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Relatorio sobre a revisao das Informacgoes Trimestrais - ITR

Aos

Acionistas, aos Conselheiros e aos Administradores da
Eldorado Brasil Celulose S.A.

Sdo Paulo - SP

Introduciao

Revisamos as informagdes contabeis intermediarias, individuais e consolidadas da Eldorado
Celulose e Papel S.A., contidas no Formulario de Informagdes Trimestrais (ITR), referente ao
trimestre findo em 31 de margo de 2013, que compreendem o balanco patrimonial e as
respectivas demonstrag¢des do resultado, do resultado abrangente, das mutagdes do patrimonio
liquido e dos fluxos de caixa para o trimestre findo naquela data, incluindo as notas explicativas.

A Administracdo € responsavel pela elaboragdo das informacgdes contabeis intermediarias
individuais de acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 21 (R1) - Demonstragéo
Intermediaria ¢ das informagdes contabeis intermediarias consolidadas de acordo com o CPC 21
(R1) e com a norma internacional IAS 34 - Interim Financial Reporting, emitida pelo
International Accounting Standards Board (IASB), assim como pela apresentagdo dessas
informagdes de forma condizente com as normas expedidas pela Comissao de Valores
Mobiliarios, aplicaveis a elaboracdo das Informagdes Trimestrais (ITR). Nossa responsabilidade
¢ a de expressar uma conclusdo sobre essas informagdes contabeis intermediarias com base em
nossa revisao.

Alcance da revisao

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

Conclusio sobre as informacgoes contabeis intermediarias individuais

Com base em nossa revisao, ndo temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar
que as informagdes contabeis intermediarias individuais incluidas nas informagdes trimestrais
acima referidas nao foram elaboradas, em todos os aspectos relevantes, de acordo com o CPC
21 (R1) aplicéavel a elaboracdo de Informacdes Trimestrais (ITR) e apresentadas de forma
condizente com as normas expedidas pela Comissdo de Valores Mobiliarios.

KPMG Auditores Independentes, uma sociedade simples brasileira e KPMG Auditores Independentes, a Brazilian entity and a member
firma-membro da rede KPMG de firmas-membro independentes e firm of the KPMG network of independent member firms affiliated
afiliadas & KPMG International Cooperative (‘KPMG International”), with KPMG International Cooperative (“‘KPMG International”), a

uma entidade suica. Swiss entity.



Conclusiao sobre as informacoes contabeis intermediarias consolidadas

Com base em nossa revisao, ndo temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar
que as informagdes contabeis intermediarias consolidadas incluidas nas informagdes trimestrais
acima referidas ndo foram elaboradas, em todos os aspectos relevantes, de acordo com o CPC
21 (R1) e a IAS 34 aplicaveis a elaboragdo de Informagdes Trimestrais (ITR) e apresentadas de
forma condizente com as normas expedidas pela Comissdo de Valores Mobiliarios.

Outros assuntos

Informacoes intermedidrias do valor adicionado

Revisamos, também, as demonstra¢des intermediarias do valor adicionado (DVA), individuais e
consolidadas, referentes ao trimestre findo em 31 de margo de 2013, cuja apresentacdo nas
informacdes intermedidrias € requerida de acordo com as normas expedidas pela Comissdo de
Valores Mobiliarios (CVM) aplicaveis a elaboracdo de Informagdes Trimestrais (ITR) e
considerada informacdo suplementar pelas IFRS, que ndo requerem a apresentagdo da DVA.
Essas demonstra¢des foram submetidas aos mesmos procedimentos de revisdo descritos
anteriormente e, com base em nossa revisao, ndo temos conhecimento de nenhum fato que nos
leve a acreditar que ndo foram elaboradas, em todos os seus aspectos relevantes, de acordo com
as informacdes contabeis intermediarias individuais e consolidadas tomadas em conjunto.

Sdo Paulo, 14 de maio de 2013

KPMG Auditores Independentes
CRC 2SP014428/0-6
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Eldorado Brasil Celulose S.A.

Balancos patrimoniais em 31 de marco de 2013 e 31 de dezembro de 2012

(Em milhares de Reais)

Ativo Nota
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 4
Contas a receber de clientes
Transag¢des com partes relacionadas 5
Estoques 6
Impostos a recuperar 7
Adiantamento a fornecedores 8
Outros ativos circulantes
Total do circulante
Naio circulante
Transac¢des com partes relacionadas 5
Impostos a recuperar 7
Adiantamento a fornecedores 8
Depositos, caugdes e outros
Ativos biologicos 9
Investimentos 10
Imobilizado 11
Intangivel 12

Total do ndo circulante

Total do ativo

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes contabeis.

Controladora Consolidado
31/03/13 31/12/12 31/03/13 31/12/12
102.520 593.883 127.219 595.799
34,585 7.529 99.485 4,727
150.233 0 6.323 0
296.180 200.589 365.570 203.537
52.776 33.434 52.776 33.434
52.230 55.636 52.230 55.636
19.001 3.910 19.451 4.173
707.525 894.981 723.054 897.306
41.718 41.005 41.718 41.005
251.331 250.740 251.331 250.740
54.805 54.805 54.805 54.805
2.814 2.097 2.814 2.097
350.668 348.647 350.668 348.647
757.462 611.881 760.603 615.022
91.007 76.912 26.226 25.048
5.036.128 4.949.460 5.072.778 4.986.054
2.778 2.465 12.989 12.676
6.238.043 5.989.365 6.223.264 5.987.447
6.945.568 6.884.346 6.946.318 6.884.753

Passivo

Circulante
Fornecedores
Empréstimos e financiamentos
Obrigacdes fiscais, trabalhistas e sociais
Outros passivos circulantes

Total do circulante
Naio circulante
Empréstimos e financiamentos
Provisdo para riscos processuais
Outros passivos nao circulantes
Total do ndo circulante
Patriménio liquido
Capital social

Adiantamento para futuro aumento de capital
Prejuizos acumulados

Total do patrimoénio liquido

Total do passivo

Nota

13
14
15

14
17

18

Controladora Consolidado
31/03/13 31/12/12 31/03/13 31/12/12
322.548 342.019 322.548 342.019
836.563 628.613 836.563 628.613
46.938 64.239 46.938 64.273
18.913 51.369 19.340 51.419
1.224.962 1.086.240 1.225.389 1.086.324
4.028.359 4.059.132 4.028.359 4.059.132
1.986 2.010 1.986 2.010
1.800 1.816 2.123 2.139
4.032.145 4.062.958 4.032.468 4.063.281
1.567.635 1.567.635 1.567.635 1.567.635
221.157 221.157 221.157 221.157
(100.331) (53.644) (100.331) (53.644)
1.688.461 1.735.148 1.688.461 1.735.148
6.945.568 6.884.346 6.946.318 6.884.753




Eldorado Brasil Celulose S.A.

Demonstragoes de resultados
Periodos findos em 31 de mar¢o de 2013 e 2012

(Em milhares de Reais)

Receita operacional liquida
Custo dos produtos vendidos
Lucro (prejuizo) bruto
(Despesas) receitas operacionais
Despesas administrativas e gerais
Despesas com vendas
Resultado financeiro liquido
Valor justo do ativo bioldgico
Resultado de equivaléncia patrimonial e lucro ndo realizado nos estoques
Outras receitas (despesas) liquidas
Prejuizo antes da proviséo para imposto de renda e contribuico social

Imposto de renda e contribuicio social diferidos

Prejuizo do periodo

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes contébeis.

Nota

19

21
21
22

10

16

Controladora Consolidado
2013 2012 2013 2012
172.337 38 121.019 38
(178.338) - (119.225) -
(6.001) 38 1.794 38
(12.852) (14.238) (14.218) (14.238)
(20.551) - (27.728) -
(76.964) (2.832) (76.655) (2.832)
71.646 (75) 71.646 (75)
(440) - - -
(1.525) 67 (1.526) 67
(46.687) (17.040) (46.687) (17.040)
(46.687) (17.040) (46.687) (17.040)




Eldorado Brasil Celulose S.A.

Demonstrag¢oes do resultado abrangente
Periodos findos em 31 de marc¢o de 2013 e 2012

(Em milhares de Reais)

Controladora Consolidado

2013 2012 2013 2012
Prejuizo do periodo (46.687) (17.040) (46.687) (17.040)
Resultado abrangente total (46.687) (17.040) (46.687) (17.040)

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes contabeis.



Eldorado Brasil Celulose S.A.

Demonstragoes das mutacdes do patrimonio liquido

Periodos findos em 31 de marco de 2013 e 2012

(Em milhares de Reais)

Notas
Saldos em 31 de dezembro de 2011
Prejuizo do periodo
Saldos em 31 de marco de 2012
Saldos em 31 de dezembro de 2012
Prejuizo do periodo

Saldos em 31 de marco de 2013

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes contabeis.

Adiantamento
para futuro Reserva de Lucros
Capital aumento de lucros para (prejuizos)
social capital expansiao acumulados Total
1.497.135 221.157 15.579 (5.971) 1.727.900
- - - (17.040) (17.040)
1.497.135 221.157 15.579 (23.011) 1.710.860
1.567.635 221.157 - (53.644) 1.735.148
- - - (46.687) (46.687)
1.567.635 221.157 - (100.331) 1.688.461




Eldorado Brasil Celulose S.A.

Demonstrac¢oes dos fluxos de caixa

Periodos findos em 31 de mar¢o de 2013 e 2012

(Em milhares de Reais)

Fluxo de caixa das atividades operacionais
Prejuizo do periodo:
Ajustes para conciliar o resultado as disponibilidades geradas
pelas atividades operacionais:

Depreciagdo e amortizagdo
Valor residual de bens baixados do ativo imobilizado
Ativo biologico
Encargos financeiros - Juros e variagdo cambial
Provisdo para riscos processuais
Resultado de equivaléncia patrimonial e lucro nao realizado nos estoques

Reducio (aumento) em ativos
Contas a receber de clientes
Estoques
Impostos a recuperar
Terras e terrenos
Adiantamento a fornecedores
Partes relacionadas
Outros ativos circulantes e ndo circulantes

Aumento (reducio) em passivos
Fornecedores
Débitos com empresas ligadas
Outros passivos circulantes e ndo circulantes
Caixa liquido gerado pelas (aplicado nas) atividades operacionais
Fluxo de caixa das atividades de investimentos
Aumento em ativos biologicos
Adigdes no ativo imobilizado e intangivel
Adigdes nos investimentos
Caixa liquido gerado pelas (aplicado nas) atividades de investimentos
Fluxo de caixa das atividades de financiamentos
Empréstimos e financiamentos captados
Amortizacdo de empréstimos e financiamentos
Caixa liquido gerado pelas atividades de financiamentos
Variagao liquida no exercicio

Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo

Caixa e equivalentes de caixa no final do periodo

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes contabeis.

Controladora Consolidado
2013 2012 2013 2012
(46.687) (17.040) (46.687) (17.040)
35.500 101 35.500 101
- (88) - (88)
(71.646) - (71.646) -
75.883 23.606 75.883 23.606
(24) - (24) -
440 - - -
(6.534) 6.579 (6.974) 6.579
(27.056) - (94.758) -
(77.581) 537 (144.023) 537
(19.933) (14.229) (19.933) (14.230)
- (456) - (456)
3.406 (5.567) 3.406 (5.567)
(150.946) - (7.036) -
(15.808) (305.338) (15.995) (305.578)
(19.471) 86.522 (19.471) 86.522
- 342.737 293
(49.773) (64) (49.430) 342.737
(363.696) 110.721 (354.214) 110.837
(91.945) (55.359) (91.945) (58.500)
(122.481) (547.241) (122.537) (583.514)
(14.535) (1.142) (1.178) 38.155
(228.961) (603.742) (215.660) (603.859)
215.065 764.095 215.065 764.095
(113.771) (17.734) (113.771) (17.734)
101.294 746.361 101.294 746.361
(491.363) 253.340 (468.580) 253.339
593.883 1.900 595.799 1.975
102.520 255.240 127.219 255.314




Eldorado Brasil Celulose S.A.

Demonstracdes do valor adicionado

Periodos findos em 31 de marco de 2013 e 2012

(Em milhares de Reais)

Receitas
Vendas de mercadorias, produtos e servigos (nota 19)
Outras receitas (despesas) operacionais liquidas (nota 9)

Transferéncias relativas a construgdo de ativos proprios (nota 11)

Insumos adquiridos de terceiros
Custos dos produtos vendidos, materiais, energia, servigos de
terceiros e outros

Valor adicionado bruto
Depreciagio e amortizagio
Valor adicionado liquido produzido pela entidade

Valor adicionado recebido em transferéncia
Equivaléncia patrimonial e lucro ndo realizado nos estoques
Receitas financeiras

Valor adicionado total a distribuir

Distribui¢iao do valor adicionado
Pessoal
Remuneragdo direta, Beneficios ¢ FGTS

Impostos, taxas e contribui¢des
Federais

Estaduais

Municipais

Remuneracao de capitais de terceiros
Juros

Aluguéis

Outras

Remuneracio de capitais proprios
Lucro liquido (prejuizo)

Valor adicionado distribuido

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes contabeis.

10

Controladora Consolidado
2013 2012 2013 2012
181.384 38 130.065 38
85.020 88 85.019 88
118.898 74.544 118.898 74.544
385.302 74.670 333.982 74.670
(273.200) (41.879) (222.010) (41.879)
112.102 32.791 111.972 32.791
(35.500) (101) (35.500) (101)
76.602 32.690 76.472 32.690
(440) - - -
47.197 740 47.197 740
123.359 33.430 123.669 33.430
35.242 26.948 35.859 26.948
4.086 2.370 4.086 2.370
5.502 8.298 5.502 8.298
163 47 166 47
9.751 10.715 9.754 10.715
121.565 387 121.216 387
805 7.100 805 7.100
2.683 5.320 2.722 5.320
125.053 12.807 124.743 12.807
(46.687) (17.040) (46.687) (17.040)
123.359 33.430 123.669 33.430




Eldorado Brasil Celulose S.A.
Demonstragoes contabeis intermedidarias em
31 de margo de 2013

Notas explicativas as demonstracoes contabeis
(Em milhares de Reais)

Contexto operacional

A Eldorado Brasil Celulose S.A. (“Companhia” ou “Eldorado”) ¢ uma sociedade andnima de
capital aberto, cujo registro foi obtido em 6 de junho de 2012 na categoria de agdes negociadas
em balc@o, constituida sob as leis brasileiras com sede no municipio de Trés Lagoas, no Estado
do Mato Grosso do Sul (Brasil). As demonstragdes contabeis individuais ¢ consolidadas da
Companbhia relativas ao periodo findo em 31 de margo de 2013 abrangem a Companhia e suas
controladas, controladas em conjunto, e investimentos em empresas coligadas (conjuntamente
referidas como “o Grupo” e individualmente como “entidades do Grupo™). O Grupo tem como
principal objeto social a produgdo de celulose branqueada de fibra curta de eucalipto e o
processamento de biomassa para produgdo de energia. A Companhia concluiu a construgao de
sua fabrica no municipio de Trés Lagoas (MS) e iniciou sua producdo em dezembro de 2012.

