de captacbes realizadas em 2014. As aplicacdes
financeiras foram feitas em renda fixa (CDB) e remuneradas a uma taxa média de 101,29% do CDI.

Contas areceber de clientes

As contas a receber de clientes da Companhia mantiveram-se estaveis, totalizando R$ 129.922 mil em
2014, em comparacao com R$ 129.970 mil em 2013.

(emmilhares de R$)

31.12.2014 31.12.2013

Contas a receber de:

Clientes - mercado interno 133.171 134.720
Clientes - mercado externo 11.245 9.229
144.416 143.949

Provisdo para créditos de liquidacéo duvidosa (14.494) (13.979)
129.922 129.970

A composicéo das contas a receber por idade de vencimento é como segue:

(em milhares de R$)

31.12.2014 31.12.2013

A vencer 110.364 118.386
Vencidos até 30 dias 10.629 8.029
Vencidos de 31 a 60 dias 3.719 1.714
Vencidos de 61 a 90 dias 1.719 385
Vencidos de 91 a 180 dias 1.698 639
Vencidos ha mais de 180 dias 16.287 14.796
144.416 143.949

Estoques

Os estoques da Companhia totalizaram R$ 62.649 mil em 2014, em comparac¢do com R$ 60.838 mil em
2013, uma elevacdo de 3,0%. A Diretoria da Companhia entende que o0s niveis de estoques
apresentados se mantém em patamares compativeis com as operacgoes.
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(emmihares de R$)

31.12.2014 31.12.2013

Produtos acabados 7.763 7.118
Materiais de produgao 32.025 33.037
Materiais de consumo 20.272 19.795
Outros estoques 3.126 888
63.186 60.838
Redug&o ao valor realizavel liquido (537) -
62.649 60.838

Bancos Conta Vinculada

O ativo bancos conta vinculada sofreu reducdo de 24,1%, totalizando R$ 2.073 mil em 2014, em
comparacao com R$ 2.730 mil em 2013, devido a adequacéo dos niveis de garantias das operacfes da
controlada S&o Roberto ndo havendo mais a necessidade de manutenc¢do de titulos retidos em conta
vinculada.

(emmilhares de R$)

31.12.2014 31.12.2013

Banco do Brasil - Nova York 2.073 1.161
Banco ltau - 1.569
Total circulante 2.073 2.730

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 a parcela com vencimento em fevereiro de 2015. Por
ocasido de repactuacgdo de contrato objeto da retengéo realizada em 26 de setembro de 2014, até maio
de 2017 serdo exigidos somente 0s juros do contrato.

Banco Itau é referente a saldos de contas de titulos recebidos em uma determinada data e que serdo
transferidas automaticamente para a conta corrente apds o envio de novos titulos para cobrancga
bancéria.

Imposto de Renda e Contribuic&do Social Diferidos — Ativo e Passivo

O imposto de renda e contribui¢do social diferidos sdo calculados sobre as diferengas temporarias para
fins fiscais, prejuizos fiscais, dos ajustes de custo atribuido e de variacdo do valor justo de ativos
biolégicos. A companhia adotou para os exercicios de 2013 e de 2014 o regime de caixa na apuracao
do imposto de renda e contribuigdo social sobre variagdes cambiais e registrou passivo fiscal diferido da
variacdo cambial a realizar. Com base no valor justo dos ativos biol6gicos 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 Transigdo) e registrado nesta mesma conta. Os
impactos tributarios iniciais sobre o custo atribuido do ativo imobilizado foram reconhecidos em
contrapartida do patrimdnio liquido. O Imposto de Renda e Contribuicdo Social Diferidos — Ativo sofreu
um aumento de 49,5%, totalizando R$ 43.525 mil em 2014, em compara¢do com R$ 29.119 mil em
2013, tendo em vista que a Companhia reconheceu imposto de renda e contribuicdo social diferidos
sobre diferencas temporarias, prejuizo fiscal, base negativa da contribuicdo social e sobre as operacdes
de Hedge Accounting. Tais valores serdo compensados com impostos futuros, suportados por
projecdes orcamentarias da Companhia. O Imposto de Renda e Contribuicdo Social Diferidos — Passivo
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sofreu uma reducédo de 4,5%, totalizando R$ 240.349 mil em 2014, em comparac¢do com R$ 251.792
mil em 2013, basicamente devido ao valor reconhecido sobre a variagdo do valor justo dos ativos

biolégicos conforme abaixo:

ATIVO
(em mihares de R$)

Imposto de renda diferido afivo
Sobre provisdes temporarias
Sobre prejuizo fiscal
Hedge de fluxo de caixa

Contribuigdo social diferida ativa
Sobre provisdes temporarias
Sobre prejuizo fiscal
Hedge de fluxo de caixa

PASSIVO

Imposto de renda diferido passivo

Variagdo cambial a realizar pelo regime de caixa

Juros s/debéntures
Valor justo dos ativos biologicos

Custo afribuido do ativo imobilizado e reviséo da vida Uil

Subvengéo governamental
Ajuste a valor presente
Carteira de clientes

Marca

Amortizagdo &gio fiscal

Contribuigdo social diferida passiva

Variagéo cambial a realizar pelo regime de caixa

Juros s/debéntures
Valor justo dos ativos biologicos

Custo atribuido do ativo imobilizado e revisao da vida ufil

Subvengéo governamental
Ajuste a valor presente
Carteira de clientes

Marca

Amortizacdo agio fiscal

Passivo de imposto diferido (liquido)

31.12.2014 31.12.2013
11.037 13.539
2614 1.462
18.353 6.410
3.973 4.873
941 527
6.607 2.308
43.525 29.119
31.12.2014 31.12.2013
1.793 1.303
- 3.810
37.817 36.737
130.451 137.495
763 631
- 3.030
1.383 1.574
327 327
3.892 -
645 469
- 1.372
13.997 13.544
46.991 49.498
275 227
- 1.091
495 566
118 118
1.402 -
240.349 251.792
196.824 222.673
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Ativo Biolodgico

Os ativos biolégicos da Companhia aumentaram 4,8% totalizando R$ 281.621 mil em 2014, em
comparacdo com R$ 268.725 mil em 2013 e compreendem principalmente o cultivo e plantio de
florestas de pinus para abastecimento de matéria-prima na producgédo de celulose utilizada no processo
de producdo de papel para embalagens, producdo de resinas e vendas de toras de madeira para
terceiros. Todos os ativos biolégicos da Companhia formam um Gnico grupo denominado florestas, que
sdo mensuradas conjuntamente a valor justo em periodos trimestrais. Como a colheita das florestas
plantadas é realizada em fungdo da utilizacdo de matéria prima e das vendas de madeira, e todas as
areas sdo replantadas, a variagao do valor justo desses ativos biolégicos ndo sofre efeito significativo
no momento da colheita.

Os saldos dos ativos biolégicos da Companhia foram atualizados a valor justo, em decorréncia do
atendimento pela Companhia das normas do IFRS, por meio de avaliacdes preparadas por empresa
especializada. Os valores estéo assim compostos:

(em milhares de R$)

31.12.2014 31.12.2013

Custo de formagao dos

ativos biolégicos 55.681 53.724

Diferencial dos afivos

biolégicos a valor justo 225.940 215.001
281.621 268.725
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Passivo e Patrimdnio Liquido

PASSIVO E PATRIMONIO LiQUIDO 31.12.2014 ah%  31.12.2013

(em milhares de R$)

CIRCULANTE
Captacdes 125.235 4,6 119.705
Debéntures 44382  (16,3) 53.041
Fornecedores 65.239 (28,0 90.575
Obrigagdes sociais e previdenciarias 40440 243 32.534
Obrigagbes fributarias 19.880 46,3 13.591
IR e CSLL a pagar 787 34 761
Parcelamentos fributarios 2309 (77,5) 10.260
Adiantamento de clientes 2538 56,9 1.618
Dividendos a pagar 12.964  (34,4) 19.772
Outras contas a pagar 15.946 28 15.518

329.720 (7,7) 357.375

NAO CIRCULANTE

Exigivel a longo prazo
Captagdes 537490 53,2 350.855
Debéntures 69.738  (36,5) 109.885
Provisao para riscos civeis, frabalhistas e tributarios 32482  (26,3) 44.078
Parcelamentos fributarios 3.665 (90,9) 40.159
Obrigagdes Tributarias 11.293 (33,2 16.911
Outras contas a pagar - - 1.344

Imposto de renda e
contribuigo social diferidos 196.824  (11,6) 222.673
851.492 8,3 785.905

PATRIMONIO LIQUIDO
Capital social 151895 299 116.895
Pagamento baseado em a¢des 960 - 960
Acdes em tesouraria (6.834) - (6.834)
Reserva legal 2.829  (451) 5.156
Reserva de ativos biologicos 60.555 (6,9) 65.047
Ajustes de avaliagdo pafrimonial 178.617  (18,5) 219.094
Reserva de retengdo de lucros 105.069 19,5 87.911
Reserva de incentivos fiscais 4.520 - -

PATRIMONIO LIQUIDO ATRIBUIVEL AOS

ACIONISTAS CONTROLADORES 497.611 1,9 488.229

PARTICIPAGAO DOS NAO CONTROLADORES 14 16,7 12

497.625 1,9 488.241
TOTAL DO PASSIVO E DO PATRIMONIO LiQUIDO 1.678.837 29 1.631.521
O passivo e patrimdnio liquido totais consolidados da Companhia sofreram aumento de 2,9%,

totalizando R$ 1.678.837 mil em 2014, em comparagdo com R$ 1.631.521 mil em 2013, explicado
principalmente pelas variagdes nas rubricas comentadas abaixo:
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Passivo
Captacdes

O saldo da conta captagdes apresentou incremento de 4,6% no curto prazo, totalizando R$ 125.235 mil
em 2014, contra os R$ 119.705 mil em 2013, e aumento de 53,2% no longo prazo, totalizando R$
537.490 mil em 2014, contra R$ 350.855 mil em 2013. As variagbes nas contas de captacdes e
debéntures estdo representadas no item 10.1(f) - “Comentarios dos Diretores sobre niveis de
endividamento e as caracteristicas de tais dividas”.

Fornecedores

O saldo da conta fornecedores teve reducéo de 28,0%, atingindo R$ 65.239 mil em 2014, contra os R$
90.575 mil em 2013. A variacdo decorre principalmente da reducdo de estoques de ativo imobilizado
adquiridos em 2013 para o projeto de reforma da maquina de papel 1.

(emmilhares de R$)

CIRCULANTE 31.12.2014 31.12.2013
Interno
Materiais 46.860 59.739
Ativo imobilizado 825 15.097
Prestador de servigos 5.895 5.446
Transportadores 11.103 8.514
Ativo imobilizado em remessa 220 1.165
Consignagéo 66 66
Externo
Materiais 270 548
65.239 90.575

Parcelamentos Tributarios
Os saldos dos parcelamentos tributérios sofreram redu¢é@o em virtude da liquidacéo do parcelamento do
Refis Receita Federal e do INSS Patronal. O parcelamento de ICMS teve reducdo em 2014 em fungéo

do pagamento das parcelas.

(em milhares de R$)

CIRCULANTE
31.12.2014 31.12.2013
Parcelamento REFIS Receita Federal - 5.825
Parcelamento ICMS 2.281 3.569
Parcelamento INSS Patronal - 811
Parcelamento FNDE 28 28
Parcelamento ITR - 27
2.309 10.260
NAO CIRCULANTE
31.12.2014 31.12.2013
Parcelamento REFIS Receita Federal - 34.925
Parcelamento ICMS 3.635 4.905
Parcelamento INSS Patronal - 271
Parcelamento FNDE 30 58
3.665 40.159
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Proviséo parariscos civeis, trabalhistas e tributarios

O saldo da provisdo para riscos civeis, trabalhistas e tributarios apresentou reducdo de 26,3%,
atingindo R$ 32.482 mil em 2014, contra os R$ 44.078 mil em 2013. A Companhia, amparada em
pareceres e opinides de seus assessores internos e externos, mantém provisdes para 0S processos
judiciais e administrativos cuja perda é classificada com provavel. Atualmente sdo mantidas provisdes
civeis para pedidos de indenizagdo de rescisdes contratuais de representagdo comercial. As provisdes
trabalhistas sdo mantidas para reclamacdes formalizadas por ex-funcionarios pleiteando pagamento de
hora-extra, adicional de insalubridade, periculosidade, enfermidades e acidentes de trabalho. A reducéo
nas provisdes civeis, trabalhistas e tributarias deve-se principalmente a reversdo de provisdes
tributérias.
(emmilhares de R$)
31.12.2014 31.12.2013

Provisdo civeis 1.113 1.326
Provisao trabalhistas 4.186 5.566
Provisao tributarias 27.183 37.186

32.482 44.078
Depdsitos Judiciais 1.185 1.122

Parcela do circulante - -
Parcela do ndo circulante 32.482 44,078

Patriménio Liquido

As principais variagdes nas contas do patrimdnio liquido entre os exercicios findos em 31 de dezembro
de 2014 e 2013 sdo apresentadas abaixo:

Capital social

A variacdo na conta foi em funcdo do aumento do capital social realizado mediante a capitalizacdo das
contas de Reserva Legal e Reserva de Retencao de Lucros no montante de R$ 35.000 mil aprovado na
Assembleia Geral Ordinéaria e Extraordinaria de 16 de abril de 2014.

Reservas de lucros

As reservas de lucros estdo compostas por: Reserva legal, Reserva estatutaria de ativos biolégicos,
Reserva de reten¢do de lucros e Reserva de Incentivos Fiscais.

A Reserva legal é constituida pela destinagdo de 5% do lucro liquido do exercicio. Em 2014, o valor
destinado para constituicao desta reserva foi de R$ 2.829 mil e em 2013 foram destinados R$ 3.369 mil
para esta reserva.

A reserva de ativos biolégicos foi criada para manter os valores a realizar referente a adogéao inicial do
ajuste ao Valor Justo dos Ativos Biolégicos para fins de IFRS. Em 31 de dezembro de 2011, foram
transferidos para esta reserva R$ 74.743 mil, constituida no pressuposto de deliberacdo da Assembleia
Geral Extraordinaria de 29 de fevereiro de 2012, com o objetivo de manter os valores a realizar
referente & adocao inicial do Valor Justo dos Ativos Biolégicos para fins de IFRS (CPC 29) e que antes
eram registrados em reserva de lucros a realizar, o saldo em 31 de dezembro de 2014 é de R$ 60.555
mil.
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A Reserva de retencdo de lucros estd composta pelo saldo de lucros remanescentes apés a
compensacdo de prejuizos e a constituicdo da reserva legal, bem como diminuido da parcela de
dividendos distribuidos. Em 2014, o saldo desta reserva é de R$ 105.069 mil e em 2013, o saldo era de
R$ 87.911 mil, reservados para futuros investimentos em ativo imobilizado aprovados pelo Conselho de
Administracéo ou para futura distribuicdo pela Assembleia Geral.

