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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2016 - ELDORADO BRASIL CELULOSE S.A.

Dados da Empresa/ Composic¢édo do Capital

Numero de Agoes Ultimo Exercicio Social
(Unidades) 31/12/2016
Do Capital Integralizado

Ordinarias 1.525.558.419
Preferenciais 0
Total 1.525.558.419

Em Tesouraria
Ordinérias
Preferenciais

Total

Versdo : 1
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2016 - ELDORADO BRASIL CELULOSE S.A. Verséo : 1

DFs Individuais / Balanco Patrimonial Ativo

(Reais Mil)

Codigo da Descri¢do da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 31/12/2016 31/12/2015 31/12/2014
1 Ativo Total 10.857.217 10.870.844 8.755.170
1.01 Ativo Circulante 2.403.730 2.962.094 1.297.008
1.01.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 829.602 1.058.790 34.969
1.01.038 Contas a Receber 954.120 1.128.532 687.756
1.01.03.01 Clientes 954.120 1.128.532 687.756
1.01.04 Estoques 349.840 255.080 229.258
1.01.06 Tributos a Recuperar 168.177 369.717 294.878
1.01.06.01 Tributos Correntes a Recuperar 168.177 369.717 294.878
1.01.08 Outros Ativos Circulantes 101.991 149.975 50.147
1.01.08.03 QOutros 101.991 149.975 50.147
1.01.08.03.01 Derivativos a Receber 12.846 89.871 28.134
1.01.08.03.02 Outras Contas a Receber 89.145 60.104 22.013
1.02 Ativo N&o Circulante 8.453.487 7.908.750 7.458.162
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 3.578.694 3.028.417 2.530.670
1.02.01.01 Aplicacdes Financeiras Avaliadas a Valor Justo 161.399 114.524 48.589
1.02.01.01.03 Titulos e Valores Mobiliarios 161.399 114.524 48.589
1.02.01.05 Ativos Bioldgicos 2.050.789 1.736.309 1.508.171
1.02.01.06 Tributos Diferidos 528.374 522.260 522.830
1.02.01.06.01 Imposto de Renda e Contribuigdo Social Diferidos 528.374 522.260 522.830
1.02.01.08 Créditos com Partes Relacionadas 0 0 26.191
1.02.01.08.03 Créditos com Controladores 0 0 26.191
1.02.01.09 Outros Ativos N&o Circulantes 838.132 655.324 424.889
1.02.01.09.03 Tributos a Recuperar 740.815 578.158 360.631
1.02.01.09.20 Outros 97.317 77.166 64.258
1.02.02 Investimentos 108.074 108.061 73.495
1.02.02.01 Participacdes Societéarias 108.074 108.061 73.495
1.02.02.01.02 Participagbes em Controladas 108.074 108.061 73.495
1.02.03 Imobilizado 4.760.269 4.764.993 4.847.904
1.02.03.01 Imobilizado em Operagéo 4.760.269 4.764.993 4.847.904
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2016 - ELDORADO BRASIL CELULOSE S.A.

DFs Individuais / Balanco Patrimonial Ativo

Versdo: 1

(Reais Mil)

Cédigo da Descricdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 31/12/2016 31/12/2015 31/12/2014
1.02.04 Intangivel 6.450 7.279 6.093
1.02.04.01 Intangiveis 6.450 7.279 6.093
1.02.04.01.02 Software 6.450 7.279 6.093
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2016 - ELDORADO BRASIL CELULOSE S.A. Verséo : 1

DFs Individuais / Balan¢o Patrimonial Passivo

(Reais Mil)

Codigo da Descri¢do da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 31/12/2016 31/12/2015 31/12/2014
2 Passivo Total 10.857.217 10.870.844 8.755.170
2.01 Passivo Circulante 2.744.889 2.631.827 2.072.086
2.01.01 Obrigag6es Sociais e Trabalhistas 89.715 76.239 76.541
2.01.01.02 Obrigag6es Trabalhistas 89.715 76.239 76.541
2.01.02 Fornecedores 229.311 203.773 184.501
2.01.02.01 Fornecedores Nacionais 229.311 203.773 184.501
2.01.03 Obrigag6es Fiscais 11.779 5.049 12.620
2.01.03.01 Obrigag6es Fiscais Federais 11.779 5.049 12.620
2.01.03.01.20 Obrigagdes Federais/Estaduais/Municipais 11.779 5.049 12.620
2.01.04 Empréstimos e Financiamentos 2.291.414 2.286.481 1.744.957
2.01.04.01 Empréstimos e Financiamentos 2.271.615 2.267.129 1.723.577
2.01.04.01.01 Em Moeda Nacional 561.332 22.331 21.629
2.01.04.01.02 Em Moeda Estrangeira 1.710.283 2.244.798 1.701.948
2.01.04.02 Debéntures 19.213 18.784 21.380
2.01.04.03 Financiamento por Arrendamento Financeiro 586 568 0
2.01.05 Outras Obrigagdes 122.670 60.285 53.467
2.01.05.01 Passivos com Partes Relacionadas 115.404 45.153 31.379
2.01.05.01.03 Débitos com Controladores 115.404 45.153 31.379
2.01.05.02 Outros 7.266 15.132 22.088
2.01.05.02.20 Outras 7.266 15.132 22.088
2.02 Passivo N&o Circulante 6.788.582 7.212.087 5.890.616
2.02.01 Empréstimos e Financiamentos 5.328.757 7.080.152 5.421.951
2.02.01.01 Empréstimos e Financiamentos 4.134.701 5.949.888 4.391.430
2.02.01.01.01 Em Moeda Nacional 1.220.054 84.774 121.959
2.02.01.01.02 Em Moeda Estrangeira 2.914.647 5.865.114 4.269.471
2.02.01.02 Debéntures 1.191.927 1.127.549 1.030.521
2.02.01.03 Financiamento por Arrendamento Financeiro 2.129 2.715 0
2.02.02 Outras Obrigacgbes 1.364.929 0 365.470
2.02.02.01 Passivos com Partes Relacionadas 1.364.929 0 365.470
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2016 - ELDORADO BRASIL CELULOSE S.A.

DFs Individuais / Balan¢o Patrimonial Passivo

Versdo: 1

(Reais Mil)

Codigo da Descri¢do da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 31/12/2016 31/12/2015 31/12/2014
2.02.02.01.03 Débitos com Controladores 1.364.929 0 365.470
2.02.04 Provisdes 94.896 131.935 103.195
2.02.04.01 Provisdes Fiscais Previdenciarias Trabalhistas e Civeis 7.484 5.006 2.364
2.02.04.01.01 Provisdes Fiscais 307 278 356
2.02.04.01.02 Provisdes Previdenciarias e Trabalhistas 5.306 3.776 1.679
2.02.04.01.04 Provisdes Civeis 1.871 952 329
2.02.04.02 Outras Provisbes 87.412 126.929 100.831
2.02.04.02.04 Provisao para Perda em controladas 87.412 126.929 100.831
2.03 Patriménio Liquido 1.323.746 1.026.930 792.468
2.03.01 Capital Social Realizado 1.788.792 1.788.792 1.788.792
2.03.05 Lucros/Prejuizos Acumulados -461.057 -749.444 -986.154
2.03.07 Ajustes Acumulados de Converséo -3.989 -12.418 -10.170

PAGINA: 5 de 114



DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2016 - ELDORADO BRASIL CELULOSE S.A.