A Companbhia apresenta passivo circulante em excesso ao ativo circulante, no montante de

R$ 517.437 (R$ 495.534 no Consolidado), em decorréncia do inicio das operagdes ao final de
2012, encontrando-se neste exercicio em fase de formagdo de seus estoques e de ajustes em seus
processos produtivos e, portanto, o equilibrio patrimonial e financeiro dos negocios da
Companhia depende exclusivamente do aumento de suas atividades operacionais e da utilizagao
integral de sua capacidade produtiva, o que ira ocorrer ao longo do proéximo exercicio.

Entidades do grupo

acionaria
Subsidiarias relevantes Pais 31/03/2013 31/12/2012
- Timber Holdings S.A. Brasil 100% 100%
- Celulose Eldorado Austria GmbH Austria 100% 100%
Controlada indireta
- Eldorado USA Inc Estados Unidos 100% 100%

Elaboracio e apresentacio das demonstracdes contabeis

Declaraciao de conformidade
As informagdes contdbeis intermediarias da Companhia, contidas no Formulario de Informagoes
Trimestrais - ITR referente ao trimestre findo em 31 de margo de 2013, compreendem:

As informagGes contabeis intermediarias consolidadas elaboradas de acordo com o CPC 21 -
Demonstragao Intermediaria e a IAS 34 - Interim Financial Reporting, emitida pelo
International Accounting Standard Board - IASB e apresentadas de forma condizente com as
normas expedidas pela Comissao de Valores Mobiliarios, aplicaveis a elaboragao das
Informagdes Trimestrais - ITR.
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Eldorado Brasil Celulose S.A.
Demonstragoes contabeis intermedidarias em
31 de margo de 2013

As informagdes contdbeis intermedidrias individuais da Companhia, elaboradas de acordo com
0 CPC 21 - Demonstragdo Intermediaria e apresentadas de forma condizente com as normas
expedidas pela Comissdo de Valores Mobiliarios - CVM, aplicaveis a elaboracao das
Informagoes Trimestrais - ITR.

As demonstragdes contabeis individuais da controladora foram elaboradas de acordo com as
praticas contabeis adotadas no Brasil (CPC) e, para o caso do Grupo, essas praticas diferem das
IFRS aplicaveis para demonstragdes contabeis separadas em fungdo da avaliacdo dos
investimentos em controladas, coligadas e empreendimentos controlados em conjunto (joint
ventures) pelo método de equivaléncia patrimonial no CPC, enquanto para fins de IFRS seria
pelo custo ou valor justo.

Contudo, ndo ha diferenga entre o patrimonio liquido e o resultado consolidado apresentado
pelo Grupo e o patriménio liquido e resultado da companhia controladora em suas
demonstragdes contabeis individuais. Assim, as demonstragoes contabeis consolidadas do
Grupo e as demonstragdes contabeis individuais da controladora estdo sendo apresentadas lado a
lado em um tunico conjunto de demonstragdes contabeis.

A emissdo das demonstragdes contabeis individuais e consolidadas foi autorizada pela Diretoria
em reunido realizada em 14 de maio de 2013.

Base de mensuracio
As demonstragdes contabeis individuais e consolidadas foram preparadas com base no custo
histérico com excegdo dos seguintes itens materiais reconhecidos nos balangos patrimoniais:

Os instrumentos financeiros derivativos sdo mensurados pelo valor justo;

Os instrumentos financeiros ndo derivativos mensurados pelo valor justo por meio do resultado;
Os ativos financeiros disponiveis para venda mensurados pelo valor justo por meio do resultado;
Os ativos biologicos mensurados pelo valor justo deduzidos das despesas com vendas.
Combinagées de negocios

Combinagoes de negdcios sao registradas na data de aquisicao, isto é, na data em que o controle
¢ transferido para a Companhia utilizando o método de aquisi¢ao. Controle ¢ o poder de
governar a politica financeira e operacional da entidade para obter beneficios de suas atividades.
Quando da determinagao da existéncia de controle, a Companhia leva em consideracao os

direitos de voto potenciais que sdo atualmente exerciveis. A Companhia mensura o agio na data
de aquisi¢do como:

O valor da contraprestacdo transferida; menos

O montante liquido a valor justo dos ativos identificaveis adquiridos e dos passivos assumidos.

Quando o valor gera um montante negativo, o ganho com compra vantajosa ¢ reconhecido
diretamente no resultado do exercicio.

A contraprestacdo transferida ndo inclui montantes referentes a extingao de relacionamentos
preexistentes. Esses montantes sdo geralmente transferidos no resultado do exercicio.

12



Eldorado Brasil Celulose S.A.
Demonstragoes contabeis intermedidarias em
31 de margo de 2013

Os custos de transagdo, exceto os custos relacionados a emissdo de instrumentos de divida ou
patriménio, a que a Companhia incorre em conexdo com a combinagdo de negocios sdo
registrados no resultado conforme incorridos.

Qualquer contraprestag@o contingente a pagar ¢ mensurada pelo seu valor justo na data de
aquisicdo. Se a contraprestacdo contingente ¢ classificada como instrumento patrimonial, entdo
ndo ¢ remensurada, e a liquidacao ¢ registrada dentro do patriménio liquido. Para as demais, as
alteragdes subsequentes no valor justo sdo registradas no resultado do exercicio.

Base de consolidacao

Controladas

As demonstracdes contabeis de controladas sao incluidas nas demonstra¢des contabeis
consolidadas a partir da data em que o controle se inicia até a data em que o controle deixa de
existir. As politicas contabeis de controladas estdo alinhadas com as politicas adotadas pela
Controladora.

Nas demonstragdes contabeis individuais da controladora, as informagdes financeiras de
controladas e coligadas sdo reconhecidas através do método de equivaléncia patrimonial. A
Companhia possui investimento nas controladas Eldorado USA Inc., Celulose Eldorado Austria
GmbH e Timber Holding S.A. (100%).

Investimentos em coligadas

As coligadas sdo aquelas entidades nas quais a Companhia, direta ou indiretamente, tenha
influéncia significativa, mas ndo controle ou controle conjunto sobre as politicas financeiras e
operacionais. A influéncia significativa supostamente ocorre quando a Companhia, direta ou
indiretamente, mantém entre 20% e 50% do poder votante da entidade.

Os investimentos em coligadas sdo contabilizados por meio do método de equivaléncia
patrimonial e sdo reconhecidos inicialmente pelo custo, o qual inclui os gastos com a transagao.
As demonstragdes contabeis consolidadas incluem a participacdo do Grupo no lucro ou prejuizo
do exercicio e outros resultados abrangentes da investida, apds a realizacao de ajustes para
alinhar as politicas contabeis da investida com aquelas do Grupo, a partir da data em que a
influéncia significativa comeca a existir até a data em que a influéncia significativa deixa de
existir. Quando a participacdo do Grupo nos prejuizos de uma investida exceder sua
participacao acionaria nessa entidade, o valor contéabil do investimento avaliado pelo método da
equivaléncia patrimonial, incluindo qualquer participagdo de longo prazo que faz parte do
investimento, ¢ reduzido a zero, e o reconhecimento de perdas adicionais € descontinuado,
exceto nos casos em que o Grupo tenha obrigagdes construtivas ou tenha efetuado pagamentos
em nome da investida, quando, entdo, ¢ constituida uma provisdo para a perda de investimentos.

Transacgoes eliminadas na consolidacdo

Saldos e transagdes intragrupo, e quaisquer receitas ou despesas nao realizadas derivadas de
transacdes intragrupo, sdo eliminados na preparagdo das demonstragdes contabeis consolidadas.
Ganhos nao realizados oriundos de transa¢des com investidas registrados por equivaléncia
patrimonial s3o eliminados contra o investimento na propor¢ao da participagdo da Companhia
na investida. Prejuizos ndo realizados s@o eliminados da mesma maneira como sdo eliminados
os ganhos nao realizados, mas somente até o ponto em que nao haja evidéncia de perda por
redugdo ao valor recuperavel.
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Vi.

Eldorado Brasil Celulose S.A.
Demonstragoes contabeis intermedidarias em
31 de margo de 2013

Estimativas contdbeis

A preparagdo das demonstragdes contabeis individuais e consolidadas de acordo com as normas
IFRS e as normas CPC exige que a Administracdo faga julgamentos, estimativas e premissas
que afetam a aplicagdo de politicas contabeis e os valores reportados de ativos, passivos,
receitas e despesas. Os resultados reais podem divergir dessas estimativas. Essas estimativas e
premissas sdo revistas de uma maneira continua, sendo tais revisdes reconhecidas no exercicio
em que as estimativas sdo revisadas e em quaisquer exercicios futuros afetados.

Os ativos e passivos significativos sujeitos a essas estimativas incluem a defini¢ao da vida util
dos bens do ativo imobilizado, provisdes para créditos de liquidagdo duvidosa e provisdes para
passivos contingentes. A liquidacdo das transagdes envolvendo essas estimativas podera resultar
em valores diferentes dos estimados, em razao de imprecisdes inerentes ao processo de sua
determinacao.

Moeda funcional e moeda de apresentagio

Essas informagdes individuais e consolidadas sdo apresentadas em Real, que ¢ a moeda
funcional da Companhia. Todas as informagdes financeiras apresentadas em Real foram
arredondadas para o milhar mais proximo, exceto quando indicado de outra forma.

Manutencao do capital social

Acoes ordinarias

Acdes ordinarias sdo classificadas como patrimoénio liquido. Custos adicionais diretamente
atribuiveis a emissao de agdes e opgoes de agdes sdo reconhecidos como dedugao do patrimoénio
liquido, liquidos de quaisquer efeitos tributarios.

Segmentos operacionais

De acordo com a IFRS 8/ CPC 22 - Informagdes por segmento, o relatorio por segmentos
operacionais ¢ apresentado de modo consistente com o relatorio interno fornecido para a
Diretoria Executiva da Companhia, responsavel pela alocagdo de recursos, pela avaliagdo de
desempenho por segmento operacional e pela tomada de decisdes estratégicas, estando de
acordo com o modelo de organizagdo vigente.

A Companhia apresentara apenas a abertura de suas atividades de producao de celulose
iniciadas em dezembro de 2012, ndo havendo operacdes de producdo de energia a ser reportadas
até 31 de marco de 2013.

Resumo das principais praticas contabeis

As principais politicas contabeis aplicadas na elaboragdo destas demonstragdes contabeis estdo
definidas abaixo. Essas politicas vém sendo aplicadas de modo consistente a todos os periodos
apresentados.

Apuracio do resultado

O resultado das operagdes € apurado em conformidade com o regime contabil da competéncia.
A receita compreende o valor justo da contraprestagdo recebida ou a receber pela
comercializagdo de produtos e servi¢os no curso normal das atividades da Companbhia.

14



Eldorado Brasil Celulose S.A.
Demonstragoes contabeis intermedidarias em
31 de margo de 2013

Em conformidade com o Pronunciamento n° 30, emitido pelo Comité de Pronunciamentos
Contabeis - CPC 30 - Receitas, a Companhia e sua controlada reconhecem a receita quando, e
somente quando:

O valor da receita pode ser mensurado com seguranca.

A Companhia tenha transferido para o comprador os riscos e os beneficios mais significativos
inerentes a propriedade do bem.

E provavel que beneficios econdmicos futuros fluam para a Companhia e sua controlada.

A Companhia ndo mantém envolvimento continuado na gestdo dos bens vendidos em grau
normalmente associado a propriedade nem efetivo controle de tais bens.

As despesas incorridas ou a ser incorridas, referentes a transagdo, possam ser confiavelmente
mensuradas.

Caixa e equivalentes de caixa

Caixa, bancos e aplicagdes financeiras sdo os itens do balango patrimonial que sdo apresentados
na demonstragdo dos fluxos de caixa como caixa e equivalentes de caixa com prazos de resgates
inferiores a 90 dias da data da aplicagao.

Moeda estrangeira

Transagdes em moeda estrangeira sdo convertidas para as respectivas moedas funcionais das
entidades pelas taxas de cambio nas datas das transagdes. Ativos e passivos monetarios
denominados e apurados em moedas estrangeiras na data de apresentagdo sdo convertidos para a
moeda funcional a taxa de cdmbio apurada naquela data.

Instrumentos financeiros

Os instrumentos financeiros sdo reconhecidos apenas a partir do momento em que a Companhia
e sua controlada se tornam parte das disposi¢oes contratuais do instrumento. Quando um ativo
ou passivo financeiro € inicialmente reconhecido, € registrado pelo seu valor justo, acrescido
dos custos de transacao que sejam diretamente atribuiveis a aquisicao ou a emissao do ativo ou
do passivo financeiro, com exce¢ao de ativos e passivos financeiros classificados na categoria
ao valor justo por meio do resultado, cujos custos de transacdo sdo diretamente langados no
resultado do exercicio.

A mensuragdo subsequente dos instrumentos financeiros ocorre a cada data de balango de
acordo com as regras estabelecidas para cada tipo de classificacéo de ativos e passivos
financeiros.

Ativos financeiros registrados pelo valor justo por meio do resultado

Um ativo financeiro ¢ classificado pelo valor justo por meio do resultado caso seja classificado
como “mantido para negociacdo” e seja designado como tal no momento do reconhecimento
inicial. Os ativos financeiros sdo designados pelo valor justo por meio do resultado se a
Companhia gerencia tais investimentos e toma decisoes de compra e venda baseadas em seus
valores justos de acordo com a gestdo de riscos documentada e com a estratégia de
investimentos da Companhia. Os custos da transacdo, ap6s o reconhecimento inicial, sdo
reconhecidos no resultado como incorridos. Ativos financeiros registrados pelo valor justo por
meio do resultado sdo medidos pelo valor justo, e mudangas no valor justo desses ativos sdo
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reconhecidas no resultado do exercicio. Os instrumentos financeiros classificados nesta
categoria sdo “caixa e equivalentes de caixa”.

Empréstimos e recebiveis

Empréstimos e recebiveis sao ativos financeiros com pagamentos fixos ou calculaveis que nao
sdo cotados no mercado ativo. Tais ativos sdo reconhecidos inicialmente pelo valor justo
acrescido de quaisquer custos de transagdo atribuiveis. Apos o reconhecimento inicial, os
empréstimos e recebiveis s8o medidos pelo custo amortizado através do método dos juros
efetivos, decrescidos de qualquer perda por reducdo ao valor recuperavel. Os principais ativos
que a Companhia possui classificados nesta categoria sdo: “Contas a receber” e “Saldos com
partes relacionadas”.

Mantidos até o vencimento

Caso a Companhia tenha a intengdo ¢ a capacidade de manter titulos de divida até o vencimento
(cotados em mercado ativo), entdo, tais ativos financeiros sdo classificados como mantidos até o
vencimento. Os investimentos mantidos até o vencimento sdo reconhecidos inicialmente pelo
valor justo acrescido de quaisquer custos de transagdo diretamente atribuiveis. Apds o seu
reconhecimento inicial, os investimentos mantidos até o vencimento sdo mensurados pelo custo
amortizado através do método dos juros efetivos, decrescidos de qualquer perda por redugio ao
valor recuperavel. A Companhia ndo possui instrumentos financeiros nesta categoria.