A Reserva de Incentivos Fiscais foi constituida pela parcela do lucro liquido decorrente de subvencdes
governamentais para investimentos, através do qual a Companhia possui incentivos fiscais de ICMS
nos Estados de Santa Catarina e Minas Gerais, no montante de R$ 4.520 mil. A Administracdo esta
propondo a Assembleia Geral a criacdo da Reserva de Incentivos Fiscais em seu estatuto social.

Ajuste de avaliacéo patrimonial

As principais varia¢cdes na conta de ajustes de avaliacdo patrimonial sdo decorrentes da opgéo pela
Companhia, da atribuicdo de custo ao ativo imobilizado (deemed cost). Os valores atribuidos foram
determinados através de laudos de avaliagcao preparados por empresa especializada. Os saldos variam
pela sua realizacao que se dard pela respectiva depreciagdo do valor do custo atribuido.

3. ANALISE DO FLUXO DE CAIXA

Anélise do Fluxo de Caixa para os exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2015 e
2014

Apresenta-se a seguir as explica¢des das principais variacdes ocorridas e as explicagfes sobre o fluxo
de caixa da Companhia dos exercicios sociais findos em 2015 e 2014.

(em milhares de R$)

2015 2014
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo 165.985 135.005
Atividades operacionais 89.909 46.041
Atividades de investimento (76.389) (71.165)
Atividades de financiamento (53.773) 56.104
Caixa e equivalentes de caixa no final do periodo 125.732 165.985

Atividades Operacionais

O fluxo de caixa das atividades operacionais apresentou geracdo de caixa de R$ 89.909 mil no
exercicio social de 2015 e de R$ 46.041 mil no exercicio social de 2014, com um acréscimo na geracao
de fluxo de caixa das atividades operacionais de R$ 43.868 mil. Houve variagdo significativa nas
atividades operacionais para os periodos em andlise, principalmente em diminuicdo nas obrigacdes
tributarias, no valor de R$ 25.084 mil e na variagdo monetéaria e encargos no valor de R$ 36.365 mil.
Nao obstante, no periodo ocorreu uma oscilagdo positiva, no que diz respeito aos ativos no valor de R$
13.706 mil.

Atividades de investimentos

O fluxo de caixa das atividades de investimentos apresentou aplicacdo de caixa de R$ 76.389 mil no
exercicio social de 2015 e de R$ 71.165 mil no exercicio social de 2014. A variagdo nas atividades de
investimentos para os periodos em analise é apresentada devido a reducdo de fluxo de caixa na
aquisicdo de ativos de R$ 9.565 mil, ndo obstante, houve aumento na aplicacdo em banco conta
vinculada no valor de R$ 16.737 mil. Neste exercicio social ndo houve obtencédo de fluxo de caixa
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decorrente de aporte de controlada.
Atividades de financiamento

O fluxo de caixa das atividades de financiamento apresentou reducédo de caixa de R$ 53.773 mil no
exercicio social de 2015 e obtengdo de R$ 56.104 mil no exercicio social de 2014, a variacdo nas
atividades de financiamento para os periodos em analise apresentou reducéo de caixa de R$ 109.877
mil, principalmente originados pela diminuicdo nas captacdes liquidas em R$ 111.118 mil.

Andlise do Fluxo de Caixa para os exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2014 e
2013

Apresenta-se a seguir as explicagdes das principais variagdes ocorridas e as explicagbes sobre o fluxo
de caixa da Companhia dos exercicios sociais findos em 2014 e 2013.

(emmilhares de R$)

2014 2013
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo 135.005 96.922
Atividades operacionais 45129 51.838
Atividades de investimento (70.253) (35.610)
Afvidades de financiamento 56.104 21.855
Caixa e equivalentes de caixa no final do periodo 165.985 135.005

Atividades Operacionais

O fluxo de caixa das atividades operacionais apresentou geracdo de caixa de R$ 45.129 mil no
exercicio social de 2014 e de R$ 51.838 mil no exercicio social de 2013, com um decréscimo na
geracao de fluxo de caixa das atividades operacionais de R$ 6.709 mil. Houve variacéo significativa nas
atividades operacionais para os periodos em analise, principalmente em diminuicdo de estoques no
valor de R$ 12.067 mil e na variacdo monetéria e encargos no valor de R$ 17.162 mil. Ndo obstante, no
periodo ocorreu uma oscilagdo positiva, ho que tange a outros ativos no valor de R$ 15.883 mil e nas
obrigacdes tributarias, no valor de R$ 20.073 mil. Essas varia¢g6es ocorreram devido a incorporacao das
controladas Industria de Papel e Papeldo S&o Roberto S.A. e Irani Trading S.A.

Atividades de investimentos

O fluxo de caixa das atividades de investimentos apresentou aplicacéo de caixa de R$ 70.253 mil no
exercicio social de 2014 e de R$ 35.610 mil no exercicio social de 2013. A variagdo nas atividades de
investimentos para os periodos em analise é apresentada devido a aplicacdo de fluxo de caixa na
aquisicdo de ativos de R$ 15.623 mil, e ainda, na reducdo do recebimento em alienacao de ativos de
R$ 8.425 mil. Neste exercicio social ndo houve obtencdo de fluxo de caixa decorrente de aporte de
controlada.

Atividades de financiamento

O fluxo de caixa das atividades de financiamento apresentou obtencéo de caixa de R$ 56.104 mil no
exercicio social de 2014 e de R$ 21.855 mil no exercicio social de 2013, a variagdo nas atividades de
financiamento para os periodos em andlise apresentou obtencdo de caixa de R$ 34.249 mil,
principalmente originados pelo aumento nas captacdes liquidas em R$ 35.776 mil.
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10.2. Os diretores devem comentar:

a) resultados das operagdes da Companhia.

Os indicadores dos niveis de consumo de papeldo ondulado no mercado interno registraram queda em
2015, conforme aponta a ABPO - Associacdo Brasileira do Papeldo Ondulado. O total de vendas de
embalagens de papelao ondulado no mercado brasileiro apresentou reducéo de 3,1%, demonstrando que
a atividade econémica do pais apresenta sinais de fraqueza com indicativo de encolhimento no PIB em
2015, que deve apresentar uma das maiores retracdes dos Ultimos anos. O desempenho do volume de
vendas de embalagens da Companhia, no entanto, apresentou leve queda de 0,7% em 2015 na
comparacao com 2014, representando 66% da receita liquida de vendas consolidada da Companhia no
exercicio de 2015. A receita operacional liquida consolidada atingiu R$ 758.758 mil em 2015, 2,7%
superior em relacdo a 2014, refletindo a performance da receita no mercado externo. O lucro liquido
atingiu R$ 495 mil no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2015, 99,1% inferior ao
registrado no mesmo periodo de 2014. O resultado de 2015 teve impacto negativo da variagdo do valor
justo dos ativos bioldgicos, bem como dos efeitos da variacdo cambial reconhecidos ao resultado no
periodo. A variagdo do valor justo dos ativos biolégicos reduziu 121,9% no ano de 2015 em relagdo a
2014. O EBITDA Ajustado consolidado foi de R$ 181.209 mil, com incremento de 18,1% em relagéo ao
ano de 2014, em decorréncia da performance operacional, reducdo de custos varidveis de producdo e
das despesas administrativas e, ainda pela valorizacdo do délar e euro. A relacdo divida liquida/EBITDA
Ajustado consolidado foi de 4,29 vezes em dezembro de 2015, em decorréncia da valorizag&do do dolar,
que incrementou parte da divida denominada em ddlar. Em 31 de dezembro de 2015, 23,5% do total do
endividamento consolidado da Companhia estava no curto prazo, no montante de R$ 216.868 mil, sendo
que as disponibilidades (soma do caixa e equivalentes de caixa e dos saldos de Bancos conta vinculada
do ativo circulante consolidados) totalizavam R$ 145.454 mil.

Os indicadores dos niveis de consumo de papeldo ondulado no mercado interno mantiveram-se em
niveis estaveis em 2014, conforme aponta a ABPO - Associagéo Brasileira do Papeldo Ondulado. O total
de vendas de embalagens de papeldo ondulado no mercado brasileiro apresentou um leve crescimento
de 0,1%, demonstrando que a atividade econdémica do pais apresenta sinais de fraqueza com indicativo
de encolhimento no PIB em 2014, conforme dados prévios. O desempenho do volume de vendas de
embalagens da Companhia, no entanto, apresentou crescimento de 34,5% em 2014 na comparagao com
2013, refletindo, principalmente, a integral consolidacdo das opera¢cBes da Sao Roberto, representando
67% da receita liquida de vendas consolidada da Companhia no exercicio de 2014. A receita operacional
liguida consolidada atingiu R$ 738.499 mil em 2014, 22,2% superior em relacdo a 2013, em decorréncia
do aumento nas vendas de embalagens citados acima. O lucro liquido atingiu R$ 56.579 mil no exercicio
social encerrado em 31 de dezembro de 2014, 16,1% inferior ao registrado no mesmo periodo de 2013. O
principal fator que impactou neste resultado foi o reflexo da adeséo ao programa REFIS da Lei 11.941/09
em 2013 que nao se repetiu nos mesmos niveis em 2014. Por outro lado, a variagdo do valor justo dos
ativos bioldgicos cresceu 46,3% no ano de 2014 em relagdo a 2013, contribuindo positivamente no
resultado liquido da Companhia. O EBITDA Ajustado consolidado foi de R$ 153.483 mil, com incremento
de 21,6% em relacdo ao ano de 2013, em decorréncia da incorporagdo da operacdo da fabrica de
papeldao ondulado Embalagem SP — Vila Maria (antiga S&o Roberto) em sua totalidade em 2014 e
também em decorréncia do melhor desempenho operacional registrado no periodo. A relacdo divida
liquida/EBITDA Ajustado consolidado foi de 3,97 vezes em dezembro de 2014, em decorréncia da
execucao do investimento na Maquina de Papel | e da valorizacdo do ddlar, que incrementou parte da
divida denominada em doélar. Em 31 de dezembro de 2014, 21,8% do total do endividamento consolidado
da Companhia estava no curto prazo, no montante de R$ 169.617 mil, sendo que as disponibilidades
(soma do caixa e equivalentes de caixa e dos saldos de Bancos conta vinculada do ativo circulante
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consolidados) totalizavam R$ 168.058 mil.

Os indicadores dos niveis de consumo no mercado interno mantiveram-se em niveis elevados em 2013,
favorecendo o setor de papel e embalagens, conforme informacdes da ABPO - Associacdo Brasileira do
Papeldao Ondulado. O total de expedicdo de embalagens de papeldo ondulado foi 2,9% superior ao
registrado em 2012 e ligeiramente acima do crescimento verificado para o PIB (2,3%), 0 que demonstra
uma dindmica mais favoravel para o setor de embalagens de papelao ondulado. Em linha com os anos
anteriores, a Companhia apresentou um crescimento das vendas acima do verificado no mercado e o
segmento de embalagens de papeldo ondulado representou aproximadamente 54% das receitas de
vendas de bens e/ou servigos (receita liquida de vendas) consolidadas da Companhia no exercicio
encerrado em 2013. A receita operacional liquida consolidada atingiu R$ 604.241 mil em 2013,
representando um crescimento de 25% em relagdo ao mesmo exercicio de 2012. Esse desempenho
deve-se principalmente ao aumento nas vendas de papel para embalagens provenientes da fabrica
arrendada de Santa Luzia (MG) em marcgo de 2013 e as vendas de embalagem de papeldo ondulado da
Sao Roberto a partir de outubro de 2013. O lucro liquido atingiu R$ 67.408 mil no exercicio social
encerrado em 31 de dezembro de 2013, 155,5% superior em comparacdo a 2012. O principal fator que
impactou neste resultado foi 0 aumento nos volumes de vendas citados anteriormente e os reflexos da
adesdo ao programa de REFIS da Lei 11.941/09 na controlada S&o Roberto S.A. O EBITDA Ajustado
consolidado foi de R$ 126.210 mil, com um incremento de 9,3% em relagdo ao mesmo periodo de 2012.
Com isso a margem EBITDA Ajustado consolidada foi de 20,9% em 2013 contra 23,9% do mesmo
periodo de 2012. A relacdo divida liquida/EBITDA Ajustado consolidada passou para 3,61 vezes em 31
de dezembro de 2013, influenciada pelo aumento dos patamares de endividamento assumidos com a
consolidacdo das operacdes da Sado Roberto. A Companhia considera que este patamar esta adequado a
realidade atual das operacdes e sua reducgdo dar-se-a de forma gradativa a medida que as sinergias das
operacgOes da controlada S&o Roberto séo capturadas. Em 31 de dezembro de 2013, 27,3% do total do
endividamento consolidado da Companhia estava no curto prazo, no montante de R$ 172.746 mil, sendo
que as disponibilidades (soma do caixa e equivalentes de caixa e dos saldos de Bancos conta vinculada
do ativo circulante consolidados) totalizavam R$ 137.735 mil.

b) variacdes das receitas atribuiveis a modificacbes de precos, taxas de cambio, inflagéo, alteracdes de
volumes e introducdo de novos produtos e servigcos; c¢) impacto da inflacdo, da variacdo de precos dos
principais insumos e produtos, do cadmbio e da taxa de juros no resultado operacional e no resultado
financeiro do emissor

A seguir sdo apresentados os comentarios da Diretoria da Companhia correspondentes & anélise dos
impactos de itens tais como: exposicdo cambial, taxas de cambio e inflagéo:

Impacto da variacdo dataxa de cAmbio

A condicdo financeira e os resultados das operacdes da Companhia tem sido, e continuardo sendo,
afetados pela taxa de cambio do Real frente ao dolar dos EUA, tendo em vista que parte significativa das
dividas da Companhia esta denominada em délares dos EUA e, portanto, 0s respectivos pagamentos de
principal e juros devem ser realizados em doélares dos EUA.

A tabela abaixo mostra a cotagdo cambial ao final de cada um dos periodos.

2015 2014 2013
R$ 3,90 R$ 2,66 R$ 2,34

Cotacdo ao final do periodo — US$
1,00

A Companhia mantém operagfes no mercado externo expostas as mudangas nas cotacdes de moedas

43




IRANI

estrangeiras. Em 31 de dezembro de 2015, 2014 e 2013, essas operacBes apresentam exposicao
passiva liquida consolidada conforme o quadro abaixo.

A exposicdo cambial total liquida consolidada em moeda estrangeira € equivalente a 54 meses das
exportacdes tomando como base a média das exportacSes realizadas no ano 2013, 44 meses das
exportacdes tomando como base a média das exportacdes realizadas em 2014 e 48 meses das
exportacdes tomando como base a média das exportacdes realizadas em 2015. Como o maior valor dos
empréstimos e financiamentos 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.