DFs Individuais / Demonstragdo do Resultado

Versdo: 1

(Reais Mil)

Codigo da Descri¢do da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2016 a 31/12/2016 01/01/2015 a 31/12/2015 01/01/2014 a 31/12/2014
3.01 Receita de Venda de Bens e/ou Servicos 2.641.865 2.948.392 2.099.695
3.02 Custo dos Bens e/ou Servicos Vendidos -1.535.494 -1.512.132 -1.474.026
3.03 Resultado Bruto 1.106.371 1.436.260 625.669
3.04 Despesas/Receitas Operacionais 106.328 -54.033 -149.926
3.04.01 Despesas com Vendas -142.353 -178.434 -183.154
3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -101.269 -63.231 -83.752
3.04.04 Outras Receitas Operacionais 318.848 217.594 210.245
3.04.04.01 Outras Receitas (Despesas) Liquidas 317.500 201.121 197.952
3.04.04.02 Valor Justo do Ativo Bioldgico 1.348 16.473 12.293
3.04.06 Resultado de Equivaléncia Patrimonial 31.102 -29.962 -93.265
3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos 1.212.699 1.382.227 475.743
3.06 Resultado Financeiro -908.961 -1.144.947 -1.146.328
3.06.01 Receitas Financeiras 1.148.566 2.117.530 95.185
3.06.02 Despesas Financeiras -2.057.527 -3.262.477 -1.241.513
3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 303.738 237.280 -670.585
3.08 Imposto de Renda e Contribui¢do Social sobre o Lucro -15.351 -570 251.951
3.08.01 Corrente -21.465 0 0
3.08.02 Diferido 6.114 -570 251.951
3.09 Resultado Liquido das Operagdes Continuadas 288.387 236.710 -418.634
3.11 Lucro/Prejuizo do Periodo 288.387 236.710 -418.634
3.99 Lucro por Agéo - (Reais / Acdo)

3.99.01 Lucro Basico por Agédo

3.99.01.01 ON 0,19 0,16 -0,27

PAGINA: 6 de 114



DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2016 - ELDORADO BRASIL CELULOSE S.A.

DFs Individuais / Demonstracédo do Resultado Abrangente

Versdo: 1

(Reais Mil)

Cédigo da Descricdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2016 a 31/12/2016 01/01/2015 a 31/12/2015 01/01/2014 a 31/12/2014
4.01 Lucro Liquido do Periodo 288.387 236.710 -418.634
4.02 Outros Resultados Abrangentes 8.429 -2.248 2.378
4.03 Resultado Abrangente do Periodo 296.816 234.462 -416.256
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2016 - ELDORADO BRASIL CELULOSE S.A. Verséo : 1

DFs Individuais / Demonstracédo do Fluxo de Caixa (Método Indireto)

(Reais Mil)

Codigo da Descri¢do da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2016 a 31/12/2016 01/01/2015 a 31/12/2015 01/01/2014 a 31/12/2014
6.01 Caixa Liquido Atividades Operacionais 609.365 2.870.539 974.328
6.01.01 Caixa Gerado nas Operag0es 298.832 3.618.216 1.244.663
6.01.01.01 Lucro (prejuizo) do exercicio 288.387 236.710 -418.634
6.01.01.02 Depreciagdo e amortizagéo 250.289 228.709 211.051
6.01.01.03 Exaustéo 0 0 65.499
6.01.01.04 Valor residual de bens baixados do ativo imobilizado 34.541 33.951 294.681
6.01.01.05 Valor justo do ativo biol6gico -1.348 -16.473 -12.293
6.01.01.06 Imposto de renda e contribui¢éo social diferidos -6.114 570 -251.951
6.01.01.07 Encargos financeiros - juros e variacéo cambial -226.914 3.106.129 1.107.005
6.01.01.08 Encargos financeiros - juros e variacdo cambial - partes relacionadas -4.138 18.429 128.490
6.01.01.09 Proviséo para riscos procesuais 2.478 2.642 -836
6.01.01.10 Derivativos -12.846 -61.737 28.386
6.01.01.11 Clientes - variagdo cambial 5.599 39.324 0
6.01.01.12 Resultado de equivaléncia patrimonial -31.102 29.962 93.265
6.01.02 Variacdes nos Ativos e Passivos 310.533 -747.677 -270.335
6.01.02.01 Contas a receber de clientes 168.813 -480.100 -117.731
6.01.02.02 Estoques 8.727 31.380 15.987
6.01.02.03 Impostos a recuperar 38.883 -292.366 -275.879
6.01.02.04 Adiantamentos a fornecedores -7.379 -41.637 74.286
6.01.02.05 Outros créditos -2.741 26.191 24.129
6.01.02.06 Outros ativos circulantes e néo circulantes 75.300 -9.362 20.484
6.01.02.07 Fornecedores 25.538 19.272 -48.946
6.01.02.08 Outras obrigacdes -8.948 13.774 2.372
6.01.02.09 Obrigagdes fiscais, trabalhistas e sociais 20.206 -7.873 35.626
6.01.02.10 Outros passivos circulantes e néo circulantes -7.866 -6.956 -3.041
6.01.02.11 Ajustes de avaliagdo patrimonial e acumulados de converséo 0 0 2.378
6.02 Caixa Liquido Atividades de Investimento -767.271 -556.415 -636.656
6.02.01 Aumento em ativos biolégicos -416.619 -268.867 -384.586
6.02.02 AdicBes no ativo imobilizado e intangivel -279.277 -180.935 -204.716
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2016 - ELDORADO BRASIL CELULOSE S.A.