Passivos financeiros ndo derivativos

A Companhia reconhece titulos de divida emitidos e passivos subordinados inicialmente na data
em que sdo originados. Todos os outros passivos financeiros (incluindo passivos designados
pelo valor justo registrado no resultado) s@o reconhecidos inicialmente na data de negociacao na
qual a Companhia se torna uma parte das disposi¢des contratuais do instrumento. A Companhia
baixa um passivo financeiro quando tem suas obrigagdes contratuais retiradas, canceladas ou
quitadas. A Companhia possui os seguintes passivos financeiros nao derivativos: “Empréstimos
e financiamentos” e “Fornecedores”.

Ativos financeiros disponiveis para venda

Sao ativos financeiros ndo derivativos que sdo designados como disponiveis para venda ou ndo
sdo classificados em nenhuma das categorias anteriores. Apds o reconhecimento inicial, eles sdo
medidos pelo valor justo e mudangas, que nao sejam perdas por reducao ao valor recuperavel. A
Companhia ndo possui instrumentos financeiros nesta categoria.

Reducdo ao valor recuperavel de ativos financeiros

Ativos financeiros, exceto aqueles designados pelo valor justo por meio do resultado, sdo
avaliados por indicadores de reducdo ao valor recuperavel no final de cada periodo de relatorio.
As perdas por reducao ao valor recuperavel sdo reconhecidas se, e apenas se, houver evidéncia
objetiva da redugdo ao valor recuperavel do ativo financeiro como resultado de um ou mais
eventos que tenham ocorrido apds o seu reconhecimento inicial, com impacto nos fluxos de
caixa futuros estimados desse ativo.

O valor contébil do ativo financeiro ¢ reduzido diretamente pela perda por redugdo ao valor
recuperavel para todos os ativos financeiros, com excecdo das contas a receber, em que o valor
contabil ¢é reduzido pelo uso de uma provisdo. Recuperagdes subsequentes de valores
anteriormente baixados sao creditadas a provisdo. Mudancas no valor contabil da provisao sdo
reconhecidas no resultado.

16



€.

Eldorado Brasil Celulose S.A.
Demonstragoes contabeis intermedidarias em
31 de margo de 2013

Instrumentos financeiros derivativos

A Companhia mantém instrumentos financeiros derivativos para proteger suas exposi¢cdes aos
riscos de variacdo de moeda estrangeira e taxa de juros. Os derivativos sdo reconhecidos
inicialmente pelo valor justo; quaisquer custos de transagdo atribuiveis sdo reconhecidos no
resultado quando incorridos. Quando um instrumento financeiro derivativo nao € designado em
um relacionamento de hedge que se qualifique para a contabilizagdo de hedge, todas as
variagdes em seu valor justo sdo reconhecidas imediatamente no resultado.

Ativos nio circulantes mantidos para venda

Os ativos ndo circulantes, ou os grupos de ativos classificados como mantidos para venda, sobre
0s quais existe a expectativa de terem seus valores recuperados primariamente através de
transacdo de venda em vez do uso continuo, sdo classificados como ativos mantidos para venda.
Imediatamente antes de serem classificados como ativos mantidos para venda, os ativos, ou
componentes de um grupo de ativos classificados como mantidos para venda, sdo mensurados a
valor justo. A partir de entdo, os ativos, ou o grupo de ativos classificados como mantidos para
venda, sdo geralmente medidos pelo menor valor entre o valor contabil e o valor justo
decrescido das despesas de venda. Espera-se que a venda se qualifique como concluida em até
um ano a partir da data de classificagao, e, apos esse periodo, caso os critérios definidos pelo
pronunciamento ja ndo estiverem mais satisfeitos, o montante deve deixar de se classificar como
ativo mantido para venda. Adicionalmente, ndo devem ser reclassificados ou reapresentados
montantes divulgados de ativos nio circulantes como mantidos para venda nos balangos de
periodos anteriores para refletir a classificagdo no balango do ultimo periodo apresentado.

Estoques

Os estoques sdo mensurados pelo menor valor entre o custo e o valor realizavel liquido. O custo
dos estoques € baseado no custo médio e inclui gastos incorridos na aquisi¢cdo de estoques,
custos de produgao e/ou transformacao e outros custos incorridos para trazé-los as suas
localizagdes e condigdes existentes. O valor realizavel liquido é o prego estimado de venda no
curso normal dos negocios, deduzido dos custos estimados de conclusao e despesas de vendas.
O custo da madeira, quando transferido dos ativos bioldgicos para os estoques, ¢ seu valor justo
menos as despesas de vendas apuradas na data do corte.

Imobilizado

O ativo imobilizado é demonstrado ao custo historico de aquisi¢do e/ou formagdo. A
depreciagao ¢ reconhecida com base na vida til estimada de cada ativo pelo método linear, de
modo que o valor do custo menos o seu valor residual apds a sua vida util seja integralmente
baixado (exceto para terrenos e construgdes em andamento). A vida util estimada, os valores
residuais e os métodos de depreciacao sdo revisados no final da data do balango patrimonial, e o
efeito de quaisquer mudancas nas estimativas € contabilizado prospectivamente. Seguem taxas
anuais de depreciagdo:

Taxas de depreciacio anual

Prédios e edificagoes 2,86%
Instalacdes e benfeitorias 2,81%
Moveis e utensilios 1,35%
Veiculos 13,73%
Instrumentos técnico-cientificos 13,12%
Equipamentos de informatica 18,57%
Magquinas e equipamentos 3,79%
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Os encargos financeiros de empréstimos obtidos, que sejam diretamente atribuiveis a aquisi¢do
ou a construcao de ativos, sdo capitalizados como parte dos custos desses ativos. Os custos de
empréstimos que ndo estejam diretamente relacionados aos ativos sdo capitalizados com base
em uma taxa média de captacdo sobre o saldo de obras em andamento. Esses custos sdo
amortizados ao longo das vidas tteis estimadas.

Um item do imobilizado ¢ baixado apos a alienagao. Quaisquer ganhos ou perdas na venda ou
na baixa de um item do imobilizado sdo determinados pela diferenca entre os valores recebidos
na venda e o valor contabil residual do ativo e sdo reconhecidos no resultado.

Ativo bioldgico

Os ativos biologicos da Companhia compreendem o cultivo e o plantio de florestas de eucalipto
visando a produgao de celulose utilizada na fabricacdo de papel. Os ativos biologicos sdo
mensurados ao seu valor justo, incluindo eventuais ganhos e perdas, cujo impacto reflete na
demonstracao de resultado do exercicio. De acordo com as analises e as perspectivas de
engenheiros florestais, ¢ realizada a mensuracao do valor justo de florestas cultivadas com idade
superior a trés anos de vida, uma vez que em periodos anteriores a isto, além de ndo existir um
mercado ativo, o valor justo e o custo propriamente aplicado em sua formagao sdo praticamente
os mesmos. Tal posicionamento estd fundamentado na probabilidade de esses cultivos atingirem
sua maturidade e na confiabilidade das premissas utilizadas a partir desse periodo de maturagao.

Arrendamento operacional de terras

Os pagamentos efetuados sob arrendamentos operacionais sao reconhecidos no resultado pelo
método linear pelo prazo do arrendamento. Os incentivos de arrendamentos recebidos sdo
reconhecidos como uma parte integrante das despesas totais de arrendamento, pelo prazo de
vigéncia do arrendamento.

Intangivel

Ativos intangiveis

Sdo compostos, em sua maior parte, por agio decorrente de expectativa de rentabilidade futura,
registrado de acordo com o CPC 4 - Ativos intangiveis pelo custo de aquisi¢do ou formagéo,
deduzido da amortizacdo e das perdas acumuladas por reducéo ao valor recuperavel (perda no
valor recuperavel). A amortizagdo ¢ reconhecida linearmente com base na vida util estimada dos
ativos. A vida util estimada e o método de amortizagdo sdo revisados no fim de cada exercicio, e
o efeito de quaisquer mudangas nas estimativas € contabilizado prospectivamente.

Agio decorrente de combinagdo de negocios
O agio resultante de uma combinag@o de negdcios é demonstrado ao valor justo na data da
combinacao do negdcio, liquido da perda acumulada no valor recuperavel, se houver.

Os valores de agio determinados em cada transag@o sdo submetidos anualmente a teste de
reducdo no valor recuperavel, ou com maior frequéncia quando houver indicagdo de que
poderdo apresentar redugdo no valor recuperavel. Se o valor recuperavel for menor que o valor
contabil, a perda por reducdo no valor recuperavel é registrada. Qualquer perda por redugido no
valor recuperavel de agio ¢ reconhecida diretamente no resultado do exercicio. A perda por
reducgdo no valor recuperavel ndo € revertida em periodos subsequentes.
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Quando da alienacdo de determinado ativo com o respectivo agio alocado, o valor atribuivel de
agio ¢ incluido na apurag@o do lucro ou prejuizo da alienagao.

Reducio ao valor recuperavel

Os itens do ativo imobilizado, intangivel com vida til indefinida e outros ativos (circulantes e
ndo circulantes), quando aplicavel, tém o seu valor recuperavel testado no minimo anualmente
caso haja indicadores de perda de valor.

Ao fim de cada exercicio, ¢ feita uma revisao do valor contabil dos ativos tangiveis e intangiveis
para determinar se ha alguma indicacdo de que tais ativos sofreram alguma perda por reducao ao
valor recuperavel. Se houver tal indicagdo, o montante recuperavel do ativo é estimado com a
finalidade de mensurar o montante dessa perda, se houver.

O montante recuperavel é o maior valor entre o valor justo menos os custos na venda ou o valor
em uso. Na avalia¢do do valor em uso, os fluxos de caixa futuros estimados sdo descontados ao
valor presente pela taxa de desconto, antes dos impostos, que reflita uma avalia¢do atual de
mercado do valor da moeda no tempo e os riscos especificos do ativo para o qual a estimativa de
fluxos de caixa futuros ndo foi ajustada.

Se o montante recuperavel de um ativo calculado for menor que seu valor contabil, o valor
contabil do ativo é reduzido ao seu valor recuperavel. A perda por redugdo ao valor recuperavel
¢ reconhecida imediatamente no resultado. A perda por redug@o ao valor recuperavel ¢ revertida
caso haja mudancas nas estimativas utilizadas para determinar o valor recuperavel, exceto para
o0 agio. Quando a perda por redugdo ao valor recuperavel é revertida, ocorre o aumento do valor
contabil do ativo para a estimativa revisada de seu valor recuperavel, desde que nio exceda o
valor contabil como se nenhuma perda por redugdo ao valor recuperavel tivesse sido
reconhecida para o ativo em exercicios anteriores. A reversdo da perda por redugdo ao valor
recuperavel é reconhecida imediatamente no resultado.

Fornecedores

Correspondem aos valores devidos aos fornecedores no curso normal do negocio da Companbhia.
Se o prazo de pagamento ¢ equivalente a um ano ou menos, os fornecedores sdo classificados no
passivo circulante. Caso contrario, o0 montante correspondente ¢ classificado no passivo ndo
circulante. Quando aplicavel, sdo acrescidos encargos, variagdes monetarias ou cambiais.

Provisoes

Uma proviséo ¢ reconhecida, em fun¢éo de um evento passado, se a Companhia tem uma
obrigacao legal ou construtiva que possa ser estimada de maneira confiavel, e & provavel que
um recurso economico seja exigido para liquidar a obrigagdo. As provisdes sdo apuradas através
do desconto dos fluxos de caixa futuros esperados a uma taxa antes de impostos que reflete as
avaliagdes atuais de mercado quanto ao valor do dinheiro no tempo e riscos especificos para o
passivo. Os custos financeiros incorridos sdo registrados no resultado.

Resultado por acao

O resultado por acdo basico ¢ calculado por meio do resultado liquido do exercicio e a média
ponderada de agdes em circulagdo durante o periodo. A Companhia ndo possui instrumentos que
poderiam potencialmente diluir o resultado por agao.
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Imposto de renda e contribuicao social

O imposto de renda e a contribui¢do social do exercicio corrente e diferido sao calculados com
base nas aliquotas de 34%, e consideram a compensacao de prejuizos fiscais e base negativa de
contribuicdo social, limitada a 30% do lucro real.

A despesa com imposto de renda e contribuig@o social compreende os impostos de renda
correntes e diferidos. O imposto corrente e o imposto diferido sdo reconhecidos no resultado a
menos que estejam relacionados a combinagdo de negocios ou itens diretamente reconhecidos
no patriménio liquido ou em outros resultados abrangentes.

Imposto de renda corrente

O imposto corrente é o imposto a pagar ou a receber esperado sobre lucro ou prejuizo tributavel
do exercicio, taxas de impostos decretadas ou substantivamente decretadas na data de
apresentagdo das demonstragdes contabeis e qualquer ajuste aos impostos a pagar em relacdo
aos exercicios anteriores.

Imposto de renda diferido

O imposto diferido ¢é reconhecido em relacdo as diferengas temporéarias entre os valores
contabeis de ativos e passivos para fins contabeis e os correspondentes valores usados para fins
de tributagdo. O imposto diferido ndo é reconhecido para as diferencas temporarias a seguir.

O reconhecimento inicial de ativos e passivos em uma transagao que nao seja combinagao de
negocios e que ndo afete a contabilidade tampouco o lucro ou o prejuizo tributavel.

Diferengas relacionadas a investimentos em controladas, filiais e coligadas e participa¢des em
empreendimentos sob controle conjunto (joint venture) quando seja provavel que elas ndo
revertam num futuro previsivel.

Imposto diferido ndo é reconhecido para diferencgas temporarias tributaveis resultantes do
reconhecimento inicial de agio.

O imposto diferido € mensurado pelas aliquotas que se espera serem aplicadas as diferencas
temporarias quando elas revertem, baseando-se nas leis que foram decretadas ou
substantivamente decretadas até a data de apresentacdo das demonstragdes contabeis.

Na determinagdo do imposto de renda corrente e diferido, a Companhia leva em consideragdo o
impacto de incertezas relativas a posigoes fiscais tomadas e se o pagamento adicional de
imposto de renda e juros tenha de ser realizado.

Os ativos e passivos fiscais diferidos sdo compensados caso haja um direito legal de compensar
passivos e ativos fiscais correntes, e se eles se relacionam a impostos de renda langados pela
mesma autoridade tributaria sobre a mesma entidade sujeita a tributagao.

Um ativo de imposto de renda e contribui¢do social diferido é reconhecido por perdas fiscais,

créditos fiscais e diferengas temporarias dedutiveis ndo utilizados quando ¢ provavel que lucros
futuros sujeitos a tributagdo estardo disponiveis e contra os quais serdo utilizados.
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Ativos de imposto de renda e contribuicdo social diferido séo revisados a cada data de relatorio
e serdo reduzidos na medida em que sua realizagdo nao seja mais provavel.

Ajuste a valor presente de ativos e passivos

Conforme previsto nas praticas contabeis adotadas no Brasil, a Companhia apresenta, quando
aplicavel, ativos e passivos a valor presente. Os ativos e passivos monetarios de curto e longo
prazos sao ajustados pelo seu valor presente. No entanto, o ajuste sobre os saldos de curto prazo
ocorre quando o efeito é considerado relevante em relagdo as demonstragdes contabeis
consolidadas tomadas em conjunto.

No célculo do ajuste a valor presente, a Companhia considera as seguintes premissas: (i) o
montante a ser descontado; (ii) as datas de realizagio e liquidagao; e (iii) a taxa de desconto.

A taxa de desconto utilizada pela Companhia considera as atuais avaliagdes de mercado quanto
ao valor do dinheiro no tempo e os riscos especificos para cada ativo e passivo.