Dados consolidados (em R$ mil)

31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013

Contas a receber 19.405 11.245 9.229
Créditos de carbono a receber - - -

Bancos confa vinculada 19.722 2.073 1.161
Adiantamento de clientes (443) (419) (144)
Fornecedores (1.106) (270) (548)
Empréstimos e financiamentos (508.596) (356.558) (164.199)
Exposicéo liquida (471.018) (343.929) (154.501)

No exercicio social encerrado em 31.12.2013, o endividamento consolidado em dolares dos EUA
representava 27,0% do endividamento da Companhia e no exercicio encerrado em 31.12.2014
correspondia a 44%. Em 2015 o endividamento consolidado em dolares dos EUA representava 54,6%.
Desta forma, quando o Real se valoriza em relagdo ao dolar dos EUA:

e 0s custos de juros das dividas da Companhia denominadas em doélares dos EUA diminui em
Reais, e tal diminuicdo afeta positivamente o resultado de nossas operagcfes em Reais;

e 0 valor de nossas dividas denominadas em dolares dos EUA diminui em Reais, e o valor total de
nossas dividas diminui em Reais;

e nossas despesas financeiras liquidas tendem a diminuir como resultado dos ganhos com
variagdo cambial incluidos em nossos resultados.

A depreciagdo do ddlar dos EUA contra o Real tem efeito contrario.
Impacto da variacdo de taxas de juros

O resultado financeiro da Companhia pode ser impactado por alteragBes adversas nas taxas de juros.
Esta exposicdo ao risco de taxas de juros se refere, principalmente, a mudanca nas taxas de juros de
mercado que afetem passivos e ativos da Companhia indexados pela taxa TIJLP (Taxa de Juros de Longo
Prazo do BNDES), CDI (Taxa de juros dos Certificados de Depésitos Interbancarios), SELIC, LIBOR
(London Interbank Offered Rate) ou IPCA (indice Nacional de Preco ao Consumidor Amplo).

Inflacéo

O Brasil tem historicamente experimentado altas taxas de inflacdo. A inflacdo, bem como os esforcos do
governo para combaté-la, tiveram efeitos negativos significativos na economia brasileira, principalmente
antes de 1995. As taxas de inflacdo foram de 5,9% em 2013, 6,4% em 2014 e 10,7% em 2015 de acordo
com Indice Nacional de Pregcos ao Consumidor Amplo (IPCA). Os custos de caixa e despesas
operacionais da Companhia sdo substancialmente feitos em Reais e tendem a aumentar com a inflacdo
brasileira, uma vez que os fornecedores e prestadores de servicos da Companhia geralmente aumentam
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0s precos para refletir a desvalorizacdo da moeda. A inflacdo, as acBes de combate a inflacdo e a
especulacao publica sobre possiveis medidas adicionais também podem contribuir significativamente
para a incerteza econdmica no Brasil e, consequentemente influenciar os resultados operacionais
apresentados pela Companhia.

Impacto da variacdo de precos de papel e embalagem

A demanda dos produtos da Companhia esta diretamente relacionada a atividade econémica geral, em
especial ao setor de consumo doméstico brasileiro. Desta forma os precos dos principais produtos
comercializados pela Companhia estéo sujeitos as variacées da demanda no cendario interno. Aumentos
significativos nos precos dos produtos da Companhia e, por consequéncia, nos precos que esta
consegue cobrar, provavelmente devem aumentar a receita liquida da Companhia e seus resultados
operacionais na medida em que a Companhia consiga manter suas margens operacionais e o aumento
de precos ndo reduza o volume de vendas. Por outro lado, redugfes significativas nos pregos dos
produtos da Companhia e, consequentemente, nos precos que a Companhia pode cobrar por seus
produtos, provavelmente devem diminuir a receita liquida e resultado das operac¢des da Companhia caso
esta ndo consiga aumentar suas margens operacionais e a redu¢éo de precos ndo aumente o volume de
vendas. Nos Ultimos trés anos, os precos médios dos principais produtos comercializados pela
Companhia apresentaram-se da seguinte forma:

Var. Var.
31.12.2015 | 31.12.2014 | 31.12.2013 | 2015 x 2014 x
2014 2013

Precos médios Segmento Papel para Embalagem (R$/ton)
- Papéis para embalagens
rigidas (R$/ton)
- Papéis para embalagens
flexiveis (R$/ton)

R$ 1.639 R$ 1.568 R$ 1.529 | +4,5% +2,6%

R$ 3.115 R$ 2.856 R$2.699 | +9,1% | +5,8%

Var. Var.
31.12.2015 | 31.12.2014 | 31.12.2013 | 2015 x 2014 x
2014 2013

Precos médios Segmento
Embalagem Papeldo Ondulado R$ 3.438 R$ 3.369 R$3.134 | +2,0% | +7,5%
(R$/ton)

Fonte: IRANI

Impacto da variacdo de precos dos principais insumos

As principais matérias-primas envolvidas no processo produtivo da Companhia séo celulose (fibra virgem)
e aparas de papeléo (reciclado). Uma grande parte da celulose (fibra virgem) consumida pela Companhia
€ produzida em suas proprias propriedades, desta forma o impacto de uma possivel variagdo no seu
preco é minimizado. As aparas de papeldo, todavia, sdo adquiridas no mercado. Estas estdo sujeitas a
variacdes adversas nos precos ou até mesmo falta no mercado, o que provavelmente pode afetar
adversamente a situacao financeira e resultados operacionais da Companhia.

Nos ultimos trés anos os precos médios das aparas de papeldo adquiridas pela Companhia foram de:
2015 2014 2013
Precos médios das aparas (R$/ton) 489,21 588,72 525,28
Fonte: IRANI
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10.3. Eventos relevantes e impactos nas demonstracdes financeiras e resultados da Companhia:

a) introducédo ou alienacdo de segmento operacional

Em 2013, 2014 e 2015, nao houve introducéo ou alienacdo de segmento operacional.

b) constituicdo, aquisicao ou alienacdo de participagdo societaria

Na controlada Iraflor Comércio de Madeira Ltda. em 2013, foram aportadas florestas no valor de R$
13.251 mil, em 2014, foram aportadas florestas no valor de R$ 57.644 mil e em 2015 foram aportadas
florestas no valor de R$ 25.118 mil.

Na controlada Irani Trading S.A. em 2013, a Companhia realizou adiantamento para futuro aumento de
capital no valor de R$ 8.033 mil. Esta controlada foi incorporada pela Companhia em dezembro de 2014.

Na controlada Habitasul Florestal S.A. em 2013, a controladora Celulose Irani S.A. realizou adiantamento
para futuro aumento de capital no valor de R$ 3.785 mil, os quais foram capitalizados em 2014. Ainda em
2014, a Companhia realizou novo adiantamento para futuro aumento de capital no valor de R$ 10.743 mil.
Em 2015 a Companhia realizou novo adiantamento para futuro aumento de capital no valor de R$ 20.978
mil.

Em 2014 a Companhia realizou reduc¢éo de capital na controlada HGE — Geragéo de Energia Sustentavel
S.A., em compensacdo a prejuizos acumulados em exercicios anteriores no montante de R$ 394 mil. Ato
seguinte a Companhia realizou cisdo parcial do seu patriménio no montante de R$ 236 mil, o qual foi
usado para constituicdo de nova controlada Irani Geracdo de Energia Ltda. Em 2015 a Companhia
realizou adiantamento para futuro aumento de capital na controlada HGE - Geragdo de Energia
Sustentavel S.A. no valor de R$ 94 mil.

Em 2013, ocorreu aumento de capital na Companhia para R$ 116.895 mil, com emissédo de a¢bes que
foram totalmente subscritas pela acionista Irani Participacbes S.A., e integralizadas com acbes da
sociedade Wave Participagbes S.A., no montante de R$ 12.919 mil. A Wave Participagbes S.A. era
detentora de 100% das ag¢8es da Industria de Papel e Papeldo S&o Roberto S.A., tradicional empresa do
setor de papeldo ondulado brasileiro, com sede em S&o Paulo-SP. Ao final de 2013 por Assembleia Geral
Extraordinaria, foi aprovada a incorporacdo da Wave Participacdes S.A. pela Industria de Papel e
Papeldo Ondulado S&o Roberto S.A. As acdes da Wave foram canceladas e emitidas novas a¢cfes na
incorporadora S&o Roberto em favor da sua Unica acionista, a Celulose Irani S.A. Em 30 dezembro de
2014, a Industria de Papel e Papel@o Sao Roberto S.A. foi incorporada pela Companhia.

C) eventos ou operacfes ndo usuais

N&o ocorreram eventos ou operagdes nao usuais.
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10.4. Os diretores devem comentar:

a) mudancas significativas nas praticas contabeis

Em 2013, 2014 e 2015, ndo ocorreram mudancas significativas nas praticas contabeis adotadas pela
Companhia, que pudessem gerar efeitos nas suas demonstracdes financeiras.

Desde o exercicio de 2010, quando fez a adocdo inicial dos novos pronunciamentos contabeis,
convergentes ao IFRS, a Companhia segue as Normas Internacionais de Relatério 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 Contdbeis, plenamente convergentes ao IFRS, e normas
estabelecidas pela CVM — Comisséo de Valores Mobiliarios.

b) efeitos significativos das alterag6es em praticas contabeis

Em 2013, 2014 e 2015, ndo houve alteracéo nas praticas contabeis adotadas pela Companhia.

c) ressalvas e énfases presentes no parecer do auditor

O parecer de auditoria externa sobre as demonstra¢gdes financeiras de 2013 inclui paragrafo de énfase
sobre a prética adotada de avaliacdo dos investimentos em controladas pelo método de equivaléncia
patrimonial, enquanto que para fins de IFRS seria custo ou valor justo. Em 2014, ndo houve ressalvas ou
énfases no parecer da auditoria externa. Em 2015, ndo houve ressalvas ou énfases no parecer de
auditoria externa.
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10.5. Politicas contabeis criticas da Companhia (inclusive estimativas contdbeis feitas pela
administracdo sobre questdes incertas e relevantes para a descri¢cdo da situacédo financeira e dos
resultados, que exijam julgamentos subjetivos ou complexos, tais como: provisdes,
contingéncias, reconhecimento da receita, créditos fiscais, ativos de longa duracdo, vida util de
ativos nao-circulantes, planos de pensao, ajustes de conversao em moeda estrangeira, custos de
recuperacdo ambiental, critérios para teste de recuperacéo de ativos e instrumentos financeiros):

A preparacdo das demonstra¢cdes financeiras requer o uso, pela Diretoria da Companhia e de suas
controladas, de julgamentos, estimativas e premissas contabeis para a contabilizacdo de certos ativos,
passivos e outras transacdes, e no registro das receitas e despesas dos periodos que, por sua vez,
afetam os saldos ativos e passivos e outras transacfes. Sendo assim, nas demonstracdes financeiras
estdo incluidas diversas estimativas referentes ao célculo da provisdo para créditos de liquidacao
duvidosa, provisGes necessarias para passivos contingentes, avaliagdo do valor justo dos ativos
bioldgicos, avaliacéo da vida util do ativo imobilizado e respectivo célculo das proje¢des para determinar
a recuperacdo de saldos do imobilizado, intangivel e imposto de renda diferido ativo, bem como a
avaliag8@o do valor justo de certos instrumentos financeiros, realizagdo de créditos tributarios diferidos,
além de reducéo do valor recuperavel de ativos. Como o julgamento da Diretoria envolve a determinacdo
de estimativas relacionadas a probabilidade de eventos futuros, os resultados reais eventualmente
podem divergir dessas estimativas.

As premissas para a apuracdo do resultado seguem o regime de competéncias de exercicios incluindo
rendimentos, encargos e variagBes cambiais as taxas oficiais sobre ativos e passivos circulantes de
longo prazo e eventuais efeitos de ajustes de ativos para o valor de realizacéo.

A Companhia reconhece a receita e 0s custos associados de vendas ho momento em que os produtos
séo entregues aos clientes ou quando os riscos e beneficios associados sdo transferidos. A receita é
registrada pelo valor liquido de vendas (apés deducdes de impostos, descontos e devolugdes).

Os diferimentos de recolhimento de impostos concedidos pelo governo séo tratados pela Companhia
como subvencgdes governamentais sendo mensurada pela diferenca entre os valores obtidos e o valor
justo calculado com base em taxa de juros praticada no mercado.

Adicionalmente, sdo aplicadas na preparacado das demonstracdes financeiras consolidadas as Normas
Internacionais de Relatério Financeiro (IFRS) em conformidade com os pronunciamentos técnicos e a
legislagé@o societaria brasileira. As demonstrac¢des financeiras individuais da Controladora, a partir de
2014, ndo mais divergem do IFRS quanto a avaliagdo de investimentos, uma vez que ele passou a
permitir a aplicagdo do método de equivaléncia patrimonial em controladas nas demonstracdes
separadas, desta forma, elas também estdo em conformidade com as normas internacionais de relatério
financeiro IFRS.

Os principios contabeis criticos sdo continuamente avaliados e baseiam-se na experiéncia histérica e em
outros fatores, incluindo expectativas de eventos futuros, consideradas razoaveis para as circunstancias.
O detalhamento completo das praticas contabeis adotadas pela Companhia est4 apresentado na nota
explicativa n® 3 das demonstracdes financeiras do exercicio 2015.

As demonstragfes financeiras incluem, portanto, varias estimativas, tais como, mas nao se limitando a:
selegdo de vida util dos bens do imobilizado, a realizagdo dos créditos tributarios diferidos, provisGes
para créditos de liquidagdo duvidosa, avaliacdo do valor justo dos ativos bioldgicos, provisdes fiscais,
previdenciarias, civeis e trabalhistas, avaliacdo do valor justo de certos instrumentos financeiros, além
de reducdo do valor recuperavel de ativos.
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Desta forma, estdo apresentados abaixo as praticas e 0s respectivos motivos que consideram as
mesmas como criticas na avaliacdo da Diretoria da Companhia.

a) Contas areceber e provisdo para créditos de liquidacao duvidosa

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

b) Imobilizado

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

A Companhia utiliza o método de depreciacdo linear definida com base na avaliacdo da vida util
estimada de cada ativo, com base na expectativa de geragéo de beneficios econdmicos futuros, exceto
para terras, as quais ndo sdo depreciadas. A avaliacdo da vida util estimada dos ativos é revisada
anualmente e ajustada se necessério, podendo variar com base na atualiza¢do tecnoldgica de cada

unidade.