DFs Individuais / Demonstracédo do Fluxo de Caixa (Método Indireto)

Versdo: 1

(Reais Mil)

Codigo da Descri¢do da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2016 a 31/12/2016 01/01/2015 a 31/12/2015 01/01/2014 a 31/12/2014
6.02.03 Adigdes nos investimentos 0 -40.678 1.235
6.02.04 Titulos e valores mobiliarios -46.875 -65.935 -48.589
6.02.05 Créditos com empresas ligadas -24.500 0 0
6.03 Caixa Liquido Atividades de Financiamento -71.282 -1.290.303 -352.543
6.03.01 Empréstimos e financiamentos captados 1.376.644 2.694.977 1.463.488
6.03.02 Amortizagdo de empréstimos e financiamentos - principal -1.828.600 -2.149.453 -1.589.457
6.03.03 Amortizagdo de empréstimos e financiamentos - juros -664.922 -627.945 -416.985
6.03.04 Amortizagdo de empréstimos e financiamentos - variagdo cambial -402.670 -823.983 -46.569
6.03.05 Conta corrrente captado 0 723.779 2.066.469
6.03.06 Amortizagdo de conta corrente 0 -1.107.678 -1.829.489
6.03.07 Empréstimos e financiamentos partes relacionadas captados 1.512.753 0 0
6.03.08 Amortizacdo de empréstimos partes relacionadas - juros -62.606 0 0
6.03.09 Amortizagdo de empréstimos partes relacionadas - variagdo cambial -1.881 0 0
6.05 Aumento (Reducéo) de Caixa e Equivalentes -229.188 1.023.821 -14.871
6.05.01 Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 1.058.790 34.969 49.840
6.05.02 Saldo Final de Caixa e Equivalentes 829.602 1.058.790 34.969
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2016 - ELDORADO BRASIL CELULOSE S.A.

DFs Individuais / Demonstracdo das Mutag¢fes do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2016 & 31/12/2016

Versdo: 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descrigdo da Conta Capital Social Reservas de Capital, Reservas de Lucro Lucros ou Prejuizos Outros Resultados Patriménio Liquido
Conta Integralizado Opcdes Outorgadas e Acumulados Abrangentes

Acdes em Tesouraria

5.01 Saldos Iniciais 1.788.792 0 0 -749.444 -12.418 1.026.930
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 1.788.792 0 0 -749.444 -12.418 1.026.930
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 288.387 8.429 296.816
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 288.387 0 288.387
5.05.02 Outros Resultados Abrangentes 0 0 0 0 8.429 8.429
5.05.02.04 Ajustes de Converséo do Periodo 0 0 0 0 8.429 8.429
5.07 Saldos Finais 1.788.792 0 0 -461.057 -3.989 1.323.746
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2016 - ELDORADO BRASIL CELULOSE S.A.

DFs Individuais / Demonstracdo das Mutag¢fes do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2015 & 31/12/2015

Versdo: 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descrigdo da Conta Capital Social Reservas de Capital, Reservas de Lucro Lucros ou Prejuizos Outros Resultados Patriménio Liquido
Conta Integralizado Opcdes Outorgadas e Acumulados Abrangentes

Acdes em Tesouraria

5.01 Saldos Iniciais 1.788.792 0 0 -986.154 -10.170 792.468
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 1.788.792 0 0 -986.154 -10.170 792.468
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 236.710 -2.248 234.462
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 236.710 0 236.710
5.05.02 Outros Resultados Abrangentes 0 0 0 0 -2.248 -2.248
5.05.02.04 Ajustes de Converséo do Periodo 0 0 0 0 -2.248 -2.248
5.07 Saldos Finais 1.788.792 0 0 -749.444 -12.418 1.026.930
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2016 - ELDORADO BRASIL CELULOSE S.A.

DFs Individuais / Demonstracdo das Mutag¢fes do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2014 & 31/12/2014

Versdo: 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descrigdo da Conta Capital Social Reservas de Capital, Reservas de Lucro Lucros ou Prejuizos Outros Resultados Patriménio Liquido
Conta Integralizado Opcdes Outorgadas e Acumulados Abrangentes

Acdes em Tesouraria

5.01 Saldos Iniciais 1.567.635 0 0 -543.944 208.609 1.232.300
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 1.567.635 0 0 -543.944 208.609 1.232.300
5.04 Transacdes de Capital com os Sécios 221.157 0 0 0 -221.157 0
5.04.01 Aumentos de Capital 221.157 0 0 0 -221.157 0
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 -442.210 2.378 -439.832
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 -442.210 0 -442.210
5.05.02 Outros Resultados Abrangentes 0 0 0 0 2.378 2.378
5.05.02.04 Ajustes de Converséo do Periodo 0 0 0 0 2.378 2.378
5.07 Saldos Finais 1.788.792 0 0 -986.154 -10.170 792.468
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2016 - ELDORADO BRASIL CELULOSE S.A. Verséo : 1

DFs Individuais / Demonstragcdo de Valor Adicionado

(Reais Mil)

Codigo da Descri¢do da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2016 a 31/12/2016 01/01/2015 a 31/12/2015 01/01/2014 a 31/12/2014
7.01 Receitas 2.844.397 3.138.162 2.317.026
7.01.01 Vendas de Mercadorias, Produtos e Servigos 2.672.581 2.983.527 2.136.726
7.01.02 Outras Receitas 152.782 60.487 109.682
7.01.03 Receitas refs. a Construgdo de Ativos Proprios 19.034 94.148 70.618
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -963.553 -1.180.600 -995.718
7.02.01 Custos Prods., Mercs. e Servs. Vendidos -963.553 -1.180.600 -995.718
7.03 Valor Adicionado Bruto 1.880.844 1.957.562 1.321.308
7.04 Retencgbes -250.289 -228.709 -211.051
7.04.01 Depreciacdo, Amortizagao e Exaustdo -250.289 -228.709 -211.051
7.05 Valor Adicionado Liquido Produzido 1.630.555 1.728.853 1.110.257
7.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia 129.017 21.213 -80.724
7.06.01 Resultado de Equivaléncia Patrimonial 31.102 -29.962 -93.265
7.06.02 Receitas Financeiras 97.915 51.175 12.541
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 1.759.572 1.750.066 1.029.533
7.08 Distribuicdo do Valor Adicionado 1.759.572 1.750.066 1.029.533
7.08.01 Pessoal 490.277 383.186 528.991
7.08.01.01 Remuneracgéo Direta 275.227 214.460 380.514
7.08.01.02 Beneficios 190.553 148.462 132.598
7.08.01.03 F.G.T.S. 24.497 20.264 15.879
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribuigbes -108.946 -144.065 -324.121
7.08.02.01 Federais 65.205 48.184 -207.703
7.08.02.02 Estaduais -174.152 -192.249 -117.557
7.08.02.03 Municipais 1 0 1.139
7.08.03 Remuneracéo de Capitais de Terceiros 1.089.854 1.274.235 1.243.297
7.08.03.01 Juros 775.841 1.445.834 1.204.081
7.08.03.02 Aluguéis 88.199 77.655 78.635
7.08.03.03 QOutras 225.814 -249.254 -39.419
7.08.04 Remuneracéo de Capitais Préprios 288.387 236.710 -418.634
7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo 288.387 236.710 -418.634
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2016 - ELDORADO BRASIL CELULOSE S.A. Verséo : 1

DFs Consolidadas / Balango Patrimonial Ativo

(Reais Mil)