Demonstracio do valor adicionado (DVA)

A Legislagdo Societaria Brasileira requer a apresentagdo da demonstragdo do valor adicionado
como parte do conjunto das demonstragdes contabeis apresentadas pela Companhia. Essa
demonstracao tem por finalidade evidenciar a riqueza criada pela Companhia e a sua
distribui¢do durante os periodos apresentados. A DVA foi preparada seguindo as disposi¢oes
contidas no CPC 09 - Demonstragdo do Valor Adicionado e com base em informacgdes obtidas
dos registros contabeis da Companhia, que servem como base de preparagdo das demonstragdes
contabeis.

Demonstracoes dos fluxos de caixa

As demonstragdes dos fluxos de caixa foram elaboradas pelo método indireto partindo das
informagdes contabeis, em conformidade com as instru¢des contidas no Pronunciamento n°® 3
emitido pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC 3 (R2) - Demonstracao dos fluxos de
caixa.

Novas normas e interpretacoes ainda nao adotadas

Uma série de novas normas, alteragdes de normas e interpretacdes sdo efetivas para exercicios
iniciados ap6s 1° de janeiro de 2013. A adogdo destas novas normas, alteracdes e interpretagdes
ndo geram efeitos significativos nas atuais demonstragdes financeiras:

IFRS 9 - Instrumentos Financeiros

A TFRS 9 (2009) introduz um novo requerimento para classificagdo e mensuragao de ativos
financeiros. Sob a IFRS 9 (2009), os ativos financeiros sao classificados e mensurados com
base no modelo de negocio no qual eles sdo mantidos e as caracteristicas de seus fluxos de
caixa contratuais. A IFRS 9 (2010) introduz adi¢des em relagdo aos passivos financeiros. O
IASB atualmente tem um projeto ativo para realizar alteragdes limitadas aos requerimentos de
classificacdo e mensuracdo da IFRS 9 e adicionar novos requerimentos para enderecar a perda
por redug@o ao valor recuperavel de ativos financeiros e contabilidade de hedge. A IFRS 9
(2010 € 2009) ¢ efetiva para exercicios iniciados em ou apods 1° de janeiro de 2015. O Comité de
Pronunciamentos Contabeis ainda ndo emitiu pronunciamento contabil ou alteracdo nos
pronunciamentos vigentes, correspondentes a esta norma. A Companhia ndo adotou esta norma
antecipadamente.
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IFRS 10 CPC 36(R3) - Demonstracoes contabeis Consolidadas, IFRS 11/CPC 19(R2)
- Negocios em conjunto e IFRS 12/CPC 45 - Divulgacao de Participacoes em Outras
Entidades

A IFRS 10/CPC 36(R2) introduz um modelo de controle tnico para determinar se um
investimento deveria ser consolidado.

De acordo com a IFRS 11/CPC 19(R2), a estrutura de um negécio em conjunto, embora ainda
seja uma consideragdo importante, ndo € mais o fator principal na determinagao do tipo de
negdcio em conjunto e, consequentemente, da contabilizacdo subsequente.

A TFRS 12/CPC 45 consolida em uma tnica norma todos os requerimentos de divulgacao sobre
a participagdo de uma entidade em controladas, negocios em conjunto, coligadas e entidades
estruturadas ndo consolidadas. A IFRS 12/CPC 45 requer a divulgagido da informagdo sobre a
natureza, os riscos e os efeitos financeiros dessas participagoes.

Essas normas sdo efetivas para periodos anuais iniciados em ou ap6s 1° de janeiro de 2013. A
adog@o dessas IFRS ndo teve nenhum efeito relevante sobre os valores reportados para o
trimestre corrente e exercicio anterior.

IFRS 13/CPC 46 - Mensuragdo do valor justo

A TFRS 13/CPC 46 contém uma tnica fonte de orientagao sobre como o valor justo é
mensurado e substitui a orientagdo de mensuragdo de valor justo que atualmente esta dispersada
em outras I[FRS. Sujeita a excecdes limitadas, a IFRS 13/CPC 46 aplica-se quando a
mensuragdo ou as divulgacdes de valor justo sdo requeridas ou permitidas por outras IFRS. O
Grupo esta atualmente revisando sua metodologia de determinagéo de valor justo. A IFRS 13/
CPC 46 ¢ efetiva para periodos anuais iniciados em ou apds 1° de janeiro de 2013. A adogdo da
referida IFRS nao teve nenhum efeito relevante sobre os valores reportados para o trimestre
corrente e exercicio anterior.

Alteragoes ao IAS 01/CPC 26 (R1) - Apresentagdo das demonstracoes financeiras
As alteragdes introduzem o requerimento de que os itens registrados em outros resultados
abrangentes sejam segregados e totalizados entre itens que sdo e os que ndo sdo posteriormente
reclassificados para lucros e perdas. A adogdo da referida IFRS nao teve nenhum efeito
relevante sobre os valores reportados para o trimestre corrente e exercicio anterior.

Alteragoes ao IAS 19/CPC33(R1) - Beneficios a empregados

O IAS 19 (2011)/CPC 33 (R1) altera a definicdo de beneficios de curto e longo prazos para
clarificar a distin¢@o entre os dois. Para planos de beneficio definido, a remog2o da escolha de
politica contabil para reconhecimento de ganhos e perdas atuariais nao deve ter impacto no
Grupo. O IAS 19 (2011)/CPC 33 (R1) ¢ efetivo para periodos anuais iniciados em ou ap6s 1° de
janeiro de 2013. A adocgdo da referida IFRS néo teve nenhum efeito relevante sobre os valores
reportados para o trimestre corrente e exercicio anterior.

1AS 28 - (Revisada 2011) Investimentos em Coligadas e Entidades com Controle
Compartilhado

Como consequéncia das recentes IFRS 10 e IFRS 12, o que permanece no IAS 27 restringe-se a
contabilizagdo de subsidiarias, entidades de controle conjunto, e associadas em demonstracdes
financeiras separadas. A adocao da referida [FRS ndo teve nenhum efeito relevante sobre os
valores reportados para o trimestre corrente e exercicio anterior.
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4 Caixa e equivalentes de caixa

Eldorado Brasil Celulose S.A.

Demonstragoes contabeis intermedidarias em

Controladora

31 de margo de 2013

Consolidado

Disponibilidades
Bancos - Depdsitos a vista
Bancos - Aplicagdes financeiras

31/03/2013 31/12/2012 31/03/2013 31/12/2012

4 2 4 2

2.085 313.336 26.784 315.250
100.431 280.545 100.431 280.547
102.520 593.883 127.219 595.799

As aplicagdes financeiras de liquidez imediata sdo realizadas com bancos de primeira linha, cuja
rentabilidade dos investimentos se aproxima da rentabilidade do Certificado de Deposito
Interbancario (CDI). Por ter liquidez imediata, foram consideradas como equivalentes de caixa
nas demonstracdes dos fluxos de caixa. Vale ressaltar que o resgate antecipado nao ocasiona
perdas financeiras. O rendimento médio aproximado no periodo foi de 0,52% a.m., totalizando
R$ 2.687 no trimestre (R$ 21.851 no exercicio de 2012).

5 Transacoes com partes relacionadas
Os principais saldos entre partes relacionadas nas contas patrimoniais e nas contas de resultado

estdo a seguir apresentados:

Ativo Modalidade
Circulante

Rishis Miutuo
Eldorado Austria Venda
Eldorado USA Venda

Nao circulante
J&F Participagdes (nota 5)  Mutuo

Modalidade
Resultado
Eldorado Austria Venda de celulose
Eldorado USA Venda de celulose

Controladora

Consolidado

31/03/2013  31/12/2012

31/03/2013  31/12/2012

6)] 6.323 - 6.323 -

127.568 - - -

16.342 - - -

150.233 - 6.323 -

(i1) 41.718 41.005 41.718 41.005

41.718 41.005 41.718 41.005
Controladora Consolidado

31/03/2013  31/03/2012

126.626 -
13.395 -

31/03/2013  31/03/2012

140.021 -
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Mutuo de adiantamentos para obtencdo de concessao conforme descrito na nota 10.

Venda de imoveis rurais denominados “Fazendas Floragua” com vencimento previsto para
setembro de 2014 e maio de 2016, remunerados a taxas de mercado de 9% a.a. (R$ 14.553) ¢
8,5% a.a. (R$ 25.000), respectivamente, com bonus de adimpléncia de 15% sobre a parcela de
juros devida (R$ 1.234). A variagdo da conta reflete o acaimulo e o respectivo pagamento dos
juros do periodo.

Remuneracao dos dirigentes

A despesa de remuneracao do pessoal-chave da Administragao inclui conselheiros e diretores,
representados por dez membros na controladora e no consolidado, apresentando-se nos
seguintes montantes para o periodo de trés meses acumulados findos em:

31/03/2013 31/03/2012

Beneficios de empregados de curto prazo (a) 1.825 191

Compreende a: remuneragdo, assisténcia médica e outros.

Todos os diretores sdo parte de contrato de trabalho no regime da Consolidacao das Leis do
Trabalho (CLT) e seguem todas as prerrogativas legais de remuneragdes e beneficios. Néo
contemplam as remuneragdes nenhuma participagao nos resultados da Companhia ou outros
beneficios corporativos adicionais aos empregados ou que se estendam aos familiares.

De acordo com o IAS 24 (alteragdes)/CPC 05 (R1) - Apresentagdo de Partes Relacionadas, os
membros da Diretoria Executiva e do Conselho de Administragdo ndo sdo partes de contratos
que prevejam beneficios corporativos adicionais, tais como beneficio pés-emprego ou quaisquer
outros beneficios de longo prazo, beneficios de rescisdo de trabalho que nédo estejam de acordo
com os requeridos pela CLT, quando aplicavel, ou remuneragao com base em agdes.

Estoques

Os estoques, registrados ao custo médio de aquisigdo, sdo compostos por:

Controladora Consolidado

31/03/2013 31/12/2012 31/03/2013 31/12/2012

Mudas 2.702 2913 2.702 2913
Matéria-prima (madeira para producéo) 139.203 120.600 139.203 118.959
Celulose 93.082 42.751 162.472 47.340
Insumos 20.696 6.867 20.696 6.867
Almoxarifados 40.497 27.458 40.497 27.458

296.180 200.589 365.570 203.537
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Impostos a recuperar

Controladora e consolidado

31/12/2013 31/12/2012
ICMS (i) 51.047 44.894
PIS e COFINS (ii) 249921 236.862
IPI 171 42
ISS 39 39
IRRF (iii) 2.929 2.337
304.107 284.174
Desmembramento
Ativo circulante 52.776 33.434
Ativo ndo circulante 251.331 250.740
304.107 284.174
ICMS

A Companhia possui saldo de ICMS acumulado ao longo dos ultimos exercicios proveniente,
substancialmente, de créditos por aquisi¢do de imobilizado para implantagdo de sua unidade
localizada em Trés Lagoas (MS). A Administragdo da Companhia vem priorizando uma série de
acoes no sentido de maximizar a utilizagdo desses créditos e, atualmente, nao sdo esperados
prejuizos na sua realizagdo. Entre as a¢des mantidas pela Administracdo, destaca-se a
expectativa de realizagdo desses créditos através do incremento das vendas de celulose para o
mercado interno.

PIS E COFINS

Corresponde substancialmente a créditos ndo cumulativos de PIS e COFINS por aquisi¢ao de
imobilizado em decorréncia da finaliza¢do da construgdo de sua planta industrial colocada em
operagdo ao final do exercicio de 2012. Este montante refere-se a créditos incidentes sobre
aquisi¢cdes de equipamentos e de prestagdo de servigos, os quais sdo realizaveis mediante
compensacdo com os débitos desses tributos incidentes sobre vendas no mercado interno e com
imposto de renda e contribuicdo social a pagar sobre lucros.

IRRF
Corresponde ao imposto de renda retido na fonte sobre aplicagdes financeiras, realizavel
mediante compensagdo com imposto de renda e contribuicao social a pagar sobre lucros.

Realizacgdo dos créditos de impostos

A Administracdo da Companhia vem priorizando uma série de agdes no sentido de maximizar a
utilizacdo desses créditos e, atualmente, ndo sdo esperados prejuizos em sua realizagao.
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Adiantamento a fornecedores

Controladora e

consolidado
31/03/13 31/12/12
Compra de madeira para entrega futura circulante 52.230 55.636
Compra de madeira para entrega futura nio circulante 54.805 54.805
113.358 110.441

Referem-se a adiantamentos efetuados aos fornecedores de madeira, em conformidade com
contratos de compra para entrega futura, cuja exigibilidade ocorrera quando do recebimento
fisico da madeira. A liquidagdo desses adiantamentos sera com base no valor da madeira
recebida. Especialistas da Companhia avaliam e acompanham o desenvolvimento das florestas,
visando a mitigar riscos associados ao cumprimento do contrato. Ndo existem instrumentos
derivativos nestas operacdes de compras de madeira, uma vez que os respectivos contratos
foram fechados com pregos definidos para o volume de madeira a ser fornecido.

Ativos biologicos
Os ativos biologicos da Companhia estdo representados por florestas de eucalipto em formacao,

destinadas ao fornecimento de madeira para producao de celulose, em areas localizadas no
Estado do Mato Grosso do Sul.

Os saldos contabeis no inicio e no final do exercicio sdo compostos por:

Controladora Consolidado

31/03/13 31/12/12 31/03/13 31/12/12
No inicio do periodo 611.881 371.350 615.022 374.491
Movimentagdo do valor justo de ativo
biologico liquido das despesas de venda 71.646 15.989 71.646 15.989
Corte da floresta para estoque (18.010) (10.407) (18.010) (10.407)
Custo aplicado na formacao 91.945 234.949 91.945 234.949
Total do ativo biologico 757.462 611.881 760.603 615.022

Atualmente, a Companhia possui uma area produtiva de 128.221 ha (113.019 ha em 2012),
sendo 22.925 ha de areas proprias (22.951 ha em 2012) e 105.296 ha de areas contratadas
(90.068 ha em 2012) por arrendamentos e parcerias, desconsiderando, entre outros, as areas de
preservacao permanente e de reserva legal, visando ao atendimento a legislagdo ambiental
vigente. A area avaliada que atende as premissas para a valorizagdo do ativo bioldgico em 31 de
margo de 2013 foi de 49.121 ha (35.594 ha em 31 de dezembro de 2012), a qual resulta de uma
atualizag@o do valor justo em RS 71.646.

O processo de colheita e replantio (inica extragdo) tem um ciclo aproximado de sete anos,
variavel com base na cultura e no material genético a que se refere.
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A Companhia ndo tem como procedimento efetuar seguros para as florestas em pé, devido a
inviabilidade do valor praticado pelas seguradoras. Para evitar possiveis perdas do ativo
bioldégico, a Companhia possui diversos programas de prevenc¢do de perdas, como:

Torres de observagao;
Monitoramento constante em fronteiras;
Equipes com treinamento especializado em combate a incéndio;

Monitoramento do processo de transporte de madeira.