Sendo assim a Administracdo da Companhia considera as praticas contabeis utilizadas no ativo
imobilizado como pratica critica, uma vez que a mesma depende de estimativas e ainda, uma vez que o
Ativo Imobilizado é item representativo no seu ativo total.

c) Ativo biolégico

O célculo do valor justo dos ativos biol6gicos leva em consideracao diversas premissas com alto grau de
julgamento, tais como preco estimado de venda, quantidade cubica de madeira e incremento médio
anual por regido. Quaisquer mudancas nessas premissas utilizadas podem implicar na alteracdo do
resultado do fluxo de caixa descontado e, consequentemente, na valorizacdo ou desvalorizagdo desses
ativos. As premissas utilizadas para a determinacdo do valor justo dos ativos bioldgicos estdo
apresentadas na nota explicativa 15 das demonstracdes financeiras do exercicio 2015.

d) Avaliagao do valor recuperavel de ativos (“Impairment”)

A capacidade de recuperacdo dos ativos que sdo utilizados nas atividades da Companhia é avaliada
sempre que eventos ou mudancas nas circunstancias indicarem que o valor contabil de um ativo ou
grupo de ativos pode ndo ser recuperavel com base em fluxos de caixa futuros. Se o valor contabil
destes ativos for superior ao seu valor recuperavel, o valor liquido é ajustado e sua vida util readequada
para novos patamares.

e) Imposto de renda e contribuic&o social (diferido)

Os ativos e passivos fiscais diferidos sdo baseados em diferencas temporarias entre os valores
contabeis nas demonstrag@es financeiras e a base fiscal. Se a Companhia e suas controladas operarem
com prejuizo ou ndo forem capazes de gerar lucro tributavel futuro suficiente, ou se houver uma
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mudanca material nas atuais taxas de imposto ou periodo de tempo no qual as diferencas temporarias
subjacentes se tornem tributaveis ou dedutiveis, seria necessaria uma reversao de parte significativa de
nosso ativo fiscal diferido, podendo resultar em um aumento na taxa efetiva de imposto. As posicdes do
imposto de renda e contribuicdo social diferido ativo e passivo estdo representadas na nota explicativa
11 das demonstragées financeiras do exercicio de 2015.

f) Instrumentos financeiros derivativos

O valor justo de instrumentos financeiros que n&o sdo negociados em mercados ativos é determinado
mediante o uso de técnicas de avaliacdo. A Companhia utiliza seu julgamento para escolher diversos
métodos e definir premissas que se baseiam principalmente nas condi¢cdes de mercado existentes na
data do balanco. A Companhia utiliza também seu julgamento para definir os cendarios e valores
apresentados na andlise de sensibilidade, demonstrada na nota explicativa n® 28 as demonstracdes
financeiras do exercicio de 2015. Os instrumentos financeiros sdo designados no reconhecimento inicial,
classificados como empréstimos e 0s seus resultados sdo mensurados pelo valor justo ou pelo custo
amortizado e reconhecidos no resultado financeiro.

Quaisquer alteracdes nas premissas utilizadas para os calculos envolvendo o valor justo de instrumentos
financeiros poderiam afetar drasticamente a posi¢édo patrimonial e financeira da Companhia, ja que sédo
reconhecidos no resultado de cada periodo, nas receitas ou despesas financeiras.

g) ProvisBes parariscos civeis, trabalhistas e tributarios

A Companhia e suas controladas estdo envolvidas em ac¢des judiciais de natureza tributaria, civel e
trabalhista e em processos administrativos de natureza tributaria. Com base na opinido dos advogados e
consultores legais, a Administracao reconhece provisao para riscos civeis, trabalhistas e tributarios cuja
chance de perda é considerada provavel.

As premissas utilizadas pelos advogados e consultores legais da Companhia, podem em algum caso,
nao representar a condi¢cdo mais adequada para o seu reconhecimento, 0 que torna esta préatica contabil
critica na opinido da sua Administragéo.

10.6. Itens relevantes ndo evidenciados nas demonstrac¢des financeiras da Companhia:

a) os ativos e passivos detidos pela Companhia, direta ou indiretamente, que ndo aparecem no seu
balango patrimonial (inclusive arrendamentos mercantis operacionais, ativos e passivos, carteiras de
recebiveis baixadas sobre as quais a entidade mantenha riscos e responsabilidades, indicando
respectivos passivos, contratos de futura compra e venda de produtos ou servigos, contratos de
construcdo ndo terminada e contratos de recebimentos futuros de financiamentos)

A Companhia ndo detém outros ativos e passivos relevantes, bem como qualquer operacao, contrato,
transacéo, obrigagcdo ou outros tipos de compromissos que ndo estejam contabilizados ou evidenciados
em suas demonstracdes financeiras.

b) outros itens ndo evidenciados nas demonstragdes financeiras

Nao ha outros itens nédo evidenciados nas demonstracdes financeiras.

50




IRANI

10.7. Em relacdo a cada um dos itens ndo evidenciados nas demonstracdes financeiras indicados
no item 10.6:

a) como tais itens alteram ou poderao vir a alterar as receitas, as despesas, o resultado operacional, as
despesas financeiras ou outros itens das demonstracdes financeiras da Companhia

b) natureza e propésito da operacéo

c) natureza e montante das obrigacdes assumidas e dos direitos gerados em favor do emissor em

decorréncia da operacéo

N&o ha.

10.8 Principais elementos do plano de neg6cios da Companhia:

a) investimentos (inclusive descricdo quantitativa e qualitativa dos investimentos em andamento e dos
investimentos previstos, fontes de financiamento dos investimentos e desinvestimentos relevantes em
andamento e desinvestimentos previstos)

i) Investimentos

Os investimentos consolidados realizados contabilmente nos trés Ultimos exercicios apresentaram-se
como segue:

2015 2014 2013
Terrenos R$ 6.983 mil R$ 6 mil R$ 1.218 mil
Prédios e Construcdes R$ 8.879 mil R$ 47 mil R$ 9 mil
Equipamento e Instalagdes R$ 42.688 mil | R$43.116 mil | R$ 75.075 mil
Bens em arrendamento mercantil R$ 0 mil R$ 4 mil R$ 1.712 mil
Florestamento e reflorestamento R$ 6.967 mil R$ 5.098 mil R$ 5.557 mil
Intangivel R$ 970 mil R$ 811 mil R$ 427 mil
Total R$ 66.487 mil | R$ 49.082 mil | R$ 83.998 mil

Em 2013, o principal investimento realizado consiste na ampliagdo e moderniza¢cdo da Maquina de Papel
I (MP 1), localizada na Unidade Papel em Vargem Bonita/SC, cuja conclusdo esta prevista para
julho/2014 e ampliara a capacidade de producao de papel em 3.000t/més. Outros importantes
investimentos de melhoria de produtividade realizados em 2013 foram direcionados para a Maquina de
Papel V (MP V) e para a nova depuracédo de celulose.

Os investimentos realizados em 2014 foram basicamente direcionados para ampliagdo de capacidade
de producdo das fabricas, manutencdo e melhorias das maquinas e equipamentos e na melhoria das
estruturas fisicas das unidades incorporadas ao final de 2013. O principal investimento realizado em
2014 foi o término da ampliacdo e modernizacdo da Maquina de Papel | (MP 1), localizada na unidade
Papel SC Campina da Alegria, que ampliou a capacidade de producado de papel em 3.000t/més.

Os investimentos realizados em 2015 foram basicamente direcionados para manutengcédo e melhorias de
maquinas e equipamentos e na melhoria das estruturas fisicas da Companhia. O principal investimento
realizado em 2015 foi a conclusdo da atualizacéo tecnoldgica de equipamentos na saida da maquina
Onduladeira na unidade Embalagem SP Vila Maria, com o objetivo de aumento de produgéo e melhoria
na qualidade.
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ii) fontes de financiamento dos investimentos

Os investimentos realizados nos anos de 2013, 2014 e 2015 passiveis de financiamento, tiveram como
fonte instituicbes financeiras locais, de acordo com o cenario de mercado e conveniéncia para a
Companhia. Os investimentos futuros serdo financiados por capital préprio da Companhia,
financiamentos ou ainda outra forma de captacdo, de acordo com o cenario de mercado e conveniéncia
para a Companhia, incluindo, sem limitar, uma emissao publica de acdes.

iii) desinvestimentos relevantes em andamento e desinvestimentos previstos

Nao houve outros desinvestimentos relevantes realizados nos anos de 2013, 2014 e 2015.

b) aquisicdes ja divulgadas de plantas, equipamentos, patentes ou outros ativos que podem influenciar
materialmente a capacidade produtiva da Companhia

Em 31 de janeiro de 2013, a Companhia celebrou, mediante aprovacdo do Conselho de Administracéo,
um contrato de Arrendamento de Ativos com a IndUstria de Papel e Papeldo Séo Roberto S.A., adquirida
por sua controladora indireta Companhia Comercial de Imoéveis (CCl) nesta mesma data. Por meio deste
contrato, a Celulose Irani arrendou a planta industrial de producdo de papel da S&o Roberto situada em
Santa Luzia, no Estado de Minas Gerais. O prazo de duracao deste contrato é de 120 meses com inicio
em 01 de marco de 2013. Por meio deste contrato, a Companhia registrou uma elevacdo na capacidade
de producéo de papel para embalagens passando dos atuais 214.000 para 274.000 ton.

Na Assembleia Geral Extraordinaria de 16 de outubro de 2013, foi aprovado um aumento de capital
social no valor de R$ 12.918 mil com emissdo de agdes ordinarias as quais foram integralizadas pela
acionista Irani Participacdes S.A. mediante a contribuicdo de 100% das ac¢des da Wave Participactes
S.A. A Wave Participacdes S.A. era detentora de 100% de participagdo na Industria de Papel e Papelédo
S&o Roberto S.A. que passou a figurar como uma controlada da Companhia. Com a consolidacdo das
operacbes da S&o Roberto S.A., a Companhia elevou a sua capacidade instalada de producdo de
embalagens de papeldo ondulado de 162.000 para 234.000 ton.

Em 30 de dezembro de 2014 a entdo controlada S&o Roberto S.A. foi incorporada pela Companhia,
desta forma, as opera¢Bes das plantas industriais de producdo de papel de Santa Luzia - MG e de
producdo de embalagens de papeldo ondulado — SP passaram a operar como filiais da controladora
Celulose Irani S.A.

c) novos produtos e servicos (inclusive descricdo das pesquisas em andamento ja divulgadas,
montantes totais gastos pela Companhia em pesquisas para desenvolvimento de novos produtos ou
servicos, projetos em desenvolvimento ja divulgados e montantes totais gastos pela Companhia no
desenvolvimento de novos produtos ou servigos)

N&o aplicavel.

10.9. Outros fatores que influenciaram de maneira relevante o desempenho operacional e que
ndo tenham sido identificados ou comentados nos demais itens desta sec¢éo.

N&o existem outros fatores que influenciaram de maneira relevante o desempenho operacional da

Companhia e que néo tenham sido identificados ou comentados nos demais itens desta secéo.

*kkkkkhkk
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ANEXO I
Instrucdo CVM n°. 481, de 17.12.2009 — Artigo 9°, 81°, Il: Proposta de destinacdo do lucro liquido

Em cumprimento ao artigo 9°, 81°, Il da Instrugdo CVM n° 481, de 17.12.2009, apresentamos as
informacdes indicadas no Anexo 9-1-11 a referida Instrucéo, sobre a proposta de destinacéo do lucro
liquido da Companhia.

Proposta da Administracdo para Distribuicdo de Dividendos

(Valores expressos em milhares de Reais, exceto quando especificamente indicado)

Os acionistas possuem direito de dividendos minimos e obrigatérios de 25% do lucro liquido, apés a
compensacgdo de prejuizos acumulados e a destinacdo da reserva legal demonstrado, conforme
abaixo:

(R$ mil) 2015
Lucro liquido do exercicio 495
Resenrva de lucros realizada - ativos biologicos 4.068
Resenva de lucros realizada - ativos biologicos (controladas) 257
Realizacao - custo atribuido 9.048
Realizacao - custo atribuido (controladas) -
(-) Resena legal (25)
Resenva de Incentivos Fiscais (470)
Lucro base para distribuicao de dividendos 13.373
Dividendo minimo obrigatério 3.343
Total de dividendos por acdo ordinaria (R$ por acéo) 0,0203422
Total de dividendos por acao preferencial (R$ por agéo) 0,0203422
Dividendos distribuidos antecipadamente, em duas reunides do Conselho de Administracéo 4.950
Dividendos antecipados do exercicio de 2015, aprovados pelo Conselho de Administracao: 3.720
em reuniao de 20 de agosto de 2015:
Dividendos por acéo ordinaria (R$ por agao) 0,0226354
Dividendos por agéo preferencial (R$ por ac&o) 0,0226354
Dividendos antecipados do exercicio de 2015, aprovados pelo Conselho de Administragao: 1.230
em reuniédo de 18 de novembro de 2015:
Dividendos por agéo ordinaria (R$ por acao) 0,0074843
Dividendos por acéo preferencial (R$ por agéo) 0,0074843

Saldo de dividendos a pagar - -

1. Informar o lucro liqguido do exercicio:
O lucro liquido do exercicio 2015 foi de R$ 495 mil. Este lucro, ajustado pela realizacdo da reserva
de ativos biolégicos e de ajustes de avaliacdo patrimonial (realizagdo custo atribuido), subtraindo a
constituicdo de reserva legal e reserva de incentivos fiscais, constitui lucro base para distribuicdo
de dividendos no valor de R$ 13.373 mil.

2. Informar o montante global e o valor por acdo dos dividendos, incluindo dividendos
antecipados e juros sobre capital préprio ja declarados:

AcOes ordinarias Ac¢0bes Preferenciais Montante Global
Total dos dividendos R$ 4.635 mil R$ 315 mil R$ 4.950 mil
Dividendos por acéo R$ 0,0301197 R$ 0,0301197
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Informar o percentual do lucro liquido do exercicio distribuido:
Esta sendo proposta a distribuicdo de 37,02% de dividendos sobre o lucro liquido ajustado nos
termos da lei 6.404/76. A distribuicdo ocorreu de forma antecipada durante o exercicio de 2015

conforme aprovada pelo Conselho de Administrac&o.

Informar o montante global e o valor por acéo de dividendos distribuidos com base em lucro
de exercicios anteriores:

N&o houve dividendos distribuidos com base em lucro de exercicios anteriores em 2015.
Informar, deduzidos os dividendos antecipados e juros sobre capital proprio ja declarados:

a. O valor bruto de dividendo e juros sobre capital préprio, de forma segregada, por acdo

de cada espécie e classe:

A totalidade dos dividendos anuais a que fazem jus os acionistas da Companhia referente ao
exercicio encerrado em 31.12.2015 j4 foi distribuida através das delibera¢des do Conselho de
Administracdo realizadas em 20 de agosto de 2015 e 18 de novembro de 2015. O montante
ora distribuido sera ratificado na Assembleia Geral da Companhia a ser realizada em 20 de
abril de 2016.

A forma e o prazo de pagamento dos dividendos e juros sobre capital préprio:

Os dividendos antecipados distribuidos, que correspondem a totalidade dos dividendos anuais
a que fazem jus os acionistas da Companhia foram totalmente pagos em 15 de setembro de
2015 e 14 de dezembro de 2015.

Eventual incidéncia de atualizacdo e juros sobre os dividendos e juros sobre capital
proprio:

N&o ha incidéncia de atualizacao e juros sobre os dividendos.