Codigo da Descri¢do da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 31/12/2016 31/12/2015 31/12/2014
1 Ativo Total 10.795.189 10.769.014 8.641.601
1.01 Ativo Circulante 2.344.947 2.863.469 1.185.218
1.01.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 1.044.637 1.264.151 54.551
1.01.038 Contas a Receber 525.453 540.860 330.685
1.01.03.01 Clientes 525.453 540.860 330.685
1.01.04 Estoques 506.186 530.106 448.947
1.01.06 Tributos a Recuperar 168.913 371.640 296.536
1.01.06.01 Tributos Correntes a Recuperar 168.913 371.640 296.536
1.01.08 Outros Ativos Circulantes 99.758 156.712 54.499
1.01.08.03 Outros 99.758 156.712 54.499
1.01.08.03.01 Derivativos a receber 12.846 89.871 28.134
1.01.08.03.02 Outras Contas a Receber 86.912 66.841 26.365
1.02 Ativo Nao Circulante 8.450.242 7.905.545 7.456.383
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 3.581.740 3.031.276 2.530.832
1.02.01.01 Aplicacdes Financeiras Avaliadas a Valor Justo 161.399 114.524 48.589
1.02.01.01.03 Titulos e Valores Mobiliarios 161.399 114.524 48.589
1.02.01.05 Ativos Bioldgicos 2.050.789 1.736.309 1.508.171
1.02.01.06 Tributos Diferidos 528.374 522.260 522.830
1.02.01.06.01 Imposto de Renda e Contribuigdo Social Diferidos 528.374 522.260 522.830
1.02.01.08 Créditos com Partes Relacionadas 0 0 26.191
1.02.01.08.03 Créditos com Controladores 0 0 26.191
1.02.01.09 Outros Ativos N&o Circulantes 841.178 658.183 425.051
1.02.01.09.03 Tributos a Recuperar 743.648 580.827 360.631
1.02.01.09.20 Outros 97.530 77.356 64.420
1.02.03 Imobilizado 4.831.642 4.834.979 4.886.384
1.02.03.01 Imobilizado em Operagéo 4.831.642 4.834.979 4.886.384
1.02.04 Intangivel 36.860 39.290 39.167
1.02.04.01 Intangiveis 36.860 39.290 39.167
1.02.04.01.01 Contrato de Concesséo 12.952 14.451 15.950
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DFs Consolidadas / Balango Patrimonial Ativo

Versdo: 1

(Reais Mil)

Cédigo da Descricdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 31/12/2016 31/12/2015 31/12/2014
1.02.04.01.02 Software 6.907 7.838 6.216
1.02.04.01.03 Agio 17.001 17.001 17.001
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DFs Consolidadas / Balan¢o Patrimonial Passivo

(Reais Mil)

Codigo da Descri¢do da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 31/12/2016 31/12/2015 31/12/2014
2 Passivo Total 10.795.189 10.769.014 8.641.601
2.01 Passivo Circulante 2.761.610 2.656.926 2.059.348
2.01.01 Obrigag6es Sociais e Trabalhistas 91.856 78.080 77.107
2.01.01.02 Obrigag6es Trabalhistas 91.856 78.080 77.107
2.01.02 Fornecedores 239.050 212.962 185.475
2.01.02.01 Fornecedores Nacionais 239.050 212.962 185.475
2.01.03 Obrigag6es Fiscais 12.547 5.063 12.634
2.01.03.01 Obrigag6es Fiscais Federais 12.547 5.063 12.634
2.01.03.01.20 Obrigagdes Fiscais Federais/Estaduais/Municipais 12.547 5.063 12.634
2.01.04 Empréstimos e Financiamentos 2.364.186 2.286.481 1.744.957
2.01.04.01 Empréstimos e Financiamentos 2.344.387 2.267.129 1.723.577
2.01.04.01.01 Em Moeda Nacional 561.332 22.331 21.629
2.01.04.01.02 Em Moeda Estrangeira 1.783.055 2.244.798 1.701.948
2.01.04.02 Debéntures 19.213 18.784 21.380
2.01.04.03 Financiamento por Arrendamento Financeiro 586 568 0
2.01.05 Outras Obrigagdes 53.971 74.340 39.175
2.01.05.01 Passivos com Partes Relacionadas 36.205 45.153 31.379
2.01.05.01.03 Débitos com Controladores 36.205 45.153 31.379
2.01.05.02 Outros 17.766 29.187 7.796
2.01.05.02.20 Outros Passivos Circulantes 17.766 29.187 7.796
2.02 Passivo N&o Circulante 6.709.833 7.085.158 5.789.785
2.02.01 Empréstimos e Financiamentos 6.702.349 7.080.152 5.421.951
2.02.01.01 Empréstimos e Financiamentos 5.508.293 5.949.888 4.391.430
2.02.01.01.01 Em Moeda Nacional 1.220.054 84.774 121.959
2.02.01.01.02 Em Moeda Estrangeira 4.288.239 5.865.114 4.269.471
2.02.01.02 Debéntures 1.191.927 1.127.549 1.030.521
2.02.01.03 Financiamento por Arrendamento Financeiro 2.129 2.715 0
2.02.02 Outras Obrigacgbes 0 0 365.470
2.02.02.01 Passivos com Partes Relacionadas 0 0 365.470
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2016 - ELDORADO BRASIL CELULOSE S.A.

DFs Consolidadas / Balan¢o Patrimonial Passivo

Versdo: 1

(Reais Mil)

Codigo da Descri¢do da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 31/12/2016 31/12/2015 31/12/2014
2.02.02.01.03 Débitos com Controladores 0 0 365.470
2.02.04 Provisdes 7.484 5.006 2.364
2.02.04.01 Provisdes Fiscais Previdenciarias Trabalhistas e Civeis 7.484 5.006 2.364
2.02.04.01.01 Provisdes Fiscais 307 278 356
2.02.04.01.02 Provisdes Previdenciarias e Trabalhistas 5.306 3.776 1.679
2.02.04.01.04 Provisdes Civeis 1.871 952 329
2.03 Patrimonio Liquido Consolidado 1.323.746 1.026.930 792.468
2.03.01 Capital Social Realizado 1.788.792 1.788.792 1.788.792
2.03.05 Lucros/Prejuizos Acumulados -461.057 -749.444 -986.154
2.03.07 Ajustes Acumulados de Conversao -3.989 -12.418 -10.170
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2016 - ELDORADO BRASIL CELULOSE S.A.