Premissas para o reconhecimento do valor justo dos ativos biologicos
Atendendo ao IAS 41/CPC 29, a Companhia, para reconhecer seus ativos bioldgicos a valor
justo, seguiu as seguintes premissas em suas apuragoes:

Foram mantidas a custo histérico de formagao as florestas de eucalipto até o terceiro ano de
plantio, uma vez que o valor justo e o custo sdo praticamente os mesmos ao longo desse
periodo;

As florestas de eucalipto, apos o terceiro ano de plantio, sdo valorizadas por seu valor justo, o
qual reflete o preco de venda do ativo diminuido das despesas com vendas necessarias para
disponibilizar o produto para venda ou consumo;

O método de mensuracdo do valor justo dos ativos biologicos corresponde a projegao dos fluxos
de caixa futuros de acordo com o ciclo de produtividade projetado para um ciclo de corte médio
entre seis e sete anos, considerando uma média de precos e um crescimento dos ativos
biologicos;

A taxa de desconto utilizada e aplicada no fluxo de caixa corresponde a 4,5%, o que reflete as
expectativas da Companhia tanto no retorno como nas captagdes para investimentos;

Os volumes de produtividade das florestas sdo determinados com base na colheita e na idade, e
estdo compostos dentro de um indice denominado IMA (Incremento Médio Anual) expresso em
metros cubicos por hectare/ano, utilizado como base na projecéo de produtividade. A média de
41 m*/hectare do mercado local foi utilizada como base para o calculo;

Os pregos dos ativos bioldgicos, denominados em R$/m’, sio obtidos através de pesquisas de
precos de mercado, divulgados por institui¢do confiavel e idonea. O prego liquido médio de
venda considerado foi de R$ 55,69/m’ R$ 53,61/m’ em 2012) e foi projetado com base no preco
estimado para eucalipto no mercado local;

O custo-padrdo médio estimado contempla gastos com as atividades de rogada, controle quimico
de matocompeticao, combate a formigas e outras pragas, adubamento, manutencao de estradas,
insumos e servigos de mao de obra;

A Companbhia decidiu por efetuar a reavaliacao do seu ativo biologico semestralmente (junho e
dezembro) por entender que esse periodo € suficiente para demonstrar o aumento dos hectares
plantados ha mais de trés anos de forma que o saldo do ativo biologico ajustado nédo tenha
defasagem;
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A Companhia néo possui ativos bioldgicos que envolvam riscos financeiros e/ou ativos
bioldgicos dados em garantia ao longo do periodo encerrado em 31 de margo de 2013.

Investimentos

Controladora

Investimento em controlada
Outros investimentos
Agio com investimento em controladas

Controladora Consolidado
31/03/2013 31/12/2012  31/03/2013  31/12/2012
54.570 41.653 - -
26.226 25.048 26.226 25.048
10.211 10.211 - -
91.007 76.912 26.226 25.048
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Informacdes relevantes sobre as controladas em 31 de marco de 2013

Investimentos em Controladas

Em milhares de Reais

Timber Holdings S.A.

Timber Holdings S.A.
Cellulose Eldorado Austria
Gmbh

Timber Holdings S.A.
Cellulose Eldorado Austria
Gmbh

Ano

2011
31 de dezembro

2012
31 de dezembro

31 de dezembro

31/03/2013
31 de dezembro

31 de dezembro

Participacio

100%

100%

100%

100%

100%

Eldorado Brasil Celulose S.A.
Demonstragdes contabeis intermedidarias em
31 de margo de 2013

Participaciao

Participacio Lucro nao do grupo

Ativos Ativos nio Total de Passivos  Passivos ndo Total de Ativo Lucro ou do grupo nos Valor realizado Valor nos lucros/
circulantes circulantes ativos circulantes circulantes passivos liquido Receita Despesas prejuizo ativos liquidos total nos estoques contabil prejuizos
315 39.414 39.729 34 324 358 39.371 7 (124) (117) 39.371 39.371 - 39.371 (117)
315 39.414 39.729 34 324 358 39.371 7 (124) (117) 39.371 39.371 - 39.371 (117)
315 39.414 39.729 34 325 359 39.370 - (1) (1) 39.370 39.370 - 39.370 (1)
2.357 897 3.254 971 - 971 2.283 1.068 (903) 165 2.283 2.283 1.622 3.905 1.787
2.672 40.311 42.983 1.005 325 1.330 41.653 1.068 (904) 164 41.653 41.653 1.622 43.275 1.786
315 39.414 39.729 34 325 359 39.370 - - - 39.370 39.370 - 39.370 -
143.629 6.564 150.193 128.192 - 128.192 22.001 82.679 (76.318) 6.361 22.001 22.001 (6.801) 15.200 6.361
143.944 45.978 189.922 128.226 325 128.551 61.371 82.679 (76.318) 6.361 61.371 61.371 (6.801) 54.570 6.361
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Controladas

Timber Holdings

A Timber Holdings S.A. ¢ detentora da posse de terras e florestas de eucalipto, e foi adquirida
com o objetivo de compor a base florestal necessaria para o suprimento de madeira para a
fabrica de celulose.

O agio ¢ atribuido a expectativa de rentabilidade futura, oriunda, principalmente, da perspectiva
de produtividade das areas adquiridas superior as demais areas de propriedade da empresa e da
reducgdo de custo de transporte da madeira, relacionado a distancia entre areas adquiridas e a
fabrica da Eldorado, entre outros.

Inicio das operacgoes no exterior

Conforme inicialmente previsto pela Companhia, em 2012, foram abertas duas unidades
estrategicamente localizadas no exterior, denominadas Eldorado USA Inc. (Estados Unidos) e
Cellulose Eldorado Austria GmbH (Austria) que visam ao atendimento definido como demanda
através dos contratos ja firmados e, também, a prospec¢ao de novas contas de atendimento para
vendas no exterior.

Em continuidade a expansio da presenca da Companhia no mercado externo, em 2013, foram
abertos dois escritorios comerciais, sendo um em Changai, na China, e outro em Baar, na Suica.

Outros investimentos

Investimento na Rishis Empreendimentos e Participagoes S.A.

A Rishis € uma sociedade voltada, entre outras atividades, a exploragdo de armazéns
alfandegados, terminais e a prestacdo de servigos de “operador portuario”, sendo arrendataria de
armazéns externos localizados na margem direita do Porto de Santos, totalizando uma area de,
aproximadamente, 12.000 m?.

A Companhia adquiriu um bonus de subscri¢do com direito a subscricdo de 517.647 acdes
ordindrias, representativas de 46,32% do capital social votante da Rishis, com prémio de
emissdo no valor de R$ 9.000 e prego de exercicio no valor fixo de R$ 13.500, cujo direito foi
exercido e sera pago em até 36 parcelas mensais. Do direito exercido, foram subscritas 279.569
acdes da Rishis e, consequentemente, foram integralizados RS 7.299 no capital social realizado
da Rishis.

A Eldorado firmou um Acordo de Investimentos e Outras Avengas com os acionistas da Rishis,
0 qual, caso sejam cumpridas as condi¢des de renovagao da concessdo precedentes estabelecidas
no contrato, obriga os atuais controladores da Rishis a transferir o controle da Companhia pelo
valor total de R$ 84.650, atualizado pelo IPCA até a data de seu efetivo pagamento. Essa
operacao esta garantida por notas promissorias em carater pro soluto, no valor total de

R$ 89.150, atualizadas pelo IPCA.

Ao concluir a operagdo acima mencionada, a area total da Rishis passara dos atuais 12.000 m?
para aproximadamente 29.000 m?. O contrato prevé o cancelamento da operacdo caso a

Administragdo da Rishis nio atenda ao Acordo de Investimentos.

A Administracdo da Companhia busca, com essa transa¢ao, um ganho operacional logistico,
aumentando a competitividade da Companhia na exportagdo de celulose.

30



Imobilizado

Terra nua e terrenos

Prédios e edificacdes
Instalagdes e benfeitorias
Moveis e utensilios

Veiculos

Instrumentos técnico-cientificos
Equipamentos de informatica
Maquinas e equipamentos
Obras em andamento e
adiantamentos para imobilizado

Terra nua e terrenos

Prédios e edificac¢des
Instalagdes e benfeitorias
Moveis e utensilios

Veiculos

Instrumentos técnico-cientificos
Equipamentos de informatica
Magquinas e equipamentos
Obras em andamento e
adiantamentos para imobilizado

Terra nua e terrenos

Prédios e edificacdes

Instalagdes e benfeitorias

Moveis e utensilios

Veiculos

Instrumentos técnico-cientificos
Equipamentos de informatica
Maquinas e equipamentos
Adiantamentos para imobilizagdo

Eldorado Brasil Celulose S.A.

Demonstragoes contabeis intermedidarias em
31 de margo de 2013

Controladora 2013 - 1° trimestre

Taxas ponderadas

anuais de deprecia¢io Depreciagio Liquido
e amortizacio Custo acumulada 31/03/2013
- 359.628 - 359.628
2,86% 903.864 (13.995) 889.869
2,81% 147.414 (1.423) 145.991
1,35% 4.365 (314) 4.051
13,73% 15.729 (8.840) 6.889
13,12% 2.667 (964) 1.703
18,57% 47.560 (2.892) 44.668
3,79% 3.024.957 (50.402) 2.974.555
- 608.774 - 608.774
5.114.958 (78.830) 5.036.128
Controladora 2012
Taxas ponderadas
anuais de depreciacio Depreciagao Liquido
e amortizacio Custo acumulada 31/12/2012
- 359.628 - 359.628
2,86% 910.193 (7.676) 902.517
2,81% 135.125 (401) 134.724
1,35% 4.123 (233) 3.890
13,73% 15.468 (8.300) 7.168
13,12% 2.146 (833) 1.313
18,57% 17.563 (1.358) 16.205
3,79% 2.786.301 (24.652) 2.761.649
- 762.366 - 762.366
4.992.913 (43.453) 4.949.460
Consolidado 2013 - 1° trimestre

Taxas ponderadas Liquido
anuais de depreciagio Depreciagio 31/03/2013

e amortizacao Custo acumulada
- 395.901 - 395.901
2,86% 903.864 (13.995) 889.869
2,81% 147.414 (1.423) 145.991
1,35% 4.365 (314) 4.051
13,73% 15.729 (8.840) 6.889
13,12% 2.667 (964) 1.703
18,57% 47.560 (2.892) 44.668
3,79% 3.024.957 (50.402) 2.974.555
- 609.151 - 609.151
5.151.608 (78.830) 5.072.778
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Consolidado 2012
Taxas ponderadas Liquido
anuais de depreciagdo Depreciagao 31/12/2012
e amortizaciao Custo acumulada
Terra nua e terrenos - 395.901 - 395.901
Prédios e edificacdes 2,86% 910.193 (7.676) 902.517
Instalagdes e benfeitorias 2,81% 135.125 (401) 134.724
Moveis e utensilios 1,35% 4.123 (233) 3.890
Veiculos 13,73% 15.468 (8.300) 7.168
Instrumentos técnico-cientificos 13,12% 2.146 (833) 1.313
Equipamentos de informatica 18,57% 17.563 (1.358) 16.205
Maéquinas e equipamentos 3,79% 2.786.301 (24.652) 2.761.649
Adiantamentos para imobilizag@o - 762.687 - 762.687
5.029.507 (43.453) 4.986.054
Movimentacao do ativo imobilizado
Controladora
Saldo em Capitaliza¢io Saldo em
Movimentag¢io 31/12/2012 Adigdes Baixas Transferéncias de juros Depreciacio 31/03/2013
Terra nua e terrenos 359.628 - - - - - 359.628
Prédios e edificagdes 902.517 - - 45.662 - (6.319) 941.860
Instalagdes e benfeitorias 134.724 - - 4.689 - (1.022) 138.391
Moveis e utensilios 3.890 23 - - - 81) 3.832
Veiculos 7.168 - - ©6) - (540) 6.622
Instrumento técnico-cientifico 1.313 - - 397 - 81) 1.629
Equipamentos de informatica 16.205 1.063 - 28.018 - (1.533) 43.753
Magquinas e equipamentos 2.761.649 2.010 - 230.455 - (25.750) 2.968.364
Obras em andamento e
adiantamentos para imobiliza¢do 762.366 118.898 - (309.215) - - 572.049
4.949.460 121.994 - - - (35.326) 5.036.128
Saldo em Capitaliza¢io Saldo em
Movimentagio 31/12/2011 Adigoes Baixas Transferéncias de juros Depreciacio 31/12/2012
Terra nua e terrenos 53.682 - - 305.946 - - 359.628
Prédios e edificagdes 19.299 - - 818.024 68.820 (3.626) 902.517
Instalagdes e benfeitorias 84 - - 134.995 - (355) 134.724
Moveis e utensilios 587 177 - 3.226 - (100) 3.890
Veiculos 8.527 1.769 (143) (62) - (2.923) 7.168
Instrumento técnico-cientifico 869 1 - 723 - (280) 1.313
Equipamentos de informatica 1.735 926 - 13.859 - (315) 16.205
Migquinas e equipamentos 17.195 141.466 - 2.411.540 206.460 (15.012) 2.761.649
Obras em andamento e
adiantamentos para imobiliza¢do 1.981.765 2.438.186 - (3.382.305) (275.280) - 762.366
2.083.743 2.582.525 (143) 305.946 - (22.611) 4.949.460
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Saldo em Capitalizacio Saldo em
31/12/2012 Adicdes Baixas Transferéncias de juros Depreciacao 31/03/2013
395.901 - - - - - 395.901
902.517 - - 45.662 - (6.319) 941.860
134.724 - - 4.689 - (1.022) 138.391
3.890 23 - - - (81) 3.832
7.168 - - 6) - (540) 6.622
1.313 - - 397 - 81) 1.629
16.205 1.063 - 28.018 - (1.533) 43.753
2.761.649 2.010 - 230.455 - (25.750) 2.968.364
762.687 118.954 - (309.215) - - 572.426
4.986.054 122.050 - - - (35.326) 5.072.778
Saldo em Capitalizagio Saldo em
31/12/2011 Adigdes Baixas Transferéncias de juros Depreciacio 31/12/2012
89.955 - - 305.946 - - 395.901
19.299 - - 818.024 68.820 (3.626) 902.517

84 - - 134.995 - (355) 134.724

587 177 - 3.226 - (100) 3.890

8.527 1.769 (143) (62) - (2.923) 7.168

869 1 - 723 - (280) 1.313

1.735 926 - 13.859 - (315) 16.205
17.195 141.466 - 2.411.540 206.460 (15.012) 2.761.649
1.981.765 2.438.507 - (3.382.305) (275.280) - 762.687
2.120.016 2.582.846 (143) 305.946 - (22.611) 4.986.054

Obras em andamento e adiantamentos para imobilizagdo
As obras em andamento referem-se, principalmente, a movimentagao da construcio de sua
planta industrial em Tré€s Lagoas, preponderantemente, através de pagamentos efetuados a

fornecedores de equipamentos e servigos em atendimento as condi¢des previstas em contratos

firmados para a execugdo do projeto da fabrica. Os montantes em aberto como obras em
andamento, bem como adiantamentos para imobiliza¢do em 31 de margo de 2013, sdo
relacionados as melhorias estruturais para a planta e seu entorno, investimentos na parte
logistica ferroviaria (vagdes e locomotiva), reformas na area portuaria da propria planta, do
porto de Pederneiras e do porto de Santos, para atendimento do planejamento logistico da
Companhia de escoamento através da subida do Rio Tieté até Pederneiras, posteriormente,

através de ferrovias para o porto de Santos. Os ativos da Companhia sdo dados em garantia aos
seus empréstimos e financiamentos até o limite maximo de cada uma das dividas assumidas

(Nota 14).