Data da declaracdo de pagamento dos dividendos e juros sobre capital préprio
considerada para identificacdo dos acionistas que terdo direito ao seu recebimento:

Datas da declaracdo de pagamento de dividendos consideradas para identificacdo dos
acionistas que tiveram direito ao recebimento dos dividendos antecipados: 20 de agosto de
2015 e 18 de novembro de 2015.

6. Caso tenha havido declaracdo de dividendos ou juros sobre capital proprio com base em

lucros apurados em balangos semestrais ou em periodos menores:

Informar o montante dos dividendos ou juros sobre capital préprio ja declarados

O Conselho de Administracdo aprovou em 20 de agosto de 2015, o pagamento de dividendos
intermediarios com base no balanco levantado em 30 de junho de 2015, no montante global de R$
3.720 mil.
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Agoes ordinarias

Ac¢Oes Preferenciais

Montante Global

Total dos dividendos R$ 3.483 mil

R$ 237 mil

R$ 3.720 mil

Dividendos por agéo R$ 0,0226354

R$ 0,0226354

O Conselho de Administracdo aprovou em 18 de novembro de 2015, o pagamento de dividendos
intermediarios com base no balanco levantado em 30 de setembro de 2015, no montante global de

R$ 1.230 mil.

Acdes ordinarias

Acdes Preferenciais

Montante Global

Total dos dividendos R$ 1.152 mil

R$ 78 mil

R$ 1.230 mil

Dividendos por agdo R$ 0,0074843

R$ 0,0074843

Em 2015 nao houve distribuicdo de juros sobre capital préprio.

b. Informar a data dos respectivos pagamentos

O pagamento aos acionistas ocorreu em 15 de setembro de 2015 e em 14 de dezembro de 2015.

classe:

a. Lucro liguido do exercicio e dos 3 (trés) exercicios anteriores:

Fornecer tabela comparativa indicando os seguintes valores por acdo de cada espécie e

2015 2014 2013 2012
Lucro (prejuizo) liquido do exercicio (em R$ mil) 495 56.579 67.408 26.381
Lucro (prejuizo) liquido por acdo ON (em R$) 0,0030 | 0,3443 | 0,4201 | 0,1368
Lucro (prejuizo) liquido por acao PN (em R$) 0,0030 | 0,3443 | 0,4201 | 0,1368

b. Dividendo e juro sobre capital préprio distribuido nos 3 (trés) exercicios anteriores:

Distribuicdo de Dividendos e Juros sobre Capital Préprio por competéncia:

(em R$ mil)

Distribuicao de dividendos para a¢des Ordinarias
Distribuicdo de dividendos para a¢des Preferenciais

2015 2014 2013
4.635 14.670 18.274
315 997 1.242
4.950 15.667 19.516

Distribuicdo de Juros sobre Capital Proprio para agdes Ordinéarias
Distribuicao de Juros sobre Capital Préprio para agdes Preferenciais

(em R$) 2015 2014 2013
Dividendos distribuidos por agdo Ordinaria 0,030120 0,095331 0,118749
Dividendos distribuidos por agédo Preferencial 0,030120 0,095331  0,118749

Juros sobre Capital Proprio distribuidos por agdo Ordinaria
Juros sobre Capital Proprio distribuidos por acdo Preferencial
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Havendo destinacéo de lucros a reserva legal:

a. lIdentificar o montante destinado a reserva legal:
Reserva Legal de R$ 25 mil.

b. Detalhar a forma de céalculo dareserva legal:

A reserva legal é calculada conforme art. 193 da Lei 6.404/74 que determina a destinacdo de 5%
do lucro liquido do exercicio para sua constituicdo, conforme demonstrado na Proposta da
Administracao.

Caso a companhia possua acdes preferenciais com direito a dividendos fixos ou minimos:
a) Descrever a forma de célculos dos dividendos fixos ou minimos; b) Informar se o lucro do
exercicio é suficiente para o pagamento integral dos dividendos fixos ou minimos; c)
Identificar se eventual parcela ndo paga é cumulativa; d) Identificar o valor global dos
dividendos fixos ou minimos a serem pagos a cada classe de ac¢bes preferenciais; e)
Identificar os dividendos fixos ou minimos a serem pagos por acdo preferencial de cada
classe

A Companhia ndo possui a¢Bes preferenciais com direito a dividendos minimos ou fixos.

Em relagao ao dividendo obrigatério:

a. Descrever aforma de calculo prevista no estatuto:

De acordo com o Artigo 23 do Estatuto Social da Companhia, do resultado do exercicio seréo
deduzidos, antes de qualquer participacdo, os prejuizos acumulados, se houver, e a provisdo para
0 imposto de renda.

Feitas as deducdes referidas no Artigo 23 supra, podera ser destacada, a critério do Conselho de
Administracdo, participacdo de empregados no lucro e participacdo aos administradores da
Companhia, esta Ultima em montante ndo superior a 10% (dez por cento) dos lucros, ou a sua
remuneracéo anual, se este limite for menor, conforme Artigo 24.

Os administradores somente fardo jus a participacao nos lucros do exercicio social em relagao ao
gual for atribuido aos acionistas o dividendo obrigatério de que trata o Artigo 26 infra.

A participacé@o atribuida aos administradores, nos termos do Artigo 24, serd rateada entre seus
membros, de acordo com deliberacéo especifica do Conselho de Administracao.

Conforme Artigo 25, do lucro liquido resultante, apds as deduc¢des de que tratam os Artigos 23 e 24
acima, sera diminuido ou acrescido dos seguintes valores, nos termos do Artigo 202, inciso |, da
Lei n® 6.404, de 15.12.1976:

(a) 5% (cinco por cento) destinados a Reserva Legal,;

(b) importancia destinada a formacéo da reserva para contingéncias e reversdo da mesma reserva
formada em exercicios anteriores.

(c) importancia destinada a formacao da reserva de incentivos fiscais.

A Companhia mantera em conta de Reserva Estatutaria de Ativos Biolégicos os valores a realizar
referente a adocao inicial do Valor Justo dos Ativos Bioldgicos para fins de IFRS (CPC 29). Nao
haverd novas constituicbes desta reserva, sendo assim ndo havera parcela anual de lucro a ser
constituida na forma prevista no art 194, inciso I, da Lei n°® 6.404. A sua realizag¢éo sera feita pelo
valor da exaustdo do valor justo da adocdo inicial dos ativos biol6égicos, apurados em cada
exercicio e livre dos efeitos tributarios. O valor realizado a cada exercicio sera transferido para
Lucros ou Prejuizos Acumulados para destinacdo. A Reserva de Ativos Biolégicos ndo podera
exceder o valor do capital social.

O lucro liquido, além dos ajustes de que trata o caput do artigo 25, sera ajustado também:

a) Pela realizacdo da Reserva de Reavaliacéo;

b) Pela realizacédo da Reserva de Ativos Biol6gicos;

56



IRANI

11.

12.

13.

14.

15.

c) Pela realizacédo da conta de Ajuste de Avaliacédo Patrimonial;

O Artigo 26, prevé que do lucro liquido ajustado, nos termos do Artigo 25 supra, sera distribuida a
todos os acionistas, a titulo de dividendo obrigatério, quantia néo inferior a 25% (vinte e cinco por
cento). O Conselho de Administragao podera aprovar, “ad referendum” da assembleia geral, o
pagamento ou crédito de juros aos acionistas, a titulo de remuneracéo sobre o capital proprio,
observada a legislacdo aplicavel. O valor dos juros pagos ou creditados aos acionistas, a titulo de
remuneracdo do capital proprio, podera ser imputado, por seu montante liquido do imposto de
renda na fonte, ao valor do dividendo obrigatério previsto no artigo 26.

b. Informar se ele esta sendo pago integralmente:
O valor do dividendo minimo obrigatério foi distribuido integralmente aos acionistas.

c. Informar o montante eventualmente retido:
N&o se aplica, pois os dividendos foram distribuidos integralmente aos acionistas.

Havendo retencado do dividendo obrigatdrio devido a situagéo financeira da companhia: a)
Informar o montante da retencéo; b) Descrever, pormenorizadamente, a situacdo financeira
da companhia, abordando, inclusive, aspectos relacionados a analise de liquidez, ao capital
de giro e fluxos de caixa positivos; c) Justificar a reten¢cdo dos dividendos

N&o se aplica, pois ndo ha retencdo do dividendo obrigatério devido a situagéo financeira.

Havendo destinacdo de resultado para reserva de contingéncias: a) Identificar o montante

destinado a reserva; b) Identificar a perda considerada provavel e sua causa; c) Explicar
porque a perda foi considerada provavel; d) Justificar a constituicdo da reserva.

N&o se aplica, pois ndo ha destinagéo de resultado para reserva de contingéncia.

Havendo destinacéo de resultado parareserva de lucros arealizar:

a. Informar o montante destinado areservade lucros arealizar

Nao houve destinagdo de resultado a reserva de lucros a realizar no exercicio social encerrado em
31.12.2015.

b. Informar a natureza dos lucros nao-realizados que deram origem areserva
Nao houve destinagdo de resultado a reserva de lucros a realizar no exercicio social encerrado em
31.12.2015.

Havendo destinac&o de resultado para reservas estatutéarias:

a. Descrever as clausulas estatutarias que estabelecem a reserva
b. Identificar o montante destinado a reserva

c. Descrever como o montante foi calculado

N&o se aplica, pois ndo houve destinacdo de resultado para reservas estatutarias no exercicio
social encerrado em 31.12.2015.

Havendo retencédo de lucros prevista em orcamento de capital

a. ldentificar o montante da retencéo
Montante destinado a reserva de retencéo de lucros: R$ 8.422 mil.
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16.

b. Fornecer cépia do orcamento de capital

Informamos abaixo o Orcamento de Capital 2016, aprovado pelo Conselho de Administracédo

da Companhia em 09 de dezembro de 2015.

Orcamento de Capital 2016

em R$ mil Correntes Estratégicos Total

Segmento Embalagem PO - 6.615 6.615
Verba investimentos correntes 50.000 - 50.000
Total de Investimentos 2016 50.000 6.615 56.615
Necessidade de Capital de Giro 15.880 - 15.880

Estes investimentos serdo realizados por meio de recursos préprios (gerados com a atividade

operacional durante o exercicio) e por meio de recursos de terceiros.

Quadro resumo de fontes e usos

Em R$ mil Correntes %  Estratégicos % Total %
Recursos Financiados - -

Recursos Proprios 50.000 100% 6.615 100% 56.615 100%
Total 50.000 100% 6.615 100% 56.615 100%

Havendo destinacdo de resultado para a reserva de incentivos fiscais: a) Informar o

montante destinado a reserva; b) Explicar a natureza da destinacéo.

A reserva de incentivos fiscais foi constituida pela parcela do lucro liquido decorrente de
subvencdes governamentais para investimentos, através do qual a Companhia possui incentivos
fiscais de ICMS nos Estados de Santa Catarina e Minas Gerais, no montante de R$ 470 mil e esta

excluida da base do dividendo obrigatério.

kkkkkkkk
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ANEXO Il

Instrucdo CVM n°. 481, de 17 de dezembro de 2009
Artigo 12: Proposta remuneragdo dos administradores

Em cumprimento ao artigo 12 da Instrugdo CVM n° 481 de 17.12.2009, apresentamos as informacdes
previstas no item 13 do Formulario de Referéncia, relativo a Proposta de Remuneracdo dos
Administradores.

Proposta para a remuneracdo anual global da Administracao:

e R$11.000.000,00 (onze milhdes de reais)

O montante proposto refere-se a remuneracgdo do Conselho de Administragcao e da Diretoria Estatutaria
da Companhia, para periodo de Janeiro a Dezembro de 2016 e compreende: i) honorarios fixos e
beneficios, ii) remuneracao variavel de curto prazo vinculada a metas a serem atingidas.

O valor proposto para a remuneracdo global da Administracéo referente ao exercicio de 2016 nao
apresenta variagdo em relac&o a proposta anterior.
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Formulédrio de Referéncia — Iltem 13

13. REMUNERACAO DOS ADMINISTRADORES

13.1. Politica e pratica de remuneracao do conselho de administracéo, da diretoria estatutaria e
ndo estatutaria, do conselho fiscal, dos comités estatutarios e dos comités de auditoria, de
risco, financeiro e de remuneracéo:

a. objetivos da politica ou pratica de remuneracao

Conselho de Administracao:

A prética de remuneracao do conselho de administracdo busca:

i) alinhar os interesses dos administradores aos dos acionistas;

i) direcionar o comportamento e estimular a visdo de curto e longo prazo dos administradores;
iii) estimular o sentimento de propriedade e comprometimento;

iv) atrair, reter e motivar os administradores.

Diretoria:

A prética de remuneracéo da diretoria busca:

i) alinhar os interesses dos administradores aos dos acionistas;

i) direcionar o comportamento e estimular a visdo de curto e longo prazo dos administradores;
iii) estimular o sentimento de propriedade e comprometimento;

iv) atrair, reter e motivar os administradores.

Conselho Fiscal:

Nao possuimos Conselho Fiscal instalado atualmente. A politica de remuneracdo dos membros do
Conselho Fiscal, quando instalado, serd estabelecida segundo a legislagdo existente. A Lei das
Sociedades por A¢des exige que os membros do Conselho Fiscal recebam remuneracédo de, no minimo,
10% do valor médio pago anualmente aos diretores.

b. composicdo daremuneracédo, indicando:

i. descricdo dos elementos da remuneracédo e os objetivos de cada um deles
Conselho de Administracdo
A remuneracédo do conselho de administracédo esta baseada em 3 (trés) parcelas:

A — Honordrios Fixos: (previsto para todos os conselheiros) e Beneficios (previsto para o presidente e
vice-presidente do Conselho de Administracéo);

B — Remuneracdo Variavel de Curto Prazo — Bdnus Trimestral: previsto para o presidente e vice-
presidente do Conselho de Administragéo;
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C — Remuneracdo Variavel de Longo Prazo — Upside e/ou Participacdo nos Lucros Estatutariamente
Previstos: previsto para todos os membros do Conselho de Administracéo.

Diretoria Estatutaria
A remuneracao da Diretoria Estatutaria esta baseada em 3 (trés) parcelas:

A — Honorérios Fixos e Beneficios;

B — Remuneracao Variavel de Curto Prazo — Bonus Trimestral;

C — Remuneracdo Variavel de Longo Prazo — Upside e/ou Participacdo nos Lucros Estatutariamente
Previstos.

Comités

A remuneracdo dos comités, quando instalados, serd baseada somente em honorérios fixos. De acordo
com o item 12.1 (b) do Formulario de Referéncia, a Companhia ndo possui comités.

ii. qual a proporcéo de cada elemento na remuneracéo total

Conselho de Administracéo

A — Honorérios Fixos: correspondem a aproximadamente 50% a 100% da remunerac¢do anual dos
conselheiros, dependendo do alcance das metas da Remuneracéo Variavel de Curto Prazo (parcela B).
Somente o presidente do conselho e o vice-presidente recebem Remuneracao Varidvel de Curto Prazo.