DFs Consolidadas / Demonstracao do Resultado

Versdo: 1

(Reais Mil)

Codigo da Descri¢do da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2016 a 31/12/2016 01/01/2015 a 31/12/2015 01/01/2014 a 31/12/2014
3.01 Receita de Venda de Bens e/ou Servicos 2.962.316 3.207.574 2.199.222
3.02 Custo dos Bens e/ou Servicos Vendidos -1.567.452 -1.532.260 -1.443.076
3.03 Resultado Bruto 1.394.864 1.675.314 756.146
3.04 Despesas/Receitas Operacionais -169.733 -256.540 -255.902
3.04.01 Despesas com Vendas -355.295 -383.849 -370.958
3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -133.819 -92.020 -96.692
3.04.04 Outras Receitas Operacionais 319.381 219.329 211.748
3.04.04.01 Outras Receitas (Despesas) Liquidas 318.033 202.856 199.455
3.04.04.02 Valor Justo do Ativo Bioldgico 1.348 16.473 12.293
3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos 1.225.131 1.418.774 500.244
3.06 Resultado Financeiro -920.470 -1.181.482 -1.169.519
3.06.01 Receitas Financeiras 1.149.745 2.166.559 95.189
3.06.02 Despesas Financeiras -2.070.215 -3.348.041 -1.264.708
3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 304.661 237.292 -669.275
3.08 Imposto de Renda e Contribui¢do Social sobre o Lucro -16.274 -582 250.273
3.08.01 Corrente -22.388 -12 -1.678
3.08.02 Diferido 6.114 -570 251.951
3.09 Resultado Liquido das Operagdes Continuadas 288.387 236.710 -419.002
3.11 Lucro/Prejuizo Consolidado do Periodo 288.387 236.710 -419.002
3.11.01 Atribuido a Sécios da Empresa Controladora 288.387 236.710 -418.634
3.11.02 Atribuido a Sécios N&o Controladores 0 0 -368
3.99 Lucro por Agéo - (Reais / Acao)

3.99.01 Lucro Basico por Agédo

3.99.01.01 ON 0,19 0,16 -0,27
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DFs Consolidadas / Demonstracao do Resultado Abrangente

Versdo: 1

(Reais Mil)

Cédigo da Descricdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2016 a 31/12/2016 01/01/2015 a 31/12/2015 01/01/2014 a 31/12/2014
4.01 Lucro Liquido Consolidado do Periodo 288.387 236.710 -419.002
4.02 Outros Resultados Abrangentes 8.429 -2.248 2.378
4.03 Resultado Abrangente Consolidado do Periodo 296.816 234.462 -416.624
4.03.01 Atribuido a Sécios da Empresa Controladora 296.816 234.462 -416.256
4.03.02 Atribuido a Sécios N&o Controladores 0 0 -368
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2016 - ELDORADO BRASIL CELULOSE S.A.

DFs Consolidadas / Demonstracdo do Fluxo de Caixa (Método Indireto)

Versdo: 1

(Reais Mil)

Codigo da Descri¢do da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2016 a 31/12/2016 01/01/2015 a 31/12/2015 01/01/2014 a 31/12/2014
6.01 Caixa Liquido Atividades Operacionais 561.404 3.049.375 984.737
6.01.01 Caixa Gerado nas Operag0es 248.453 3.598.111 1.187.758
6.01.01.01 Lucro (prejuizo) do exercicio 288.387 236.710 -419.002
6.01.01.02 Depreciagdo e amortizagéo 256.864 231.591 212.652
6.01.01.03 Exaustéo 0 0 68.640
6.01.01.04 Valor residual de bens baixados do ativo imobilizado 34.541 34.361 331.013
6.01.01.05 Valor justo do ativo biol6gico -1.348 -16.473 -12.293
6.01.01.06 Imposto de renda e contribui¢éo social diferidos -6.114 570 -251.951
6.01.01.07 Encargos financeiros - juros e variacéo cambial -292.912 3.106.129 1.107.005
6.01.01.08 Encargos financeiros - juros e variacdo cambial - partes relacionadas -74.948 18.429 128.490
6.01.01.09 Proviséo para riscos processuais 2.478 2.642 -836
6.01.01.10 Derivativos -12.846 -61.737 28.386
6.01.01.11 Clientes - variagdo cambial 5.599 45.889 0
6.01.01.12 Efeito dos acionistas n&o controladores sobre entidades consolidadas 0 0 -4.346
6.01.01.13 Ajustes de avaliagao patrimonial e acumulados de conversédo 48.752 0 0
6.01.02 Variagdes nos Ativos e Passivos 312.951 -548.736 -203.021
6.01.02.01 Contas a receber de clientes -83.506 -256.064 45.583
6.01.02.02 Estoques 79.073 -23.957 -32.363
6.01.02.03 Impostos a recuperar 39.425 -295.300 -277.479
6.01.02.04 Adiantamentos a fornecedores -1.731 -43.795 70.676
6.01.02.05 Outros créditos 0 26.191 14.818
6.01.02.06 Outros ativos circulantes e néo circulantes 75.803 -9.617 21.348
6.01.02.07 Fornecedores 189.143 27.487 -67.968
6.01.02.08 Outras obrigagdes - partes relacionadas -8.948 13.774 2.372
6.01.02.09 Obrigagdes fiscais, trabalhistas e sociais 21.464 -6.598 35.428
6.01.02.10 Outros passivos circulantes e néo circulantes -6.201 21.391 -17.814
6.01.02.11 Ajustes de avaliagdo patrimonial e acumulados de converséo 8.429 -2.248 2.378
6.02 Caixa Liquido Atividades de Investimento -773.732 -549.472 -652.321
6.02.01 Aumento em ativos biolégicos -416.619 -268.867 -380.599
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2016 - ELDORADO BRASIL CELULOSE S.A.

DFs Consolidadas / Demonstracdo do Fluxo de Caixa (Método Indireto)

Versdo: 1

(Reais Mil)

Codigo da Descri¢do da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2016 a 31/12/2016 01/01/2015 a 31/12/2015 01/01/2014 a 31/12/2014
6.02.02 Adi¢des no ativo imobilizado e intangivel -285.738 -214.670 -229.654
6.02.03 AdicBes nos investimentos 0 0 6.521
6.02.04 Titulos e valores mobiliarios -46.875 -65.935 -48.589
6.02.05 Créditos com empresas ligadas -24.500 0 0
6.03 Caixa Liquido Atividades de Financiamento -7.186 -1.290.303 -352.543
6.03.01 Empréstimos e financiamentos captados 2.948.694 2.694.977 1.463.488
6.03.02 Amortizagdo de empréstimos e financiamentos - principal -1.828.600 -2.149.453 -1.589.457
6.03.03 Amortizagdo de empréstimos e financiamentos - juros -724.067 -627.945 -416.985
6.03.04 Amortizagdo de empréstimos e financiamentos - variacdo cambial -403.213 -823.983 -46.569
6.03.05 Conta corrente captado 0 723.779 2.066.469
6.03.06 Amortizagdo de conta corrente 0 -1.107.678 -1.829.489
6.05 Aumento (Reducédo) de Caixa e Equivalentes -219.514 1.209.600 -20.127
6.05.01 Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 1.264.151 54.551 74.678
6.05.02 Saldo Final de Caixa e Equivalentes 1.044.637 1.264.151 54.551
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2016 - ELDORADO BRASIL CELULOSE S.A.