Revisao da vida util

Em 31 de dezembro de 2012, a Companhia efetuou a revisdo da vida 1til dos ativos

imobilizados, através da contratacdo de empresa especializada. A partir do inicio das operagdes
da planta, as novas aquisigdes e/ou construcdes sdo registradas com sua perspectiva de vida util

estimada. Anualmente, a vida util de todos os ativos imobilizados ¢ revisada e, quando

aplicavel, alterada.

Teste de valor recuperdvel - Imobilizado
A Companhia efetuou o teste anual de recuperacdo de seus ativos tangiveis e intangiveis em 31

de dezembro de 2012, os quais foram estimados com base nos valores em uso utilizando os
fluxos de caixa descontados e evidenciaram que o valor estimado de mercado € superior ao
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valor liquido contabil na data da avaliag@o, assim como, no decorrer do exercicio, ndo houve
evidéncias de perda de valor de ativos individuais ou grupo de ativos relevantes. Eventuais
impactos de perda na recuperacdo desses ativos sdo destacados em nota explicativa, quando
relevantes.

Capitalizagdo de juros - Custos dos empréstimos

De acordo com as premissas estabelecidas pelo CPC 20 - Custos dos empréstimos, a Companhia
realizou a capitalizag@o dos custos de empréstimos diretamente atribuiveis a construgdo de
ativos qualificaveis, os quais estdo representados exclusivamente por obras em andamento.

Os custos de empréstimos alocados aos ativos qualificaveis ocorreram ao longo do exercicio de
2012 (até 12 de dezembro de 2012, data em que a planta entrou em operagdo) e estdo
apresentados a seguir:

Consolidado
31/12/12
Obras em andamento 3.382.305

(+) Custos de empréstimos capitalizados em 2011 83.983
(+) Custos de empréstimos capitalizados em 2012 191.297

275.280
3.657.585

No trimestre findo em 31 de marco de 2013 néo foram realizadas capitalizagdes de custos dos
empréstimos.

As taxas de capitalizagdo utilizadas na determinagao do custo dos empréstimos elegiveis foram
as seguintes:

Juros

Empréstimos elegiveis Taxa média anual dos juros capitalizados
Financiamentos bancarios Juros de 0,34% a 1,60% a.m 127.619
Empréstimos com socios CDI + juros de 0,5% a 1% a.m 147.661
275.280

Todos os custos capitalizaveis foram originados de empréstimos especificos para a construgao
de ativos qualificaveis até a data em que a planta foi colocada em operacgao.
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Intangivel

Agio
Software de informatica

Software de informatica

Software de informatica

Agio
Software de informatica

Agio
Software de informatica

Eldorado Brasil Celulose S.A.

Demonstragoes contabeis intermedidarias em
31 de margo de 2013

Controladora Consolidado
31/03/13 31/12/12 31/03/13 31/12/12
- - 10.211 10.211
2.778 2.465 2.778 2.465
2.778 2.465 12.989 12.676
Controladora 2013
Taxas ponderadas Amortizacao Liquido
anuais de amortizacao Custo acumulada 31/03/13
15% 3.833 (1.055) 2.778
3.833 (1.055) 2.778
Controladora 2012
Taxas ponderadas Amortizacao Liquido
anuais de amortizacao Custo acumulada 31/12/12
15% 3.346 (881) 2.465
3.346 (881) 2.465
Consolidado 2013
Taxas ponderadas
anuais de Amortizacao Liquido
amortizacio Custo acumulada 31/03/13
- 10.211 - 10.211
15% 3.833 (1.055) 2.778
14.044 (1.055) 12.989
Consolidado 2012
Taxas ponderadas Amortizacao Liquido
anuais de amortizaciao Custo acumulada 31/12/12
- 10.211 - 10.211
15% 3.346 (881) 2.465
13.557 (881) 12.676
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Movimentacao do ativo intangivel

Controladora 31/12/2012 Adicoes Amortizacido Transferéncia  31/03/2013
Software de informatica 2.465 487 (174) - 2.778
2.465 487 (174) - 2.778

Consolidado 31/12/2011 Adicoes Amortizacdo Transferéncia 31/03/2013
Agio 10.211 - - 10.211
Software de informatica 2.465 487 (174) - 2.778
12.676 487 (174) - 12.989

Detalhamento do dgio

No Consolidado - Registrado como intangivel

Agio em decorréncia da aquisicio de 100% das agdes e capital votante da Timber Holdings S.A.
em setembro de 2011, tendo apurado um agio de R$ 10.211, fundamentado por expectativa de
rentabilidade futura.

Teste de valor recuperavel - Intangivel

A Companbhia avaliou em 31 de dezembro de 2012 a recuperag@o do valor contabil dos agios,
utilizando o conceito do “valor em uso”, por meio de modelos de fluxo de caixa descontado,
representativos dos conjuntos de bens tangiveis e intangiveis registrados na Companhia.

O processo de determinagdo do Valor em Uso envolve utilizagdo de premissas, julgamentos e
estimativas sobre os fluxos de caixa, tais como taxas de crescimento de receitas, custos e
despesas, estimativas de investimentos e capital de giro futuros e taxas de descontos. As
premissas sobre projecdes de crescimento, do fluxo de caixa e dos fluxos de caixa futuro sdo
baseadas nas melhores estimativas da Administragdo, bem como em dados comparaveis de
mercado, das condigdes economicas que existirdo durante a vida econdmica do conjunto de
ativos que proporcionam a geracdo dos fluxos de caixa. Os fluxos de caixa futuros foram
descontados com base na taxa representativa do custo de capital.

Baseando-se no teste anual de recuperacdo dos ativos intangiveis da Companhia em 31 de
dezembro de 2012, elaborado sobre as proje¢des realizadas sobre as demonstragdes contabeis,
perspectivas de crescimento a época e acompanhamento das projecdes e dos resultados
operacionais durante o periodo, ndo foram identificadas possiveis perdas ou indicativos de
perdas, visto que o valor em uso ¢ superior ao valor liquido contabil na data da avaliagdo.
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Fornecedores

Materiais e servigos
Insumos
Outros

Empréstimos e financiamentos

Modalidade

Financiamentos para aquisi¢fio de ativo imobilizado
FINAME - Financiamentos a empreendimentos

ACC - Adiantamento Contrato Cambio (i)

Cédulas de créditos bancarios (ii)

BNDES - Subcrédito C, H e L (iii)

BNDES - Subcrédito A (iii)

BNDES - Subcrédito B (iii)

BNDES - Subcrédito G (iii)

BNDES - Subcrédito D, E, F, J e I (iii)

BNDES - Subcrédito K (iii)

ECAs (iv)

Debéntures (primeira emissdo) (v)

Debéntures (segunda emissao) (vi)

FCO - Fundo para o Financiamento do Centro-Oeste
(vii)

Leasing Arrendamento Mercantil

Caterpillar Financial (viii)

Desmembramento
Passivo circulante
Passivo ndo circulante - Outros

Eldorado Brasil Celulose S.A.
Demonstragoes contabeis intermedidarias em
31 de margo de 2013

Controladora e consolidado

31/03/2013 31/12/2012
246.965 301.032
74.501 40.895
1.082 92
322.548 342.019

Taxa média anual de
juros e comissdes

Juros médios de 4,5% a 8,75% a.a.
Variagdo cambial +juros

CDI + juros de 0,45% a 0,65% a.m.

Cesta de moedas + juros 4,52% a.a.

TJLP + juros de 3,32% a.a.

Cesta de moedas + juros 3,32% a.a.

TIJLP +2,92% a.a.

TJLP + Variagdo cambial + juros de 1,4% a
3%

TIJLP

Variagéo cambial + juros 2,8% a 5,69% a.a.
110% do CDI

IPCA +7,41% a.a.

Juros de 8,5% a 9 % a.a.

1,6 % a.m.
Variagdo cambial + 5.74 a.a
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31/03/2013 31/12/2012
10.485 12.665
299.472 108.728
440.288 503.908
611.121 620.427
500.522 500.390
718.175 729.065
137.220 137.186
299.057 298.017
2.077 1.644
749.358 721.750
14.060 15.600
982.951 940.000
66.151 64.833

58 155

33.927 33.377
4.864.922 4.687.745

Controladora e consolidado

31/03/2013 31/12/2012
836.563 628.613
4.028.359 4.059.132
4.864.922 4.687.745
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Controladora e consolidado

31/03/2013 31/12/2012

O vencimento do passivo nao circulante ocorrera em:
2014 54.898 106.100
2015 394.048 376.970
2016 430.855 394.434
2017 426.321 394.265
A partir de 2018 2.722.237 2.787.363
4.028.359 4.059.132

Linhas de crédito da Companhia

Financiamento do capital de giro por meio de ACCs (Adiantamento sobre Contrato de Cambio)
com os bancos Bic, Pine, Cargill, Bradesco ¢ BNP Paribas.

Os financiamentos referem-se a cédulas de crédito bancario das institui¢des financeiras: Banco
BIC, Brickell, Banco do Brasil e Banco Panamericano, garantida pela J&F Investimentos S.A.

Captacdes com o BNDES: Em 22 de julho de 2011, a Companhia firmou contrato de
financiamento com o Banco Nacional de Desenvolvimento Social (BNDES), com aditivos
celebrados em 5 de margo e 10 de agosto de 2012, no valor total de RS 2,7 bilhdes, para a
constru¢do da fabrica de papel e celulose, incluindo a aquisicdo de maquinas e equipamentos
nacionais e implantag¢ao do sistema de programa de investimentos sociais no ambito da
comunidade em areas de influéncia da fabrica (“Projeto”). Assim, entre margo de 2012 e margo
de 2013, o BNDES confirmou a eficacia do referido contrato através de liberagdes, as quais
deverdo ser pagas em 90 parcelas com inicio de pagamento em janeiro de 2015.

Contratos de financiamento com as Agéncias de Crédito a Exportagdo (ECAs - Export Credit
Agencies), liberados em 28 de dezembro de 2012, com amortizagdo em 19 parcelas semestrais,
a partir de novembro de 2013 até novembro de 2022, com taxas de juros e variacdo cambial
USD compostas pelas seguintes Agéncias: Finnvera, valor de R$ 433.185 a taxa de 3,1% a.a.,
equivalente a USD 212.486, ¢ R$ 114.017 a taxa de 5,69% a.a., equivalente a USD55.922, EKN
valor de R$ 195.608 a taxa de 2,8% a.a., equivalente a USD 95.926, ¢ Oekb valor de

R$ 177.241 a taxa de 5,69% a.a., equivalente a USD 86.919.

Em 20 de agosto de 2012, a Companhia realizou a 1* emiss@o de debéntures simples, ndo
conversiveis em agdes, de espécie quirografaria, em série Unica para colocagdo privada, portanto
dispensada do registro na CVM, com juros remuneratorios de 110% CDI a.a. As debéntures
foram integralmente distribuidas em 29 de novembro de 2012.

Em 1° de dezembro de 2012, a Companhia realizou a segunda emissao de debéntures simples
totalmente subscritas pelo FI-FGTS, ndo conversiveis em agdes, de espécie quirografaria, com
garantias adicionais real e fidejussoria, com atualiza¢do monetaria pelo [IPCA, mais juros
remuneratorios de 7,41% a.a. As debéntures foram integralmente distribuidas em 17 de
dezembro de 2012.
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Contratos de financiamentos de FCO - Fundo para o Financiamento do Centro-Oeste, com o
Banco do Brasil, com valores e vencimentos a seguir: R$ 14.481, vencimento em 2014;

R$ 25.000, vencimento em 2016; e R$ 23.086, vencimento em 2017, garantidos por
propriedades (fazendas) até o limite da divida assumida.

Notas promissorias denominadas em doélar para financiamento da compra de locomotivas, com
amortizagdo semestral a partir de 2014 até 2020.

Restri¢coes contratuais e covenants

Os contratos de financiamentos, ECAs e debéntures firmados pela Companhia destinados a
implantag@o de seu complexo industrial e correspondente estrutura logistica contém garantias
através de ativos imobilizados até o limite das respectivas dividas, bem como restrigoes
financeiras (financial covenants) usualmente aplicaveis as referidas modalidades de longo
prazo. Tais compromissos preveem que os testes de cumprimento das condi¢des somente
ocorrerdo a partir do encerramento do ano fiscal de 2014.

Obrigacoes fiscais, trabalhistas e sociais

Controladora Consolidado
31/03/2013 31/12/2012 31/03/2013 31/12/2012
Salarios e encargos sociais 32.756 47.615 32.756 47.647
Provisdes e encargos 13.372 10.409 13.372 10.409
Obrigagdes fiscais 795 6.203 795 6.203
Outros 15 12 15 14
46.938 64.239 46.938 64.273

Imposto de renda e contribuicao social diferidos

Em 31 de dezembro de 2012, a Companhia apresentou prejuizo contabil que, ajustado com as
despesas e receitas ndo permitidas pela legislagdo tributaria para o calculo do imposto de renda
da pessoa juridica e contribuicao social sobre o lucro liquido, apresenta prejuizo fiscal para o
periodo de 2013 e que somado ao prejuizo fiscal acumulado em 2012 totaliza R$ 182.585

(R$ 65.132 em 2012).

Reconciliacido do imposto de renda e da contribuicio social: 31/03/2013 31/03/2012
Resultado antes do imposto de renda e da contribuigdo social (46.687) (17.040)
Taxa nominal 34% 34%

Expectativa de crédito (despesa) com imposto de renda e contribuicao
social 15.874 5.794

Base de imposto de renda e contribui¢@o social (prejuizo fiscal) - -
Imposto de renda corrente - -

Imposto de renda diferido - -
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Movimentaciao do imposto de renda e da contribuicio social

diferidos: 31/03/2013 31/12/2012
Saldo inicial - (8.191)
Constitui¢do de imposto de renda e contribuigdo social diferidos -

Aliquota de 34% sobre valorizagdo do ativo biologico (24.360) (5.436)
Constituigdo de imposto de renda e contribuiggo social diferidos - Ativo

sobre prejuizo fiscal ¢ base negativa até o limite do passivo 24.360 13.627
Resultado final de imposto de renda e contribuicdo social diferidos - (8.191)

Saldo do balango patrimonial final de imposto de renda e contribuigéo
social diferidos - -

Em decorréncia da fase inicial de operagdes, a Companhia ndo apresentou despesas com
imposto de renda e contribui¢do social no resultado findo em 31 de margo de 2013 e 31 de
dezembro de 2012, no entanto reconhece imposto de renda e contribui¢do social diferido ativo,
sobre seu prejuizo fiscal e base negativa, até o limite do seu passivo fiscal diferido.