B — Remuneracdo Variavel de Curto Prazo — BOnus trimestral: correspondem de 0% a 50% da
remuneracdo anual do presidente do conselho e do vice-presidente, dependendo do alcance das metas
estabelecidas.

C — Remuneracédo Variavel de Longo Prazo — Upside e/ou Participacdo nos Lucros Estatutariamente
Previstos: representa de 0% a 100% adicional a remuneracgdo anual das parcelas A + B para o periodo
de referéncia, aplicavel a todos os membros do Conselho de Administragéo.

Diretoria Estatutaria

A — Honorérios Fixos: correspondem de 50% a 100% da remuneragdo anual do executivo, dependendo
do alcance das metas da remuneracgéo variavel (parcela B).

B — Remuneracdo Varidvel de Curto Prazo — BOnus trimestral: correspondem de 0% a 50% da
remuneracéo anual do executivo, dependendo do alcance das metas estabelecidas.

C — Remuneracéo Variavel de Longo Prazo — Upside e/ou Participacdo nos Lucros Estatutariamente
Previstos: representa de 0% a 100% adicional a remuneracdo anual das parcelas A + B para o periodo
de referéncia.

Comités

A remuneracdo dos comités, quando instalados, sera baseada somente em honorarios fixos. De acordo
com o item 12.1 (b) do Formulério de Referéncia, a Companhia ndo possui comités.
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iii. metodologia de calculo e de reajuste de cada um dos elementos da remuneragéo
Conselho de Administracdo

Os elementos da remuneracdo sdo determinados em funcdo das melhores praticas de mercado e o
reajuste é feito em funcdo das variagcdes observadas no mercado para cada funcao.

Diretoria Estatutaria

Os elementos da remuneracao sao determinados em funcédo das melhores praticas de mercado e com
base em pesquisas salariais para cargos de responsabilidades similares, considerando a estratégia de
posicionamentos da Companhia, bem como outros fatores como desempenho individual, experiéncia e
maturidade de cada executivo.

Comités

A Companhia ainda ndo implementou os comités, mas prevé uma remunera¢ao em linha com as praticas
de mercado, caso implementado.

iv. razdes que justificam a composi¢do da remuneracao
Conselho de Administracéo

A — Honorérios Fixos: é a remuneragdo fixa mensal dos conselheiros e leva em consideragdo a
experiéncia, o tempo de dedicacdo, a qualidade e representatividade dos servicos prestados.

B — Remuneracdo Varidvel de Curto Prazo — Bénus trimestral: Aplicavel ao presidente e ao vice-
presidente do Conselho de Administracéo, é determinada em fun¢&o do atingimento das metas de curto
prazo da companhia. A Remuneracdo Varidvel de Curto Prazo busca remunerar a dedicacdo e o
envolvimento do presidente e do vice-presidente na gestdo da Companhia.

C — Remuneracdo Variavel de Longo Prazo — Upside e/ou Participacdo nos Lucros Estatutariamente
Previstos: Busca remunerar a dedicagédo e o envolvimento dos membros do Conselho de Administragcdo
nos planos de longo prazo da Companhia.

Diretoria Estatutaria

A — Honorarios Fixos: é a remuneracdo fixa mensal dos executivos e leva em consideragdo a
experiéncia, o tempo de dedicacéo, a qualidade e representatividade dos servi¢os prestados.

B — Remunerac&o Variavel de Curto Prazo — Bénus Trimestral: E determinada em funco do atingimento
das metas de curto prazo da companhia. A Remuneracdo Variavel de Curto Prazo busca focar os
executivos na conquista dos resultados de curto prazo da Companhia.

C — Remuneracédo Variavel de Longo Prazo — Upside e/ou Participacdo nos Lucros Estatutariamente
Previstos: Busca remunerar a dedicacdo, o comprometimento e compartilhar os resultados de longo
prazo conquistados pela Companhia;

Comités

Alguns membros dos comités fardo jus, quando implementados os comités, a honorarios fixos mensais
que buscam remunerar o tempo dedicado e a qualidade dos servigos profissionais prestados.
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V. a existéncia de membros ndo remunerados e arazao para esse fato

Nao existem membros ndo remunerados do Conselho de Administracéo e Diretoria Estatutaria.

c. principais indicadores de desempenho que sdo levados em consideracdo na determinacao
de cada elemento da remuneracéo

Conselho de Administracéo

Remuneracédo Fixa: ndo ha indicadores de desempenho que séo levados em consideracéo;

Incentivos de Curto Prazo: os principais indicadores de desempenho utilizados para as metas da
parcela variavel da remuneracéo sdo Resultado Liquido Consolidado, EBITDA Ajustado Consolidado e a
evolugédo do valor de mercado da Companhia;

Beneficios: ndo ha indicadores de desempenho que séo levados em considera¢éo;

Incentivos de Longo Prazo: os principais indicadores de desempenho utilizados para as metas da
parcela variavel da remuneracao sdo EBITDA Ajustado Consolidado, Divida Liquida e a evolugdo do
valor de mercado da Companhia.

Diretoria
Remuneracdo Fixa: ndo héa indicadores de desempenho que séo levados em consideracéo;

Incentivos de Curto Prazo: os principais indicadores de desempenho utilizados para as metas da
parcela variavel da remuneracdo sdo Resultado Liquido Consolidado, EBITDA Ajustado Consolidado,
EBITDA da Cadeia de Negocio*, evolucdo do valor de mercado da Companhia e Avaliacdo de
Desempenho Individual;

*EBITDA da Cadeia de Negdcio: Se refere ao EBITDA gerado pela Cadeia de Negdcio vinculada a cada Diretoria, e
que tem por objetivo a premiac¢do do seu desempenho operacional.

Beneficios: nédo ha indicadores de desempenho que séo levados em consideracao;

Incentivos de Longo Prazo: os principais indicadores de desempenho utilizados para as metas da
parcela varidvel da remuneracdo sdo EBITDA Ajustado Consolidado, Divida Liquida e a evolugdo do
valor de mercado da Companhia e Avaliacdo de Desempenho Individual.

d. como aremuneracdo é estruturada para refletir a evolucéo dos indicadores de desempenho

Remuneracéo Fixa: ndo ha indicadores de desempenho que séo levados em consideragéao;

Incentivos de Curto Prazo: o acompanhamento dos indicadores é realizado trimestralmente e
anualmente. Para cada indicador de desempenho € atribuido um peso e trés faixas de atingimento das
metas que sdo: Incentivo, Objetivo e Superacdo, sendo que cada uma das faixas corresponde a um
percentual de premiacdo. O objetivo corresponde a 100% do alcance das metas. Caso as metas sejam
superadas, a premiacdo cresce até o limite de 150% do Objetivo. Existe uma faixa de tolerancia abaixo
das metas, até um minimo, como Incentivo, onde a premiacédo atinge o limite de 50% do Objetivo e
abaixo disso ndo ha premiacéao;

Beneficios: ndo ha indicadores de desempenho que séo levados em consideracao;
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7

Incentivos de Longo Prazo: o acompanhamento dos indicadores € realizado a fim de verificar a
evolucdo do valor de mercado da Companhia. Busca-se premiar os membros da administracdo em
funcé@o do aumento do valor de mercado da Companhia. Neste sentido sdo levados em conta a evolugéo
do EBITDA Ajustado Consolidado da Companhia e a sua Divida Liquida de modo a capturar a sua
valorizagdo de mercado no longo prazo. E estabelecida uma base tedrica de acdes para cada membro
participante do programa sobre a qual incide o percentual de valorizacdo da Companhia. Este programa
tem apuracdo trianual.

e. como a politica ou pratica de remuneracao se alinha aos interesses do emissor de curto,
médio e longo prazo

Como explicitado no item b (i), cada elemento da remuneragédo cumpre um papel no curto, médio e longo
prazo. Como ha um vinculo forte com resultados, a Companhia assegura uma remuneracdo sustentavel,
sem comprometimento de quaisquer outros investimentos.

Remuneracédo Fixa: salario base (conselho de administracéo e diretoria). Objetivo: reconhecer e refletir
o valor do cargo internamente (empresa) e externamente (mercado);

Incentivos de Curto Prazo: Bobnus Trimestral (diretoria executiva e presidente e vice-presidente do
conselho de administracdo). Objetivo: premiar o alcance e superacdo de metas da empresa, area e
individuais, alinhadas ao or¢amento, planejamento estratégico e concorréncia;

Beneficios: Plano de Saude, Plano Odontolégico, Seguro de Vida e Carro (diretoria executiva e
presidente e vice-presidente do conselho de administragdo) Objetivo: complementar beneficios da
assisténcia social,

Incentivos de Longo Prazo: Programa Upside, que tem como premissas o valor tedrico das agbes no
ano de sua implantagéo e no futuro planejado, e que atribui a cada participante uma remunera¢cdo com
base em quantidade teérica de acdes, e que devera ter pagamento em dinheiro na data da apuracéo;
e/ou Participacdo nos Lucros Estatutariamente Previstos (diretoria executiva e membros do conselho de
administracdo) Obijetivo: reforcar a retencdo dos executivos e conselheiros e alinhar os interesses com
os dos acionistas na criagdo de valor para o negécio de forma sustentavel e no longo prazo.

f. existéncia de remuneracdo suportada por subsidiarias, controladas ou controladores diretos
ou indiretos

Alguns administradores receberam remuneracéo fixa de controladores diretos e indiretos, em funcdo do
tempo de dedicacdo e responsabilidades assumidas perante tais empresas. Vide item 13.15 deste
Formulario de Referéncia.

Nao ha remuneracao suportada por subsidiarias.

g. existéncia de qualquer remuneracdo ou beneficio vinculado & ocorréncia de determinado
evento societario, tal como a alienagcao do controle societario do emissor

Nao héa beneficios vinculados a ocorréncia de eventos societarios.
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13.2 Em relagdo a remuneragcao reconhecida no resultado dos 3 uUltimos exercicios sociais e a
prevista para o exercicio social corrente do conselho de administragdo, da diretoria estatutéaria e

do conselho fiscal:

O numero de membros de cada 6rgéo foi apurado de forma a corresponder a média anual do numero de
membros de cada 6rgao aferido mensalmente, com duas casas decimais, conforme detalhado no Oficio-

Circular/fCVM/SEP/N°02/2016.

Nao héa conselho fiscal constituido.

Remuneracédo — exercicio social encerrado em 31.12.2013

Conselho de

Diretoria

(em R$, exceto nimero de membros) Administracae | Estatutéria Total

Numero de Membros 5,00 4,00 9,00
Numero de membros remunerados 5,00 4,00 9,00
Remuneragéo Fixa Anual 1.785.436,07 3.141.159,90 4.926.595,97
Salério / Pré-labore 1.677.480,00 3.014.000,00 4.691.480,00
Beneficios diretos e indiretos 107.956,07 127.159,90 235.115,97
Participagdo em Comités n/a n/a n/a
Outros n/a n/a n/a
Remuneracéo Variavel 3.828.859,10 7.088.323,56 | 10.917.182,67
Bbnus 1.186.643,49 2.240.725,82 3.427.369,31
Participag&o nos resultados* 2.642.215,61 4.847.597,75 7.489.813,36
Participagdo em Reunides n/a n/a n/a
Comissdes n/a n/a n/a
Outros n/a n/a n/a
Beneficios pos-emprego n/a n/a n/a
Beneficios pela cessacdo do exercicio do n/a n/a n/a
cargo

Remuneracédo baseada em acfes** n/a n/a n/a
Total da remuneracgéo 5.614.295,17 10.229.483,46 15.843.778,64

*A participacdo nos resultados dos administradores é distribuida a critério do Conselho de
Administracdo, conforme art. 24 do Estatuto Social, em funcéo do desempenho da companhia, verificado
a cada trés anos, de acordo com os critérios do programa de Remuneracéo Variavel de Longo Prazo
(parcela “C” do item 13.1 “b” acima). Essa participagao ndo esta incluida na remuneragédo global dos

administradores aprovada anualmente.

*A remuneracdo baseada em acgbes ndo esta incluida na remuneracdo global dos administradores

aprovada anualmente (vide item 13.4 abaixo).

Remuneracdo — exercicio social encerrado em 31.12.2014

(em R$, exceto nUmero de membros) Cons.ellho ~ de Dlretorlia. Total
Administracao Estatutaria

NuUmero de Membros 5,00 4,00 9,00
NuUmeros de membros remunerados 5,00 4,00 9,00
Remuneracéo Fixa Anual 1.927.149,00 3.431.249,06 5.358.398,07
Salario / Pré-labore 1.797.580,00 3.265.090,00 5.062.670,00
Beneficios diretos e indiretos 129.569,00 166.159,06 295.728,07
Participagdo em Comités n/a n/a n/a
Outros n/a n/a n/a
Remuneracédo Variavel 3.249.734,38 6.125.877,07 9.375.611,45
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. Conselho de | Diretoria

(em R$, exceto nimero de membros) Administragao Estatutaria Total

Bonus 1.052.078,62 2.036.947,53 3.089.026,15
Participag&o nos resultados* 2.197.655,76 4.088.929,54 6.286.585,30
Participacdo em Reunides n/a n/a n/a
Comissdes n/a n/a n/a
Outros n/a n/a n/a
Beneficios pos-emprego n/a n/a n/a
Beneficios pela cessacédo do exercicio n/a n/a n/a
do cargo

Remuneracado baseada em acdes n/a n/a n/a
Total da remuneracéo 5.176.883,38 9.557.126,13 14.734.009,52

*A participacdo nos

resultados dos administradores ¢é distribuida a critério do Conselho de

Administracdo, conforme art. 24 do Estatuto Social, em funcéo do desempenho da companhia, verificado
a cada trés anos, de acordo com os critérios do programa de Remunerag&o Varidvel de Longo Prazo
(parcela “C” do item 13.1 “b” acima). Essa participagcdo ndo esta incluida na remuneragéo global dos

administradores aprovada anualmente.