DFs Consolidadas / Demonstracdo das Muta¢cdes do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2016 a 31/12/2016

(Reais Mil)

Versdo: 1

Cédigo da  Descricdo da Conta Capital Social Reservas de Capital, Reservas de Lucro Lucros ou Prejuizos Outros Resultados Patriménio Liquido Participagdo dos Nao Patriménio Liquido
Conta Integralizado Opcdes Outorgadas e Acumulados Abrangentes Controladores Consolidado
Acdes em Tesouraria
5.01 Saldos Iniciais 1.788.792 0 0 -749.444 -12.418 1.026.930 0 1.026.930
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 1.788.792 0 0 -749.444 -12.418 1.026.930 0 1.026.930
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 288.387 8.429 296.816 0 296.816
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 288.387 0 288.387 0 288.387
5.05.02 Outros Resultados Abrangentes 0 0 0 0 8.429 8.429 0 8.429
5.05.02.04 Ajustes de Converséo do Periodo 0 0 0 0 8.429 8.429 0 8.429
5.07 Saldos Finais 1.788.792 0 0 -461.057 -3.989 1.323.746 0 1.323.746
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2016 - ELDORADO BRASIL CELULOSE S.A.

DFs Consolidadas / Demonstracdo das Muta¢cdes do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2015 a 31/12/2015

(Reais Mil)

Versdo: 1

Cédigo da  Descricdo da Conta Capital Social Reservas de Capital, Reservas de Lucro Lucros ou Prejuizos Outros Resultados Patriménio Liquido Participagdo dos Nao Patriménio Liquido
Conta Integralizado Opcdes Outorgadas e Acumulados Abrangentes Controladores Consolidado
Acdes em Tesouraria
5.01 Saldos Iniciais 1.788.792 0 0 -986.154 -10.170 792.468 0 792.468
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 1.788.792 0 0 -986.154 -10.170 792.468 0 792.468
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 236.710 -2.248 234.462 0 234.462
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 236.710 0 236.710 0 236.710
5.05.02 Outros Resultados Abrangentes 0 0 0 0 -2.248 -2.248 0 -2.248
5.05.02.04 Ajustes de Converséo do Periodo 0 0 0 0 -2.248 -2.248 0 -2.248
5.07 Saldos Finais 1.788.792 0 0 -749.444 -12.418 1.026.930 0 1.026.930
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2016 - ELDORADO BRASIL CELULOSE S.A.

DFs Consolidadas / Demonstracdo das Muta¢cdes do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2014 a 31/12/2014

(Reais Mil)

Cédigo da  Descricdo da Conta

Capital Social

Reservas de Capital,

Reservas de Lucro

Lucros ou Prejuizos

Outros Resultados

Patriménio Liquido

Participagdo dos Nao

Versdo: 1

Patriménio Liquido

Conta Integralizado Opcdes Outorgadas e Acumulados Abrangentes Controladores Consolidado
Acdes em Tesouraria
5.01 Saldos Iniciais 1.567.635 0 0 -543.944 208.609 1.232.300 4.714 1.237.014
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 1.567.635 0 0 -543.944 208.609 1.232.300 4.714 1.237.014
5.04 Transagdes de Capital com os Sécios 221.157 0 0 0 -221.157 0 0 0
5.04.01 Aumentos de Capital 221.157 0 0 0 -221.157 0 0 0
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 -442.210 2.378 -439.832 -368 -440.200
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 -442.210 0 -442.210 -368 -442.578
5.05.02 Outros Resultados Abrangentes 0 0 0 0 2.378 2.378 0 2.378
5.05.02.04 Ajustes de Converséo do Periodo 0 0 0 0 2.378 2.378 0 2.378
5.06 Mutagdes Internas do Patrimonio Liquido 0 0 0 0 0 0 -4.346 -4.346
5.06.04 Efeito dos acionistas n&o controladores s/ 0 0 0 0 0 0 -4.346 -4.346
Entidades consolidadas
5.07 Saldos Finais 1.788.792 0 0 -986.154 -10.170 792.468 0 792.468
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DFs Consolidadas / Demonstracao de Valor Adicionado

(Reais Mil)

Codigo da Descri¢do da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2016 a 31/12/2016 01/01/2015 a 31/12/2015 01/01/2014 a 31/12/2014
7.01 Receitas 3.168.529 3.435.174 2.451.315
7.01.01 Vendas de Mercadorias, Produtos e Servigos 2.996.140 3.243.863 2.236.254
7.01.02 Outras Receitas 153.351 63.586 111.784
7.01.03 Receitas refs. a Construgdo de Ativos Proprios 19.038 127.725 103.277
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -1.218.313 -1.335.735 -1.165.871
7.02.01 Custos Prods., Mercs. e Servs. Vendidos -1.218.313 -1.335.735 -1.165.871
7.03 Valor Adicionado Bruto 1.950.216 2.099.439 1.285.444
7.04 Retencgbes -256.862 -231.591 -212.652
7.04.01 Depreciacdo, Amortizagao e Exaustdo -256.862 -231.591 -212.652
7.05 Valor Adicionado Liquido Produzido 1.693.354 1.867.848 1.072.792
7.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia 98.196 51.246 12.545
7.06.02 Receitas Financeiras 98.196 51.246 12.545
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 1.791.550 1.919.094 1.085.337
7.08 Distribuigdo do Valor Adicionado 1.791.550 1.919.094 1.085.337
7.08.01 Pessoal 504.686 393.979 532,511
7.08.01.01 Remuneracgéo Direta 285.816 222.678 383.760
7.08.01.02 Beneficios 194.064 150.849 132.869
7.08.01.03 F.G.T.S. 24.806 20.452 15.882
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribuigdes -104.915 -142.895 -322.442
7.08.02.01 Federais 68.281 49.069 -206.025
7.08.02.02 Estaduais -173.895 -192.247 -117.557
7.08.02.03 Municipais 699 283 1.140
7.08.03 Remuneracao de Capitais de Terceiros 1.103.392 1.431.300 1.294.270
7.08.03.01 Juros 773.818 1.450.416 1.204.579
7.08.03.02 Aluguéis 89.589 78.670 79.416
7.08.03.03 Outras 239.985 -97.786 10.275
7.08.04 Remuneracéo de Capitais Préprios 288.387 236.710 -419.002
7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo 288.387 236.710 -419.002
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RELATORIO ANUAL

2016

Senhores Acionistas,

Apresentamos, em linha com as determinacdes legais e estatutdrias, o
Relatdério da Administracdo e as Demonstracdes Financeiras da
Eldorado Brasil Celulose S.A. (“Eldorado” ou “companhia”), referentes
ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2016. Este
relatério foi elaborado de acordo com as Normas Internacionais de
Relatdrios Financeiros (padrdo IFRS), emitidas pelo International
Accounting Standards Board (IASB). O documento estd de acordo com
0s pronunciamentos, as interpretacdes e as orientacdes do Comité de
Pronunciamentos Contdbeis (CPC), aprovados por resolucdes do
Conselho Federal de Contabilidade (CFC) e normas da Comissdo de
Valores Mobilidrios (CVM), e € acompanhado do Relatério dos Auditores
Independentes.
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Relatério da Administracdo/Comentario do Desempenho

Mensagem da Administragao - Ano de 2016

O ano de 2016 consolidou o nivel de exceléncia operacional da
Eldorado, reforcando sua posicdo de “Empresa de Classe Mundial” no
mercado de celulose. A Eldorado teve um excelente desempenho
operacional ao longo do ano, com a maior producdo e o maior volume
de vendas desde o inicio de suas operacdoes em 2012, o que representa
um novo patamar para a industria global de celulose. Os resultados de
destaque foram alcancados por meio de uma competitiva estrutura de
custos operacionais, das melhorias de produtividade na drea florestal e
da reducdo no indice de consumo de madeira na fdbrica em Trés
Lagoas (MS). O mercado de celulose manteve o comportamento de
crescimento apresentado co longo dos Ultimos anos, com destaque
para o incremento da demanda por celulose de fibra curta de
eucalipto.