Provisio para riscos processuais

A Companhia, no curso normal de suas atividades, esta sujeita a processos judiciais de natureza
tributaria, trabalhista e civel. A Administragdo, apoiada na opinido de seus assessores legais e,
quando aplicavel, fundamentada em pareceres especificos emitidos por especialistas, avalia a
expectativa do desfecho dos processos em andamento e determina a necessidade ou nao de
constituicao de provisao para contingéncias. Com base nessa avaliagdo, as seguintes provisoes
foram efetuadas:

Controladora e consolidado

31/12/2011 Adicoes Exclusido 31/12/2012 Adicdes Exclusdo 31/03/2013

Civeis 104 907 (104) 907 - (24) 883
Trabalhistas - 1.103 - 1.103 - - 1.103
104 2.010 (104) 2.010 - (24) 1.986

Em 31 de margo de 2013, a Companhia possuia em andamento outros processos, no montante
de aproximadamente R$ 8.079 (R$ 4.540 em 31 de dezembro de 2012), referentes basicamente
a processos trabalhistas pulverizados, sendo, na avaliagdo dos assessores juridicos, a perda
considerada possivel, mas ndo provavel. Para esses processos, a Administracdo entende nao ser
necessaria a constituicdo de provisdo para eventual perda, em consonancia ao CPC 25 -
Provisdes, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes.
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Patrimonio liquido

Capital social

Capital Capital Capital social
subscrito  a integralizar realizado
Saldos em 31 de margo de 2013 1.788.792 (221.157) 1.567.635

Em 20 de agosto de 2012, o capital subscrito passou de R$ 1.718.291.903,18 (1.495.274.914
acdes) para R$ 1.788.791.903,18 (1.525.558.419 acdes), aumentando assim o capital social em
R$ 70.500.000, realizado mediante a emissdo de 30.283.505 a¢des ordinarias, nominativas,
escriturais e sem valor nominal, ato registrado na JUCESP sob o nimero 3530044472-8.

Quantidade de

acdes

Total de a¢cdes em 31/12/2011 1.495.274.914
Subscrigdo de capital social 30.283.505
Total de agdes em 31/12/2012 1.525.558.419
Total de agdes em 31/03/2013 1.525.558.419

Adiantamento para futuro aumento de capital

Em 29 de novembro de 2011, a controladora J&F firmou com a Eldorado um instrumento
particular de adiantamento para futuro aumento de capital (“AFAC”), no montante de

R$ 221.156.740,00 (duzentos e vinte ¢ um milhdes, cento e cinquenta e seis mil setecentos e
quarenta reais), para o qual as contratantes atribuiram carater irrevogavel e irretratavel.

Consoante o pactuado entre a J&F e a Eldorado, o AFAC devera ser convertido em capital
social da Eldorado em até 5 (cinco) anos a contar da data da assinatura do instrumento do
AFAC, com a emissdo de 221.156.740 (duzentas e vinte ¢ uma milhdes, cento e cinquenta e seis
mil setecentas e quarenta) acdes.

Reserva de lucros

Quando da ocorréncia, é constituida a razéo de 5% do lucro liquido apurado em cada exercicio,
quando incorrido, nos termos do art. 193, da Lei n°® 6.404/76, até o limite de 20% do capital
social.

Dividendos

De acordo com as disposi¢des estatutarias da Companhia, o saldo do lucro liquido remanescente
apos as destinagdes da reserva legal e reserva de contingéncia ¢ destinado ao pagamento de um
dividendo minimo obrigatorio ndo inferior, em cada exercicio, a 25% ajustado na forma da lei
societaria.
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Receita operacional liquida

Controladora

Eldorado Brasil Celulose S.A.
Demonstragoes contabeis intermedidarias em
31 de margo de 2013

Consolidado

31/03/13 31/03/12 31/03/13

Receita bruta de vendas
Mercado interno 41.362
Mercado externo 162.090

Deducdes de vendas

Devolugdes de vendas e abatimentos (22.069)
Impostos sobre vendas (9.046)
Receita liquida de vendas 172.337

Resultado por acao

38 41.362
- 89.069

8 121.019

31/03/12

38

8

Conforme requerido pelo IAS 33/CPC 41 - Resultado por agdo, as tabelas a seguir reconciliam o

resultado do exercicio aos montantes usados para calcular o prejuizo por agdo basico.

Basico

O prejuizo basico por acdo € calculado mediante a divisdo do prejuizo atribuivel aos acionistas

da Companhia pela quantidade de agdes do exercicio.

Resultado atribuivel aos acionistas
Total de ac¢des do exercicio - Milhares

Resultado por lote de mil agdes

Despesas com vendas, administrativas e gerais

Controladora

31/03/13 31/03/12
(46.687) (17.040)
1.525.558 1.497.135
(30,60) (11,38)
Consolidado

31/03/2013 31/03/2012

31/03/2013  31/03/2012

Despesas com pessoal 9.567 8.719 10.184 8.719
Despesas com servigos 10.153 4.809 17.008 4.809
Despesas com materiais diversos 622 195 634 195
Transportes e outros 13.061 515 14.120 515
33.403 14.238 41.946 14.238
Desmembramento
Despesas administrativas e gerais 12.852 14.238 14.218 14.238
Despesas com vendas 20.551 - 27.728 -
33.403 14.238 41.946 14.238
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As despesas com pessoal sofreram um incremento ao longo do exercicio, sobretudo relacionado
ao aumento consideravel do quadro de funcionarios.

As despesas administrativas e gerais tiveram um crescimento significativo entre 2012 ¢ 2013, o
qual se deve substancialmente ao aumento das prestagdes de servicos relacionados a assessoria

juridica e consultorias diversas, mao de obra terceirizada, assisténcia técnica, armazenagem
provisdria, vigilancia, consultoria de TI, transportes, entre outros.

Resultado financeiro liquido

Controladora Consolidado

31/03/2013  31/12/2012 31/03/2013  31/12/2012

Juros ativos 673 (386) 673 (386)
Despesas bancarias diversas (12.310) - (12.345) -
Rendimento de aplicagdes financeiras 2.687 722 2.687 722
Juros passivos (106.498) - (106.498) -
VariagGes cambiais ativas liquidas 38.594 - 38.938 -
Resultado com derivativos - - - -
Outros (110) (3.168) (110) (3.168)

(76.964) (2.832) (76.655) (2.832)

A Companhia apresentou um incremento em seu resultado financeiro liquido, sobretudo em
decorréncia das variagdes cambiais ativas sobre empréstimos em moeda estrangeira e, também,
em decorréncia dos rendimentos sobre aplicagdes financeiras.

Cobertura de seguros

E politica da Companhia manter cobertura de seguros para os bens do ativo imobilizado sujeitos
a riscos por montantes considerados suficientes para cobrir eventuais sinistros de acordo com a
sua natureza. A Companhia ndo efetua seguros para seus ativos bioldgicos, conforme detalhado
na Nota Explicativa n® 9.

Em 31 de marco de 2013, a cobertura de seguros contra riscos de engenharia totalizava R$ 6,53
bilhoes (R$ 2,5 bilhdes em 2012) de limite maximo de indenizagéo.

As premissas de riscos adotadas, dada a sua natureza, ndo fazem parte do escopo de uma
auditoria de demonstracdes contabeis, consequentemente ndo foram examinadas pelos nossos
auditores independentes.

Gerenciamento de riscos e instrumentos financeiros
No curso normal de seus negocios, a Companhia esta exposta a riscos de mercado relacionados
principalmente a flutuagao das taxas de juros e variagdes cambiais ¢ a riscos de liquidez.

Riscos de mercado

A Companhia esta exposta a riscos de mercado decorrentes das atividades de seus negocios.
Esses riscos de mercado envolvem principalmente a possibilidade de flutua¢des na taxa de
cambio e mudangas nas taxas de juros. Esses riscos estdo concentrados em sua divida com
institui¢des financeiras e com fornecedores, relacionados a construcao do ativo qualificavel.

43



Eldorado Brasil Celulose S.A.
Demonstragoes contabeis intermedidarias em
31 de margo de 2013

Riscos de taxas de juros

O risco de taxas de j juros refere-se ao poten(:lal de perdas econdmicas a que a Companhia e suas
controladas podem incorrer, devido a variagdes adversas neste fator de risco, ocasionadas por
motivos diversos, como crises econdmicas, alteracdes de politicas monetarias soberanas ou
oscilag:Ges de mercado. A Companhia possui ativos e principalmente passivos expostos a esse
risco, em operagdes atreladas a indexadores como CDI (Certificado de Depdsito Interbancario),
TJLP (Taxa de Juros de Longo Prazo) e IPCA (Indlce Nacional de Prego do Consumidor
Amplo), além de eventuais transa¢des com posi¢des prefixadas em relagdo a algum dos
indexadores acima mencionados que poderdo ocasionar perdas nao realizadas e/ou realizadas
originadas pela apuragdo do valor justo de mercado (marcagao a mercado). A Companhia
procura mitigar o risco da taxa de juros efetuando a diversificagdo dos indices contratados, além
de efetuar aplicagdes financeiras nos mesmos indices associados ao seu passivo, efetuando
assim um /edge natural.

O risco de taxa de juros estd atrelado diretamente ao risco de aumentos nos encargos financeiros
relacionados aos empréstimos e financiamentos, considerando as flutua¢Ges de taxas de
mercado.

O risco de exposi¢do a taxa de juros da Companhia da-se sobre os empréstimos e
financiamentos. Segue posi¢do em 31 de marco de 2013 e 31 de dezembro de 2012:

Controladora e consolidado

Taxa média anual de

Modalidade juros e comissdes 31/03/2013 31/12/2012
Cédulas de créditos bancarios (ii) CDI + juros de 0,45% a 0,65% a.m. 440.288 503.908
BNDES - Subcrédito A (iii) TJLP + juros de 3,32% a.a. 500.522 500.390
BNDES - Subcrédito G (iii) TILP +2,92% a.a. 137.220 137.186
BNDES (iii) TJLP + Varia¢do cambial USD 299.057 298.017
BNDES - Subcrédito K (iii) TILP 2.077 1.644
Debéntures (primeira emissao) 110% do CDI 14.060 15.600
Debéntures (segunda emissdo) IPCA + 7,41% a.a. 982.951 940.000
Aplicagdes financeiras
(compromissadas) 99% do CDI (100.431) (280.585)
2.275.744 2.116.160

Analise de sensibilidade

Com o objetivo de prover informagdes de como se comportariam os riscos de mercado a que a
Companhia esta exposta em 31 de margo de 2013, a segulr estdo apresentadas posswels
alteragoes nas taxas de juros, de 25% e 50%, nas variaveis de risco, em relacdo as do cendrio
provavel. A Administracao julga que as taxas de juros de fechamento utilizadas na mensuragao
de seus ativos e passivos financeiros, na data-base destas demonstragdes contabeis, representam
um cenario provavel e os efeitos ja estdo reconhecidos no resultado. Seguem os resultados
liquidos entre o resultado das exposigoes:

Operacio - 31/03/2013 Risco Posicdo Provavel Possivel Remoto

25% 50%
Cédulas de créditos bancarios (ii) CDI + juros de 0,45% a 0,65% a.m. 440.288 - 550.360 660.432
BNDES - Subcrédito A (iii) TJLP + juros de 3,32% a.a. 500.522 - 625.653 750.783
BNDES - Subcrédito G (iii) TILP +2,92% a.a. 137.220 - 171.525 205.830
BNDES (iii) TILP + Variagdo cambial USD 299.057 - 373.821 448.586
BNDES - Subcrédito K (iii) TJLP 2.077 - 2.596 3.116
Debéntures (primeira emissdo) 110% do CDI 14.060 - 17.575 21.090
Debéntures (segunda emissao) IPCA +7,41% a.a. 982.951 - 1.228.689 1.474.428
Aplicagdes financeiras (compromissadas) 99% do CDI (100.431) - (125.539) (150.647)
Exposi¢ao liquida de taxa de juros 2.275.744 - 2.844.680 3.413.616
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Operacio - 31/12/2012 Risco Posicio Provavel Possivel Remoto

25% 50%
Cédulas de créditos bancarios (ii) CDI + juros de 0,45% a 0,65% a.m. 503.908 - 629.885 755.862
BNDES - Subcrédito A (iii) TJLP + juros de 3,32% a.a. 500.390 - 625.487 750.585
BNDES - Subcrédito G (iii) TILP +2,92% a.a. 137.186 - 171.482 205.779
BNDES (iii) TILP + Variagdo cambial USD 298.017 - 372.521 447.025
BNDES - Subcrédito K (iii) TILP 1.644 - 2.055 2.466
Debéntures (primeira emissao) 110% do CDI 15.600 - 19.500 23.400
Debéntures (segunda emissao) IPCA +7,41% a.a. 940.000 - 1.175.000 1.410.000
Aplicagdes financeiras (compromissadas) 99% do CDI (280.585) - -350.731 (420.877)
Exposicio liquida de taxa de juros 2.116.160 - 2.645.199 3.174.240

Os cendrios II e III consideram uma alta das taxas de juros em 25% e 50%, respectivamente.

O custo do empréstimo baseado na cesta de moedas ¢ definido a partir do custo médio das
captagdes do Banco no mercado internacional € compde-se da UMBNDES mais encargos da
cesta de moedas que € a taxa de juros varidveis.

A TJLP, taxa de juros a longo prazo, foi instituida para definir o custo basico dos
financiamentos concedidos pelo BNDES e esta nesta data em 5,5% a.a.

Riscos de taxas de cambio

O risco de taxa cambial é aquele em que as alteragdes das taxas de cAmbio de moeda estrangeira
possam fazer com que a Companhia incorra em perdas nao esperadas, levando a uma redugao
dos ativos ou aumento das obrigacgdes.

As principais exposigdes as quais a Companhia esta sujeita, no tocante as variagdes cambiais,
referem-se a flutuagdo do dolar norte-americano, do euro e da coroa sueca em relagdao ao Real.

Em 31 de marco de 2013, a cotacdo do doblar norte-americano, do euro e da coroa sueca foi
respectivamente de R$ 2,0138, R$ 2,5853 ¢ R$ 0,3097, e, em 31 de dezembro de 2012, foi
respectivamente de R$ 2,0429, R$ 2,6954 ¢ R$ 0,3138.

Em 31 de margo de 2013 e 31 de dezembro de 2012, o risco de variagdo cambial esta
concentrado nas rubricas Adiantamentos a fornecedores, Fornecedores ¢ Empréstimos.

A Companhia, a fim de prevenir-se do risco da volatilidade da variacdo das taxas de cdmbio,
procura balancear seus ativos e passivos em moeda estrangeira.

A seguir, sdo apresentados os ativos e passivos da Companhia, expostos a riscos de variagao
cambial, bem como os efeitos dessas contas no imobilizado, referente ao periodo findo em 31 de
marg¢o de 2013 e exercicio findo em 31 de dezembro de 2012:

Controladora

31/03/2013 31/12/2012
Adiantamentos em US$ 488 3
Adiantamentos em Euro 145 144
Adiantamentos em Renminbi (China) - 10
Adiantamentos em coroa sueca 9 -
Non Deliverable Forwards (US$) - 105.000
Total de adiantamento a fornecedores 642 105.157
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Fornecedores (ddlar norte-americano)
Fornecedores (euro)

Fornecedores (coroa norueguesa)
Fornecedores (coroa sueca)

Total de fornecedores

ACC - Adiantamento Contrato  Cambio
BNDES - Subcrédito C,He L

BNDES - Subcrédito B

BNDES - Subcrédito D, E, F, Je 1

ECAs

Caterpillar Financial

Total de empréstimos e financiamentos

Exposigao liquida

Eldorado Brasil Celulose S.A.
Demonstragoes contabeis intermedidarias em
31 de margo de 2013

31/03/2013 31/12/2012
(8.066) (6.317)
(88.898) (159.500)
(491) -
(3.998) (6.915)
(101.453) (172.732)
(299.472) (108.728)
(611.121) (620.427)
(718.175) (729.065)
(299.057) (298.017)
(749.358) (721.750)
(33.927) (33.377)
(2.711.710) (2.511.364)
(2.812.521) (2.578.939)

O risco de alteracdo nas taxas cambiais pode incorrer em prejuizos a Companhia, decorrentes de
possivel reducdo dos valores dos ativos ou incremento de seus passivos.