Remuneracéo — exercicio social encerrado em 31.12.2015

. Conselho de | Diretoria

(em R$, exceto nimero de membros) Administragao Estatutaria Total

NUmero de Membros 5,00 3,25 8,25
NUmero de membros remunerados 5,00 3,25 8,25
Remuneracé&o Fixa Anual 2.035.352,78 3.329.134,75 5.364.487,53
Salario / Pré-labore 1.881.664,16 3.141.725,15 5.023.389,31
Beneficios diretos e indiretos 153.688,62 187.409,60 341.098,22
Participacdo em Comités n/a n/a n/a
Outros n/a n/a n/a
Remuneracédo Variavel 866.925,51 1.511.341,88 2.378.267,39
Bbnus 846.505,51 1.476.773,02 2.323.278,53
Participagdo nos resultados* 20.420,00 34.568,86 54.988,86
Participacdo em Reunides n/a n/a n/a
Comissdes n/a n/a n/a
Outros n/a n/a n/a
Beneficios pés-emprego n/a n/a n/a
Beneficios pela cessacdo do exercicio n/a n/a n/a
do cargo

Remuneracado baseada em acdes n/a n/a n/a
Total da remuneracgéo 2.902.278,29 4.840.476,63 7.742.754,92

*A participacdo nos

resultados dos administradores é distribuida a critério do Conselho de

Administracdo, conforme art. 24 do Estatuto Social, em funcéo do desempenho da companhia, verificado
a cada trés anos, de acordo com os critérios do programa de Remuneragéo Variavel de Longo Prazo
(parcela “C” do item 13.1 “b” acima). Essa participagao ndo esta incluida na remuneragédo global dos

administradores aprovada anualmente.
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Remuneracao — previsto para o exercicio social de 2016

(em R$, exceto nUmero de membros) Conge!ho ~ de Dlretor|,a. Total
Administracéo Estatutaria

Numero de Membros 5,67 3,00 8,67
Numero de membros remunerados 5,67 3,00 8,67
Remuneracé&o Fixa Anual 2.332.633,71 3.500.028,22 5.832.661,93
Salario / Pré-labore 2.172.633,71 3.310.028,22 5.482.661,93
Beneficios diretos e indiretos 160.000,00 190.000,00 350.000,00
Participagdo em Comités n/a n/a n/a
Outros n/a n/a n/a
Remuneracéo Variavel 2.192.966,94 3.584.456,39 5.777.423,33
Bbnus 1.244.966,94 2.057.456,39 3.302.423,33
Participag&o nos resultados* 948.000,00 1.527.000,00 2.475.000,00
Participagdo em Reunides n/a n/a n/a
Comissdes n/a n/a n/a
Outros n/a n/a n/a
Beneficios pés-emprego n/a n/a n/a
Beneficios pela cessacdo do exercicio n/a n/a n/a
do cargo

Remuneracado baseada em acdes n/a n/a n/a
Total da remuneracgéo 4.525.600,65 7.084.484,61 11.610.085,26

*A participacdo nos

resultados dos administradores é distribuida a critério do Conselho de

Administracdo, conforme art. 24 do Estatuto Social, em funcdo do desempenho da companhia, verificado
a cada trés anos, de acordo com os critérios do programa de Remuneragdo Variadvel de Longo Prazo
(parcela “C” do item 13.1 “b” acima). Essa participagdo ndo esta incluida na remuneragéo global dos

administradores aprovada anualmente.

13.3

Em relacdo a remuneracdo variavel dos 3 dltimos exercicios sociais e a prevista para o

exercicio social corrente do conselho de administracdo, da diretoria estatutaria e do conselho

fiscal:

O numero de membros de cada 6rgéo foi apurado de forma a corresponder a média anual do numero de
membros de cada 6rgao aferido mensalmente, com duas casas decimais, conforme detalhado no Oficio-

Circular/CVM/SEP/N°02/2016.

Nao héa conselho fiscal constituido.

Remuneracéo variavel — exercicio social encerrado em 31.12.2013

(em R$, exceto nUmero de membros) Cons.el.ho ~de D|retor|i';1. Total
Administracdo | Estatutaria

Numero de Membros 5,00 4,00 9,00

Numero de membros remunerados 5,00 4,00 9,00

Bénus

Valor minimo previsto no plano de remuneracao n/a n/a n/a

Valor maximo previsto no plano de remuneragao 1.490.400,00 | 2.825.280,00 4.315.680,00

Valor previsto no plano de remuneracdo — metas 993.600,00 | 1.883.520,00 2.877.120,00

atingidas

Valor efetivamente reconhecido 1.186.643,49 | 2.240.725,82 3.427.369,31

Participacéo nos resultados

Valor minimo previsto no plano de remuneracao n/a n/a n/a
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(em R$, exceto nimero de membros) Congel_ho ~de D|retor|fe1. Total
Administracdo | Estatutéria

Valor méaximo previsto no plano de remuneracéo n/a n/a n/a

Valor previsto no plano de remuneracdo — metas 1.579.000,00 | 2.791.000,00 4.370.000,00

atingidas

Valor efetivamente reconhecido 2.642.215,61 | 4.847.597,75 7.489.813,36

Remuneracéo variavel — exercicio social encerrado em 31.12.2014

(em R$, exceto nimero de membros) Conge!ho ~de D|retor|ie1. Total
Administracdo | Estatutéria

Nimero de Membros 5,00 4,00 9,00

Numero de membros remunerados 5,00 4,00 9,00

Bonus

Valor minimo previsto no plano de remuneracao n/a n/a n/a

Valor maximo previsto no plano de remuneragéo 1.613.520,00 | 3.084.480,00 | 4.698.000,00

Valor previsto no plano de remuneracdo — metas 1.075.680,00 | 2.056.320,00 | 3.132.000,00

atingidas

Valor efetivamente reconhecido 1.052.078,62 | 2.036.947,53 | 3.089.026,15

Participa¢éo nos resultados

Valor minimo previsto no plano de remuneracgao n/a n/a n/a

Valor maximo previsto no plano de remuneragéo n/a n/a n/a

Valor previsto no plano de remuneracdo — metas 567.000,00 | 1.047.000,00 | 1.614.000,00

atingidas

Valor efetivamente reconhecido 2.197.655,76 | 4.088.929,54 | 6.286.585,30

Remuneracdo varidvel — exercicio social encerrado em 31.12.2015

(em R$, exceto nUmero de membros) Con;e!ho ~de D|retor|f':1. Total
Administracdo | Estatutaria

Numero de Membros 5,00 3,25 8,25

NuUmero de membros remunerados 5,00 3,25 8,25

Bbnus

Valor minimo previsto no plano de remuneracéo n/a n/a n/a

Valor maximo previsto no plano de remuneragéo 1.742.342,40 | 3.330.849,60 | 5.073.192,00

Valor previsto no plano de remuneracdo — metas 1.161.561,60 | 2.220.566,40 | 3.382.128,00

atingidas

Valor efetivamente reconhecido n/a n/a n/a

Participa¢éo nos resultados

Valor minimo previsto no plano de remuneracao n/a n/a n/a

Valor maximo previsto no plano de remuneragéo n/a n/a n/a

Valor previsto no plano de remuneracdo — metas 87.000,00 162.000,00 249.000,00

atingidas

Valor efetivamente reconhecido 20.420,00 34.568,86 54.988,86
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Remuneracao variavel — previsto para o exercicio social de 2016

(em R$, exceto nUmero de membros) Cons_el_ho ~de D|retor|,a. Total
Administracédo | Estatutéria

Nimero de Membros 5,67 3,00 8,67

Numero de membros remunerados 5,67 3,00 8,67

Bonus

Valor minimo previsto no plano de remuneracao n/a n/a n/a

Valor méximo previsto no plano de remuneracéo 1.867.450,41 | 3.086.184,59 | 4.953.634,99

Valor previsto no plano de remuneracdo — metas 1.244.966,94 | 2.057.456,39 | 3.302.423,33

atingidas

Valor efetivamente reconhecido n/a n/a n/a

Participacéo nos resultados

Valor minimo previsto no plano de remuneracao n/a n/a n/a

Valor maximo previsto no plano de remuneragéo n/a n/a n/a

Valor previsto no plano de remuneracdo — metas 948.000,00 | 1.527.000,00 | 2.475.000,00

atingidas

Valor efetivamente reconhecido n/a n/a n/a

13.4 Em relacdo ao plano de remuneracdo baseado em a¢6es do conselho de administracédo e da
diretoria estatutaria, em vigor no ultimo exercicio social e previsto para o exercicio social
corrente, descrever: a) termos e condi¢des gerais; b) principais objetivos do plano; c) forma
como o plano contribui para esses objetivos; d) como o plano se insere na politica de
remuneragdo do emissor; €) como o plano alinha os interesses dos administradores e do emissor
a curto, médio e longo prazo; f) nimero maximo de a¢cdes abrangidas; g) nimero méaximo de
opcdes a serem outorgadas; h) condi¢cGes de aquisicdo de agdes; i) critérios para fixacdo do
preco de aquisicdo ou exercicio; j) critérios para fixacdo do prazo de exercicio; k) forma de
liquidacao; I) restricdes a transferéncia das agfes; m) critérios e eventos que, quando verificados,
ocasionardo a suspensdo, alteracdo ou extingdo do plano; n) efeitos da saida do administrador
dos oOrgdos do emissor sobre seus direitos previstos no plano de remuneragcdo baseado em
acdes

N&do h& plano de remuneracdo baseado em acdes do conselho de administracdo e da diretoria
estatutaria em vigor no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2015 e previsto para o
exercicio social corrente (2016).

13,5 Em relagdo a remuneracdo baseada em acdes reconhecida no resultado dos 3 ultimos
exercicios sociais e a prevista para o exercicio social corrente, do conselho de administragao e
da diretoria estatutaria, elaborar tabela com o seguinte contetdo: a) 6rgdo; b) numero de membros;
c) em relagdo a cada outorga de opgBes de compra de acgles: i) data de outorga, ii) quantidade de
opcdes outorgadas, iii) prazo para que as opgfes se tornem exerciveis, iv) prazo maximo para exercicio
das opcdes, v) prazo de restricdo a transferéncia das agdes, vi) preco médio ponderado de exercicio de
cada um dos seguintes grupos de opcdes: em aberto no inicio do exercicio social, perdidas durante o
exercicio social, exercidas durante o exercicio social, expiradas durante o exercicio social; d) valor justo
das opc¢cdes na data de outorga; e) diluicdo potencial em caso de exercicio de todas as opces
outorgadas

N&o houve novos planos de remuneracdo baseada em acbes para o conselho de administracdo e
diretoria estatutaria em 2013, 2014 e 2015.
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N&o ha remuneracdo baseada em acbes para o conselho de administracdo e diretoria estatutaria
prevista para o exercicio social corrente (2016).

13.6 Em relacdo as opgdes em aberto do conselho de administracdo e da diretoria estatutaria
ao final do ultimo exercicio social, elaborar tabela com o seguinte conteddo: a) 6rgdo; b) nimero
de membros; ¢c) em relacdo as opcbes ainda ndo exerciveis: i) quantidade ii) data em que se tornardo
exerciveis iii) prazo maximo para exercicio das opgdes iv) prazo de restricdo a transferéncia das acdes v)
preco médio ponderado de exercicio vi) valor justo das opg¢des no Ultimo dia do exercicio social; d) em
relagdo as opgodes exerciveis: i) quantidade ii) prazo maximo para exercicio das opcdes iii) prazo de
restricdo a transferéncia das agdes iv) preco médio ponderado de exercicio v) valor justo das opgfes no
ltimo dia do exercicio social vi) valor justo do total das op¢des no ultimo dia do exercicio social

N&o h& opcdes em aberto do conselho de administracdo e da diretoria estatutéria ao final do exercicio
social encerrado em 31.12.2015.

13.7 Em relagdo as opcgdes exercidas e agcdes entregues relativas a remuneracao baseada em
acdes do conselho de administracdo e da diretoria estatutaria, nos 3 Gltimos exercicios sociais,
elaborar tabela com o seguinte conteddo: a) 6rgdo; b) nimero de membros; ¢) em relagéo as opgdes
exercidas informar: i) nimero de ag¢es ii) pre¢co médio ponderado de exercicio iii) valor total da diferenca
entre o valor de exercicio e o valor de mercado das ac¢8es relativas as opcdes exercidas; d) em relacdo
as acdes entregues informar: i) nimero de agdes ii) preco médio ponderado de aquisi¢éo iii) valor total
da diferenca entre o valor de aquisi¢éo e o valor de mercado das a¢6es adquiridas

Opcdes exercidas — exercicio social encerrado em 31.12.2013

a) Orgéo Conselho de Diretoria
Administracao Estatutaria
b) N° de membros 2 4

c) Opcdes exercidas

i)  Numero de agdes

420.000 acdes

952.040 ac¢bes

i)  Preco médio ponderado de exercicio

R$ 1,26

R$ 1,26

iii) Diferenca entre o valor de exercicio e o
valor de mercado das acbes relativas as
opcbes exercidas

R$ 226.338,00

R$ 603.775,76

d) Acbes entregues

i) Numero de a¢Bes entregues

420.000 acdes

952.040 ac¢bes

ii) Preco médio ponderado de aquisigdo

R$ 1,26

R$ 1,26

iii) Diferenca entre o valor de aquisicdo e o
valor de mercado das ac¢des adquiridas

R$ 226.338,00

R$ 603.775,76

N&o ha opcbes exercidas e acfes entregues relativas a remuneracdo baseada em ac8es do conselho de

administracdo e da diretoria estatutaria nos exercicios sociais encerrados em 2014 e 2015.

13.8 Descricdo sumaria das informacOes necessarias para a compreensdo dos dados

divulgados nos itens 13.5 a 13.7, tal como a explicagcdo do método de precificagdo do valor das
acdes e das opcgdes, indicando, no minimo: a) modelo de precificacdo; b) dados e premissas
utilizadas no modelo de precificagao, incluindo o preco médio ponderado das acdes, preco de exercicio,
volatilidade esperada, prazo de vida da opg¢éo, dividendos esperados e a taxa de juros livre de risco; c)
método utilizado e as premissas assumidas para incorporar os efeitos esperados de exercicio
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antecipado; d) forma de determinacdo da volatilidade esperada; €) se alguma outra caracteristica da
opcéo foi incorporada na mensuracao de seu valor justo

A opcado de compra constante no Plano de Outorga de Opcdes de Aquisicdo de A¢des — Programa | foi
outorgada pelo valor médio que a Companhia adquiriu as acées no mercado, no ambito do Programa de
Recompra de Ac¢des, ou seja, R$ 1,26 (um real e vinte e seis centavos). Deste modo, os beneficiarios do
plano, ao adquirirem as acfes, compensaram a Companhia pelo desembolso que a mesma teve em sua
aquisicédo, cujo valor foi o0 mesmo que foi pago, em média, pela Companhia.

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

Acbes Preferenciais — pre¢co médio ponderado da acéo de R$ 1,45 na data da concessao, volatilidade de
145,80%, rendimento de dividendos de 7,46%, uma vida esperada da opc¢é&o correspondente a 1,5 anos
e uma taxa de juros anual sem risco de 8,52%.

Acbes Ordinarias — preco médio ponderado da acdo de R$ 1,44 na data da concesséo, volatilidade de
73,95%, rendimento de dividendos de 6,59%, uma vida esperada da opg¢éo 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
variagdo diaria das a¢des da Celulose Irani, considerando janela temporal proxima de 1,5 anos, periodo
de caréncia do programa de remuneracdo com base em agdes.