Encerramos o ano com EBITDA (lucro antes de juros, impostos,
depreciacdo e amortizacdo, na sigla em inglés) de R$ 1,585 bilhdo e
margem EBITDA de 54%, a maior margem do setor em 2016, reflexo do
excelente desempenho operacional da Eldorado. O periodo
apresentou ainda diversos marcos e recordes, como o de producdo
mensal de 154.634 toneladas em marco e recorde didrio de 5.420
toneladas obtido no dia 22 do mesmo més.

O lucro liguido no ano foi de R$ 288 milhdes. A companhia encerrou o
ano com uma solida posicdo de caixa e disponibilidades de R$ 1,2
bilhdo.

Um dos principais focos de estratégia da drea financeira da Eldorado é
a melhoria do rating da companhia junto as agencias classificadoras de
risco. A Eldorado manterd seu foco no processo de Liability
Management, por meio de novas captacdes e instrumentos financeiros
que permitam a reducdo do custo da divida e alongamento do prazo,
além de readlizar amortizacdes de dividas de projeto referentes a
contratacdo da unidade industrial existente.

Ao longo de 2016, a companhia continuou com o avanco do projeto
Vanguarda 2.0, com a conclusdo das obras de terraplanagem e de
infraestrutura bdsica e inauguracdo do novo pdtio de madeiras em
2016. A Eldorado j& recebeu as propostas dos fornecedores de
tecnologia e dos equipamentos principais, frabalhando atualmente
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com empenho para otimizar o projeto e reduzir o custo de investimento

por tonelada instalada para producdo de celulose. O projeto
Vanguarda 2.0 deverd tornar o complexo industrial de Trés Lagoas (MS)
um dos ativos de producdo de celulose mais competitivos da indUstria
mundial, consolidando a posicdo da Eldorado como empresa mais
eficiente do setor, com o menor custo caixa mundial e retornos
altamente atrativos.

Os resultados operacionais foram destaque em 2016. O volume de
producdo foi de 1.638 mil toneladas, resultado 3% acima do registrado
em 2015 e 9% superior a capacidade nominal da unidade industrial da
Eldorado, de 1,5 milhdo de toneladas de celulose por ano.

Volume de Producéo (mil tons)

1.568 1.597 1.638
1.276

2013 2014 2015 2016

Tivemos um excelente desempenho comercial em 2016, com volume de
vendas de 1.665 mil toneladas de celulose, resultado superior
producdo do ano e recorde para a companhia, sendo 7% maior que o
apresentado em 2015.

Volume de Vendas (mil tons)

1.561 1.562 1.665

1.154

2013 2014 2015 2016
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faturamento bruto da Eldorado em 2016 foi de R$ 3,4 bilhoes,

resultado 9% inferior ao realizado no ano anterior, por conta da queda
dos precos de celulose no mercado mundial e da valorizacdo do Real
em relacdo ao Ddlar. No ano, o setor de celulose viveu um cendrio
desafiador com reducdo de precos no mercado mundial, impactado
essencialmente pela entrada de novas capacidades e a expectativa
de operacdo de novas unidades que aumentariaom a oferta de celulose
no mercado global. Esse efeito foi compensado pela estratégia
comercial bem sucedida da companhia, baseada em uma relacdo
direta com clientes, portfolio diversificado e foco em parceiros com alto
potencial de crescimento, principalmente nos segmentos de fissue e
papéis especiais, que permitiu compensar parte das oscilacoes
mercadoldgicas ao longo do ano.

A Eldorado alcancou em 2016 uma receita liquida de R$ 3,0 bilhdes em
2016, resultado 8% inferior ao registrado em 2015 e 35% superior Ao
resultado de 2014.

Receita Liguida (RS Milhes)

3208 2942

2199
1.570 .
a3 2014 205 2014

Quanto & distribuicGo das vendas, a Asia foi o principal destino de
exportacdo da companhia, com 49% do volume de venda total,
seguida por Europa, América Latina (incluindo Brasil) e América do
Norte, com 29%, 13% e 9%, respectivamente. Os segmentos de papéis
tissue (para conforto e higiene pessoal) e imprimir e escrever foram as
principais aplicacdes para a celulose da Eldorado com 35% e 25% de
participacdo das vendas.

Ainda em 2016, houve destaque para o segmento de papéis especiais,
que registrou crescimento de 4 pontos percentuais em relacdo ao ano
anterior.
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Vendas por Regido - 2014
Vendas por Segmento - 2016

Europa Especiais

29% 2%
Tissue
Cartéo 3%
19%
América
do Norte w.
Iy

America %
Latina Escrever
13% 2%

Asic
49%

A base florestal da Eldorado passou por uma significativa transformacado
ao longo de 2016, por meio da diminuicdo significativa da dist@ncia
média de transporte das florestas até a fabrica em Trés Lagoas (MS),
permitindo a consolidacdo das operacodes florestais e aumento de
eficiéncia e reducdo de custos, em linha com sua visdo de ser
referéncia em produtividade e eficiéncia florestal. Além dos importantes
ganhos de competitividade na operacdo, houve uma reducdo
significativa no custo do transporte da madeira por conta da
primarizacdo desta atividade e de ganhos de eficiéncia.

Ao longo de 2016, o raio médio da colheita foi reduzido em 55
quildmetros, em comparacdo com a distGncia média de 2015. O
programa anual de plantio realizado em 2016 foi de 40 mil hectares,
com uma distncia média em relacdo ao site da Eldorado inferior a 120
km, sendo executado de acordo com planejamento florestal e que visa
atender o fornecimento de madeira para a operacdo atual e a linha
produtiva do projeto Vanguarda 2.0. A drea plantada total, com
florestas proprias de eucalipto, alcancou o patamar de 239 mil hectares
oo final do ano.