A Companhia ndo possui instrumentos financeiros derivativos para cobertura de suas operagdes

em moeda estrangeira para o periodo findo em 31 de margo de 2013.

Analise de sensibilidade

Com o objetivo de prover informagdes de como se comportariam os riscos de mercado a que a
Companhia estd exposta em 31 de margo de 2013, a seguir estdo apresentadas possiveis

alteragoes, de 25% e 50%, nas variaveis de risco, em relagdo as do cenario provavel. A

Administracdo julga que as cotagdes de fechamento utilizadas na mensuracéo de seus ativos e
passivos financeiros, na data-base destas demonstra¢des contabeis, representam um cenario
provavel e os efeitos ja estdo reconhecidos no resultado. Seguem os resultados liquidos entre o

resultado das exposi¢des ativas e passivas:

Controladora

Operacio Risco
Adiantamento a fornecedores Depreciagdes do R$
Fornecedores no Exterior Depreciagdes do R$
Empréstimos no Exterior Depreciagdes do R$

Exposicio liquida de variagio cambial

Operacio Risco

Adto. a fornecedores Exterior Depreciagdes do R$
Fornecedores no Exterior Depreciagdes do R$
Empréstimos no Exterior Depreciagdes do R$

Exposicéo liquida de variaciio cambial
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31/03/2013
Posicio 25% 50%
642 803 963
(101.453) (126.816) (152.180)
(2.711.710) (3.389.638) (4.067.565)
(2.812.521) (3.515.651) (4.218.782)
31/12/2012
Posicao 25% 50%
157 196 236
(172.732) (215.915) (302.281)
(2.511.264) (3.139.080) (3.766.896)
(2.683.839) (3.354.799) (4.068.941)
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Instrumentos financeiros derivativos

Em 31 de margo, a Companhia ndo possui instrumentos financeiros derivativos em aberto. Na
posi¢do de 31 de dezembro de 2012, os tnicos Derivativos em aberto que a Companhia possuia
eram contratos de NDF (Non Deliverable Forwards), com vencimentos entre 2 de fevereiro e 1°
de julho de 2013 (encerrado no primeiro trimestre de 2013 pelo valor de R$ 3.959), firmados
com o Banco BTG Pactual, conforme demonstrados abaixo. Esses contratos tém por objetivo
reduzir a volatilidade nas operagdes de vendas em dolar nos primeiros meses de operagao.

Derivativos liquidados

Valor-base Valor-base

NDFs Délar Reais Vencimento Dolar Reais

02/01/13 2 01/07/13
Posi¢do Vendida (USD) 105.000 214.568 Liquidado em margo 2013 1.768 3.613

Risco de crédito

Risco de crédito € o risco de a Companhia incorrer em perdas decorrentes de um cliente ou de
uma contraparte em um instrumento financeiro, decorrentes da falha destes em cumprir com
suas obrigacdes contratuais. O risco é basicamente proveniente das contas a receber de clientes e
de instrumentos financeiros conforme apresentado abaixo.

Exposicdo ao risco de crédito
O valor contabil dos ativos financeiros representa a exposicdo maxima do crédito. A exposi¢ao
maxima do risco do crédito no final do periodo de relatério foi:

Controladora Consolidado
31/03/2013 31/12/2012 31/03/2013 31/12/2012
Contas a receber de clientes 34.585 7.529 99.485 4.727
Contas a receber de partes relacionadas 191.951 41.005 48.041 41.005
226.536 48.534 147.526 45.732

Risco de preco

A Companbhia esta exposta a volatilidade dos pregos da madeira somente para os novos
contratos nao fechados, cuja variagao resulta de fatores fora do controle da Administracao, tais
como fatores climaticos, volume da oferta, custos de transporte, politicas silviculturais e outros.
A Companhia, com o objetivo de garantir matéria-prima para operacionalizag@o de sua fabrica,
vem efetuando compras de madeira para entrega futura, com pagamentos parciais antecipados,
ndo ficando exposta a volatilidade de pregos para os contratos ja firmados.

Controladora 31/03/13 31/12/12
Valor estimado de contratos firmes - R$ 279.207 380.902
Adiantamentos efetuados (83.023) (73.366)
Total 196.184 307.536

47



Eldorado Brasil Celulose S.A.
Demonstragoes contabeis intermedidarias em
31 de margo de 2013

Os riscos nas varia¢des de prego sdo mitigados pela efetiva entrega da madeira, momento em
que sera reconhecida a obrigagdo com fornecedores e o respectivo estoque, ambos pelo valor
fixo do fechamento do contrato. Assim, conforme cronograma, os estoques de madeira que
ainda ndo foram entregues ndo estdo sujeitos ao respectivo risco do compromisso de pagamento
e, principalmente, ndo estio sujeitos ao risco quanto a oscilagdo do pregco das madeiras.

Os riscos de ndo recebimento da madeira sdo mitigados pelo constante acompanhamento do
desenvolvimento das florestas pelos seus especialistas.

Risco de liquidez

As dividas de longo prazo da Companhia sdo compostas pelas modalidades: BNDES, ECAs ¢
debéntures, tem prazo de vencimento de 10 a 15 anos, com caréncia de ao menos um ano. A
divida das ECAs e das debéntures tem pagamentos personalizados. Nos primeiros anos a
amortizagdo do principal € menor em relagdo aos anos que se aproximam da liquidagéo total.

O financiamento do capital de giro da Companhia ¢ feito através de contragdo de linhas de
crédito ACCs, NCEs, Pré-Pagamentos.

O quadro abaixo apresenta o valor justo dos passivos financeiros liquidos da Companhia de
acordo com os respectivos vencimentos:

Controladora
Menos Entre 1 Entre 3 Mais de Valor
de 1 ano e 2 anos e 4 anos 4 anos justo
Em 31 de marco de 2013
Fornecedores 322.548 - - - 322.548
Empréstimos e financiamentos 836.563 448.946 857.176 2.722.237 4.864.922
(-) Caixa e equivalentes de caixa (102.520) - - - (102.520)
Total 1.056.591 448.946 857.176 2.722.237 5.084.950
Em 31 de dezembro de 2012
Fornecedores 342.019 - - - 342.019
Empréstimos e financiamentos 628.613 849.865 921.968 2.287.299 4.687.745
(-) Caixa e equivalentes de caixa (593.883) - - - (593.883)
Total 376.749 849.865 921.968 2.287.299 4.435.881
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Consolidado
Menos Entre 1 Entre 3 Mais de Valor
de 1 ano e 2 anos e S anos 5 anos justo
Em 31 de margo de 2013
Fornecedores 322.548 - - - 322.548
Empréstimos e financiamentos 836.563 448.946 857.176  2.722.237 4.864.922
(-) Caixa e equivalentes de caixa (127.219) - - - (127.219)
Total 1.031.892 448.946 857.176  2.722.237 5.060.251
Em 31 de dezembro de 2012
Fornecedores 342.019 - - - 342.019
Empréstimos e financiamentos 628.613 849.865 921968  2.287.299 4.687.745
(-) Caixa e equivalentes de caixa (595.799) - - - (595.799)
Total 374.833 849.865 921.968  2.287.299 4.433.965

Valor justo de instrumentos financeiros

Os ativos e passivos financeiros estdo representados nas demonstragdes contabeis pelos valores
de custo e respectivas apropriagdes de receitas e despesas e estdo contabilizados de acordo com
a sua expectativa de realizacao ou liquidagao.

De acordo com o CPC 40/IFRS 7 - Instrumentos financeiros: Evidenciagdo, a Companhia e suas
controladas classificam a mensuracao do valor justo de acordo com os niveis hierarquicos que
refletem a significancia dos indices utilizados nesta mensuragdo, conforme os seguintes niveis:

Nivel 1 - Precos cotados em mercados ativos (ndo ajustados) para ativos e passivos idénticos.

Nivel 2 - Outras informagdes disponiveis, exceto aquelas do Nivel 1, em que os pregos cotados
sdo0 para ativos e passivos similares, seja diretamente por obten¢do de pregos em mercados
ativos, seja indiretamente, como técnicas de avaliacdo que utilizam dados dos mercados ativos.

Nivel 3 - Os indices utilizados para calculo ndo derivam de um mercado ativo. A Companhia e
suas controladas ndo possuem instrumentos neste nivel de mensuragao.

Segue o quadro de classificagdo por nivel de risco:

Controladora
31/03/2013 31/12/2012
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Nivel1  Nivel2  Nivel 3
Ativo
Caixa e equivalentes de caixa 102.520 - - 593.883 - -
Non Deliverable Forwards (NDF) - - - - 3.613 -
Total ativo 102.520 - - 593.883 3.613 -
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Consolidado
31/03/2013 31/12/2012
Nivel1  Nivel2  Nivel 3 Nivel1  Nivel2  Nivel 3
Ativo
Caixa e equivalentes de caixa 127.219 - - 595.799 - -
Non Deliverable Forwards (NDF) - - - 3.613 -
Total ativo 127.219 - - 595.799 3.613 -
Composicao dos saldos de instrumentos financeiros por categoria e valor justo:
Controladora: 31/03/2013 31/12/2012
Valor Valor Valor Valor
contabil justo contabil justo
Ativos
Valor justo por meio do resultado
Caixa e equivalentes de caixa 102.520 102.520 593.883 593.883
Empréstimos e recebiveis
Contas a receber de clientes 34.585 34.585 7.529 7.529
Contas a receber de partes relacionadas 191.951 191.951 41.005 41.005
Ativos financeiros totais 329.056 329.056 642.417 642.417
31/03/2013 31/12/2012
Valor Valor Valor Valor
contabil justo contabil justo
Passivos
Passivos pelo custo amortizado
Empréstimos e financiamentos 4.864.922 4.864.922 4.687.745 4.687.745
Fornecedores 322.548 322.548 342.019 342.019
Passivos financeiros totais 5.187.470 5.187.470 5.029.764 5.029.764
Consolidado
31/03/2013 31/12/2012
Valor Valor Valor Valor
contabil justo contabil justo
Ativos
Valor justo por meio do resultado
Caixa e equivalentes de caixa 127.219 127.219 595.799 595.799
Empréstimos e recebiveis
Contas a receber de clientes 99.485 99.485 4.727 4.727
Contas a receber de partes relacionadas 48.041 48.041 41.005 41.005
Ativos financeiros totais 274.745 274.745 641.531 641.531
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31/03/2013 31/12/2012
Valor Valor Valor Valor
contabil justo contabil Justo
Passivos

Passivos pelo custo amortizado
Empréstimos e financiamentos 4.864.922 4.864.922 4.687.745 4.687.745
Fornecedores 322.548 322.548 342.019 342.019
Passivos financeiros totais 5.187.470 5.187.470 5.029.764 5.029.764
31/03/2013 31/12/2012
Valor total dos empréstimos e financiamentos 4.864.922 4.687.745
(-) Empréstimos subsidiados pelo BNDES (i) (2.268.172) (2.243.133)
(-) Financiamentos Export Credit Agency - ECA (i) (749.358) (772.026)
(-) Debéntures (i) (997.011) (955.600)
(-) Empréstimos de curto prazo (ii) (836.563) (605.425)
Passivos financeiros totais 13.818 111.561

A Companhia demonstra que o valor contabil e o valor justo dos instrumentos financeiros se
aproximam em fun¢ao de (i) ndo existéncia de um mercado ativo para tais instrumentos; (ii)
empréstimos com curto prazo para sua efetiva liquidagao, apresentando saldo liquido cujo efeito

da apuragdo do valor justo ndo seja relevante.

Garantias

Em decorréncia das operagdes firmadas com o BNDES e as ECAs, foram concedidas as
seguintes garantias compartilhadas: a) hipoteca em primeiro grau da fabrica instalada no
municipio de Trés Lagoas, b) penhor de 750.000.000 de a¢des ordinarias nominativas da
Eldorado, c¢) penhor de 368.000.000 de agdes ordinarias escriturais da coligada JBS S.A. e d)
alienagdo fiduciaria dos equipamentos florestais financiados pelas ECAs no montante de

aproximadamente R$ 80.000.

Outros assuntos - Arrendamento operacional de terras
Os arrendamentos operacionais de terras serdo pagos da seguinte forma:

Menos de um ano
Entre um e cinco anos
Mais de cinco anos

Total

Controladora e Consolidado

31/03/2013 31/12/2012

24.097 27.525
184.763 158.357
374.718 34.531
583.578 220.413

A Companhia efetua arrendamentos operacionais de terras para utilizagdo em suas operagdes.
Esses arrendamentos normalmente duram de seis a dez anos, com opgao de renovagio do

51



26

Eldorado Brasil Celulose S.A.
Demonstragoes contabeis intermedidarias em
31 de margo de 2013

arrendamento apds este periodo. Os pagamentos de arrendamento sdo reajustados a cada cinco
anos, de acordo com os aluguéis de mercado. Alguns arrendamentos proporcionam pagamentos
adicionais de aluguel, que sdo baseados em alteragdes em um indice de prego local.

Durante o periodo, o montante de R$ 91.945 foi reconhecido como custo de formagdo do ativo
bioldgico com relagdo a arrendamentos operacionais (R$ 32.029 em 2012).

Os arrendamentos registrados pela Companhia referem-se basicamente a terras para o plantio de
eucalipto. Como a escritura do terreno nao ¢ transferida, a Companhia determinou que o
arrendamento do terreno seja operacional. O aluguel pago ao arrendador da edificagdo ¢
ajustado de acordo com os pregos de mercado, em intervalos regulares, ¢ a Companhia ndo
participa em qualquer eventual valor residual; foi determinado que, basicamente, todos os riscos
e beneficios do arrendamento sdo do arrendador. Assim, a Companhia determinou que os
arrendamentos s3o arrendamentos operacionais.

Eventos subsequentes

Em 15 de abril de 2013, a Companhia obteve uma nova remessa de empréstimos com o
BNDES, no montante de R$ 417.154, o qual foi utilizado para a quitacdo de dividas de curto
prazo no montante de R$ 408.258.

Diretoria Executiva

José Carlos Grubisich Filho Marcos Paletta Camara
Diretor-presidente Diretor-financeiro e de relagdes com
investidores
Carlos Roberto Paiva Monteiro Reginaldo Nunes Gomes
Diretor técnico industrial Diretor-comercial

Germano Aguiar Vieira
Diretor florestal
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Conselho de Administracio

Joesley Mendonga Batista Wesley Mendonga Batista
Presidente do Conselho de Administragdo Vice-presidente do Conselho de
Administracao
Humberto Pires Grault Vianna de Lima Eduardo Dias Luz
Conselheiro Conselheiro
Luis Carlos Fernandes Afonso Marcus Vinicius Pratini de Moraes
Conselheiro Conselheiro
Miguel Joao Jorge Filho
Conselheiro
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