13.9 Acdes ou cotas direta ou indiretamente detidas, no Brasil ou no exterior, e outros valores
mobiliarios conversiveis em ac¢des ou cotas, emitidos pela Companhia, seus controladores
diretos ou indiretos, sociedades controladas ou sob controle comum, por membros do conselho
de administragao, da diretoria estatutaria ou do conselho fiscal, agrupados por érgédo, na data de
encerramento do ultimo exercicio social:

Em 31.12.2015 Emissora - Participacdo direta Emissora - Participacéo indireta
Irani Participagdes S.A. Habitasul Florestal
Celulose Irani S.A. Celulose Irani S.A. (controladora direta) S.A. (controlada)
ON PN ON PN ON PN ON PN
Acbes detidas pelo:
Conselho de Administragdo  780.853 440.060  128.944.556 7.967.621 3 - 131 -
Diretoria Estatutaria 643.491 271.000 - - - -
Iraflor Comércio de Madeiras Irani Geracgéo de Energia
Em 31.12.2015 Ltda (controlada) Sustentavel Ltda (controlada)

Cotas detidas pelo:
Conselho Administragdo 9.693 3.055
Diretoria Estatutaria - -
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13.10 Em relac&@o aos planos de previdéncia em vigor conferidos aos membros do conselho de
administracdo e aos diretores estatutarios, fornecer as seguintes informagcdes em forma de
tabela: a) 6rgdo; b) numero de membros; ¢) nome do plano; d) quantidade de administradores que
relinem as condigOes para se aposentar; €) condigbes para se aposentar antecipadamente; f) valor
atualizado das contribuicdes acumuladas no plano de previdéncia até o encerramento do Ultimo exercicio
social, descontada a parcela relativa a contribuicdes feitas diretamente pelos administradores; g) valor
total acumulado das contribuicBes realizadas durante o Gltimo exercicio social, descontada a parcela
relativa a contribuicdes feitas diretamente pelos administradores; h) se ha a possibilidade de resgate
antecipado e quais as condicdes

Nao ha planos de previdéncia em vigor conferidos aos membros do conselho de administracéo e aos
diretores estatutarios.

13.11 Em forma de tabela, indicar, para os 3 ultimos exercicios sociais, em relagdo ao conselho
de administracdo, diretoria estatutaria, e ao conselho fiscal

O numero de membros de cada 6rgéo foi apurado de forma a corresponder & média anual do nimero de
membros de cada 6rgao aferido mensalmente, com duas casas decimais, conforme detalhado no Oficio-
Circular/CVM/SEP/N°02/2016). Nao ha conselho fiscal constituido.

Exercicio social encerrado em 31.12.2013

DIRETORIA ESTATUTARIA (em R$, exceto nimero de membros)

, NUumero de | Valor da Maior | Valor da Menor | Valor Médio de
Numero de - ~ ~
Ano membros Remuneracao Remuneracéao Remuneracéao
Membros L . .
remunerados Individual Individual Individual
2013 | 4,00 4,00 2.203.657,94 651.373,80 1.345.471,43

CONSELHO DE ADMINISTRACAO (em R$, exceto nimero de membros)

, NUamero de | Valor da Maior | Valor da Menor | Valor Médio de
Numero de ~ ~ x
Ano membros Remuneracao Remuneracéao Remuneracéao
Membros . . .
remunerados Individual Individual Individual
2013 | 5,00 5,00 2.450.961,09 17.000,00 594.415,91

O membro do conselho de administragdo e da diretoria que detém a maior remuneracdo individual
exerceu suas fungdes durante os 12 meses do exercicio encerrado em 31.12.2013.

Obs.: Os valores da maior remunera¢éo, menor remuneracdo e remuneracdo média apresentados em
2013 da Diretoria Estatutaria e do Conselho de Administracdo ndo consideram o pagamento da
remuneracao variavel de longo prazo — Upside ou Participacdo nos Lucros, que possui apuracao trianual,
ocorrida em 2013 no valor total de R$ 4.191.191,00 e ja reconhecido no resultado de cada ano na forma
de participacdo dos administradores.
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Exercicio social encerrado em 31.12.2014

DIRETORIA ESTATUTARIA (em R$, exceto nimero de membros)

, Namero de | Valor da Maior | Valor da Menor | Valor Médio de
Ndumero de - - ~
Ano membros Remuneracao Remuneracéao Remuneracao
Membros . o .
remunerados Individual Individual Individual
2014 | 4,00 4,00 2.229.474,14 690.831,05 1.367.049,15

CONSELHO DE ADMINISTRACAO (em R$, exceto nimero de membros)

, Namero de | Valor da Maior | Valor da Menor | Valor Médio de
NUumero de . - ~
Ano membros Remuneracao Remuneracéao Remuneracao
Membros o o .
remunerados Individual Individual Individual
2014 | 5,00 5,00 2.453.699,18 18.960,00 595.845,52

O membro do conselho de administracdo e da diretoria que detém a maior remuneracao individual
exerceu suas fungdes durante os 12 meses do exercicio encerrado em 31.12.2014.

Exercicio social encerrado em 31.12.2015

DIRETORIA ESTATUTARIA (em R$, exceto nimero de membros)

, Ndmero de | Valor da Maior | Valor da Menor | Valor Médio de
NUumero de . ~ ~
Ano membros Remuneragéo Remuneracgéao Remuneragéo
Membros . . .
remunerados Individual Individual Individual
2015 | 3,25 3,25 2.110.356,75 1.225.561,24 1.478.740,85

CONSELHO DE ADMINISTRACAO (em R$, exceto nimero de membros)

, NUamero de | Valor da Maior | Valor da Menor | Valor Médio de
NUumero de - ~ ~
Ano membros Remuneragéo Remuneragéao Remuneragéo
Membros . . .
remunerados Individual Individual Individual
2015 | 5,00 5,00 2.357.040,54 19.830,08 576.371,66

O membro do conselho de administracdo e da diretoria que detém a maior remuneracao individual
exerceu suas fun¢des durante os 12 meses do exercicio encerrado em 31.12.2015.

13.12 Descrever arranjos contratuais, apdlices de seguros ou outros instrumentos que
estruturem mecanismos de remuneracdo ou indenizacdo para os administradores em caso de
destituicdo do cargo ou de aposentadoria, indicando quais as consequéncias financeiras para o
emissor.

N&o h& arranjos contratuais, apélices de seguros ou outros instrumentos que estruturem mecanismo de
remuneracdo ou indenizacdo para o0s administradores em caso de destituicdo do cargo ou
aposentadoria.

73



IRANI

13.13 Em relacdo aos 3 uGltimos exercicios sociais, indicar o percentual da remuneracéo total de
cada 6rgdo reconhecida no resultado do emissor referente a membros do conselho de
administracdo, da diretoria estatutaria ou do conselho fiscal que sejam partes relacionadas aos
controladores, diretos ou indiretos, conforme definido pelas regras contabeis que tratam desse
assunto.

ORGAO dez/15 dez/14 dez/13
Diretoria Estatutaria 43,91% 40,77% 40,95%
Conselho de Administracdo |96,79% 97,03% 96,77%
Conselho Fiscal Néo ha Nao h&a Nao ha

13.14 Em relagd@o aos 3 ultimos exercicios sociais, indicar os valores reconhecidos no resultado
do emissor como remuneragcdo de membros do conselho de administracdo, da diretoria
estatutaria ou do conselho fiscal, agrupados por 6rgéo, por qualquer razao que néo a fun¢éo que
ocupam, como por exemplo, comissdes e servigcos de consultoria ou assessoria prestados.

Nao aplicavel, visto que nao houve valores reconhecidos no resultado do emissor como remuneracao de
membros do conselho de administragdo ou da diretoria estatutaria por outra razdo sendo a fungdo que
ocupam.

13.15 Em rela¢éo aos 3 ultimos exercicios sociais, indicar os valores reconhecidos no resultado
de controladores, diretos ou indiretos, de sociedades sob controle comum e de controladas do
emissor, como remuneracdo de membros do conselho de administracdo, da diretoria estatutaria
ou do conselho fiscal do emissor, agrupados por 6rgdo, especificando a que titulo tais valores
foram atribuidos atais individuos.

Os valores abaixo referidos foram pagos em decorréncia de participagbes nos Conselhos de
Administracdo e Diretorias Estatutarias das controladas (Controladas do emissor) e também por
participagdo nos Conselhos de Administracdo e Diretorias Estatutarias dos controladores diretos e
indiretos (Controladores diretos e indiretos do emissor).

Nao héa conselho fiscal constituido.

Exercicio social 2013
(em R$) Conselho de | Diretoria Total
Administracdo | Estatutéria

Controladas do emissor

Controladores diretos e indiretos do emissor
373.500,00 - 373.500,00
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Exercicio social 2014
(em R$) Conselho de | Diretoria Total
Administracdo | Estatutaria

Controladas do emissor

Controladores diretos e indiretos do emissor
378.000,00 - 378.000,00

Exercicio social 2015
(em R9) Conselho de | Diretoria Total
Administracdo | Estatutéria

Controladas do emissor

Controladores diretos e indiretos do emissor
378.000,00 - 378.000,00

Observagdo: Esta remuneragdo refere-se a honorarios e participagdo dos administradores. Os
administradores que recebem a remuneracao participam do Conselho de Administracdo e também da
Diretoria Estatutaria do emissor, para ndao haver duplicidade de informacdes, a remuneracéo recebida
nas Controladas e nos Controladores esta sendo considerada no Conselho de Administracao.

A partir de maio de 2012, os administradores da emissora ndo fazem mais jus a remuneragéo fixa e
participac&o nos resultados das controladas.

13.16 Fornecer outras informag¢des que o emissor julgue relevantes

Todas as informagdes relevantes a respeito da remuneracdo dos Administradores da Companhia foram
divulgadas nos itens acima.

Kkkkkkkkkkkk
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ANEXO IV

Instrugcdo CVM n°. 481, de 17 de dezembro de 2009 — Artigo 10: Eleicdo de Administradores
Formulario de Referéncia — itens 12.5 a 12.10

Em atendimento ao Art. 10 da Instrucdo CVM 481/09, apresentamos as informacdes requeridas nos itens 12.5 a 12.10 do Formuléario de Referéncia
relativamente ao candidato indicado a eleicdo para o Conselho de Administracao.

12.5 Membro indicado a elei¢do para o Conselho de Administragéo:

f) Data h) Prazo | i) Outros | j) Eleito
b) Data o g) Data da k) Membro
a) Nome nascimento c¢) Profissédo | d) CPF e) Cargo de_ ) posse do cargos pelo Independente
eleicdo mandato | exercidos | controlador
Paulo 24 de Engenheiro . 20 (_je 20 de abril 30 (_je ~ , . .
Iserhard setembro de Mecanico 184 832 910-53 | Conselheiro | abril de de 2016 abril de N3o hé Sim Sim
1955 2016 2017

Nao ha conselho fiscal constituido, nem candidatos a membro do conselho de administragdo na qualidade de suplentes.

I) Nomero de mandatos consecutivos

Caso eleito sera o primeiro mandato do Conselheiro ha Companhia.
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m) Curriculos do Membro do Conselho de Administracédo indicado a eleicéo:
Paulo Iserhard

Engenheiro Mecénico, desde mar¢o de 2015 atua como professor convidado da Fundagdo Dom Cabral.
De outubro de 2005 a outubro de 2014 foi Vice-Presidente responsavel pela Divisdo de Papeldao
Ondulado da empresa Rigesa Embalagens Papel e Celulose Ltda, empresa responsavel pela producéo e
comercializacdo de embalagens de papeldo ondulado no Brasil. No periodo de novembro de 2008 a
outubro de 2012 foi Conselheiro da empresa MWV Wadco india Pvt. Ltda., empresa responsavel pela
fabricacdo e comercializacdo de embalagens de papeldo ondulado na india. Atuou como Conselheiro,
Vice-Presidente e Presidente do Conselho da Escola Americana de Campinas, escola de modelo
americano desde a pré-escola até o ensino médio, de novembro de 2008 a outubro de 2011. Desde
1991 é membro do Instituto de Marketing Industrial. Membro da Young Presidents’ Organization (YPO-
WPO) desde 1997, tendo ocupado posi¢cbes de Diretor Financeiro e Diretor de Férum do capitulo de
Porto Alegre.

n) Descricdo de qualquer dos seguintes eventos que tenham ocorrido durante os ultimos 5 anos:
(i) qualguer condenacéo criminal, (ii) qualquer condenac¢édo em processo administrativo da CVM e
as penas aplicadas (iii) qualquer condenacédo transitada em julgado, na esfera judicial ou
administrativa, que o tenha suspendido ou inabilitado para a pratica de uma atividade profissional
ou comercial qualquer:

N&o houve qualquer condenag¢do criminal, condenacdo em processo administrativo da CVM ou
condenacdo transitada em julgado, na esfera judicial ou administrativa, de qualquer natureza ou que
tenha suspendido ou inabilitado a pratica de atividade profissional ou comercial do membro do Conselho
de Administracao indicado a eleicdo nos ultimos 5 (cinco) anos.

12.6 Em relagdo a cada uma das pessoas que atuaram como membro do conselho de
administracdo ou do conselho fiscal no ultimo exercicio, informar, em formato de tabela, o
percentual de participacdo nas reunides realizadas pelo respectivo érgdo no mesmo periodo, que
tenham ocorrido apds a posse no cargo:

N&o houve participacéo nas Reuniées do Conselho até o momento, pois 0 mesmo esta sendo indicado a
eleicdo como membro do Conselho da Administracéo.

12.7 Fornecer as informac¢fes mencionadas no item 12.5 em relagcdo aos membros dos comités
estatutarios, bem como dos comités de auditoria, de risco, financeiro e de remuneracéo, ainda
que tais comités ou estruturas ndo sejam estatutarios:

A Companhia ndo possui comités estatutarios ou ndo estatutarios, comités de auditoria, de risco,
financeiro e de remuneracao.

12.8 Em relacdo a cada uma das pessoas que atuaram como membro dos comités estatutérios,
bem como dos comités de auditoria, de risco, financeiro e de remuneracdo, ainda que tais
comités ou estruturas ndo sejam estatutérios, informar, em formato de tabela, o percentual de
participacdo nas reunides realizadas pelo respectivo 6rgdo no mesmo periodo, que tenham
ocorrido ap6s a posse no cargo:

A Companhia ndo possui comités estatutarios ou ndo estatutarios, comités de auditoria, de risco,
financeiro e de remuneracao.
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12.9 Relac¢des conjugais, unides estaveis ou parentesco até o segundo grau existentes entre:

| a) administradores da Companhia

Nao ha.

| b) administradores da Companhia e administradores de controladas diretas ou indiretas da Companhia |

Nao ha.

¢) administradores da Companhia ou de suas controladas diretas ou indiretas e controladores diretos
ou indiretos da Companhia

Nao ha.

d) administradores da Companhia e administradores das sociedades controladoras diretas e indiretas
da Companhia

Nao ha.

12.10 Rela¢cBes de subordinacdo, prestacdo de servigo ou controle mantidas, nos 3 ultimos
exercicios sociais, entre administradores da Companhia e:

a) sociedade controlada, direta ou indiretamente, pela Companhia

Nao ha.

b) controlador direto ou indireto da Companhia

Nao ha.

c) fornecedor, cliente, devedor ou credor da Companhia, de sua controlada ou controladoras, ou
controladas de alguma dessas pessoas, caso relevantes

Nao ha.
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