Area Plantada (mil hectares)

200 215 239
155

2013 2014 2015 2016

Versdo : 1

PAGINA: 31 de 114



DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2016 - ELDORADO BRASIL CELULOSE S.A. Verséo : 1

Relatério da Administracdo/Comentario do Desempenho _
foco da Logistica em 2016 foi em relacdo as suas operacodes

outbound, com resultados de reducodes de custos significativas com a
consolidacdo das operacdes no Terminal Portudrio proprio em Santos
(SP) e da solidificacdo da estratégia de utilizacdo de contéineres como
alternativa do transporte maritimo de baixo custo da celulose do Brasil
para diversas regidoes do mundo.

Desde a metade de 2015, a companhia apresenta o menor patamar
de custo caixa de producdo do setor, resultado novamente alcancado
em 2016 com o valor de R$/ton 619,21 considerando os efeitos da
parada geral para manutencdo, 8% inferior ao ano anterior. Excluindo
os efeitos da parada geral para manutencdo, o resultado do custo
caixa foi de R$/ton 600,35.

Custo Cawa (R$Mon) - 2016

676 i% }

619

2015

A eficiéncia operacional da Eldorado, resultado de iniciativas
desenvolvidas nas dreas industrial, comercial, logistica e florestal
permitiu que a companhia compensasse parcialmente a reducdo dos
precos da celulose e o impacto cambial da apreciacdo do Real em
relacdo ao Dolar. O resultado do EBITDA em 2016 foi de R$ 1,585 bilhdo,
inferior em 13% comparado ao ano anterior, e 92% superior ao resultado
de 2014. JG a margem EBITDA alcancada pela Eldorado foi de 54%, a
maior do setor em 2016.

O projeto Vanguarda 2.0 continua avancando. Foram concluidas as
obras de terraplanagem e de infraestrutura bdsica do projeto, que terd
uma capacidade de 2,5 milhdes de toneladas de celulose por ano. Em
setembro foi inaugurado o novo pdtio de madeiras com capacidade
para 120 mil m3. Somado ao pdtio j& existente, a capacidade de
armazenagem de madeira chega a 300 mil m3.

A Eldorado j& recebeu as propostas dos fornecedores de tecnologia e
dos principais equipamentos principais e atualmente trabalha na
definicdo dos parceiros para a construcdo da nova unidade industrial e
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otfimizacdo do capex do projeto. A Eldorado espera atingir o menor

custo de investimento por tonelada de producdo da indUstria,
desenvolvendo o projeto mais competitivo do setor no mundo.

Em relacdo ao resultado financeiro, a Eldorado conseguiu dar passos
importantes para construir uma relacdo de longo prazo com o mercado
financeiro local e internacional, intensificando a busca por melhoria do
perfil do endividamento, com o objetivo de reduzir o custo médio de
captacdo e alongamento do prazo médio da divida da companhia.

Em maio de 2016, O BNDES aprovou o desembolso da linha de
financiamento no dmbito do programa FINEM Agropecudria IV, no valor
de R$ 358 milhdes, referente ao Apoio ao Reflorestamento,
Recuperacdo e Uso Sustentdvel das Florestas. Essa linha possui como
caracteristica uma caréncia de sete anos — acompanhando o ciclo
produtivo do eucdlipto - o pagamento deverd ser feito apds dois anos
do final dessa caréncia. Esse contrato de financiamento vai
complementar os investimentos necessdrios no programa de plantio de
eucalipto, para suprir as necessidades da linha de producdo atual e do
projeto de expansdo (Vanguarda 2.0). O desembolso da primeira
parcela dos recursos foi realizado em dezembro, no valor de
aproximadamente R$ 178 milhdes e o saldo de R$ 180 milhdes deverd
ser desembolsada ao longo de 2017.

Em junho, a companhia acessou pela primeira vez o mercado
internacional de capitais com a emissédo de um bdnus no valor de US$
350 milhdes, com prazo de vencimento em cinco anos. A boa
receptividade do mercado internacional reforca a posicdo de empresa
mais competitiva do setor de celulose, com reconhecido patamar de
maturidade empresarial.

Os resultados consistentes apresentados pela companhia ao longo do
ano permitiram a Eldorado obter um lucro liquido de R$ 288 milhoes.

Ainda em 2016, a Eldorado venceu o lelldo da Aneel (Agéncia Nacional
de Energia Elétrica), realizado em 29 de abril de 2016, com o projeto
Usina Termoelétrica (UTE) Onca Pintada, que vai gerar energia utilizando
cavacos de madeira como principal combustivel, com uma poténcia
instalada de 50 MW/h. Esse projeto € mais uma das iniciativas pioneira
no setor realizadas pela Eldorado, uma vez que ird aproveitar tocos e
raizes de eucadlipto, ndo utilizados na operacdo de colheita destinada a
producdo de celulose, para geracdo de energia a partir de biomassa.

Essa maior eficiéncia no aproveitamento de nossa base florestal estd
alinhada aos pilares estratégicos da companhia de inovacdo,
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competitividade e sustentabilidade. A UTE Onc¢a Pintada, com

investimento estimado em R$ 360 milhdes, ird iniciar o fornecimento ao
sistema elétrico nacional em janeiro de 2021, conforme previsto em
leildo. O preco da energia foi estabelecido em R$ 243/MWh (data base
em Maio/2016), em um confrato com uma valor total de R$ 2,5 bilhdes e
prazo de 25 anos.

A Eldorado acredita no crescimento rentdvel do mercado de celulose,
impulsionado pelo crescimento dos mercados emergentes e com
énfase no segmento de tissue e papéis especiais, 0 que deve garantir o
aumento da demanda para os proximos anos. A companhia mantém
seu foco em competitividade, com melhorias de produtividade em
todas as dreas da empresa, com destaque nas operacoes florestais e
de logistica, reafiima seu compromisso de atuacdo transparente e
acredita no sucesso de sua eficiéncia operacional, na sua estratégia de
crescimento e na qualidade das suas equipes, bem como na solidez do
mercado de celulose.

A Administracdo.

Panorama do setor

O ano de 2016 apresentou um cendrio desafiador para o setor de
celulose, com forte reducdo de precos de mercado de celulose
causada pela entrada de novas capacidades e previsdo de novas
adicdes de oferta do produto. Com o desenvolvimento da tecnologia,
plantas cada vez maiores enfram em operacdo e esse € um fator
determinante para a dindmica do setor, uma vez que a demanda
global pelo produto é crescente e o ciclo determinado essencialmente
por adicdes de capacidade.

Apesar da queda de precos ao longo do ano, 2016 apresentou
crescimento consistente da demanda por celulose no mundo, em
especial da fibra de eucalipto.

No ano de 2016, o mercado global de celulose de eucalipto teve
crescimento de 7,7% em comparacdo com o mesmo periodo do ano
anterior, equivalente a um volume adicional de 1,655 milhdo de
toneladas. J& o mercado global de celulose cresceu 4,1%, equivalente
a 2,22 milhdes de toneladas adicionais, segundo dados do World
Chemical Market Pulp Global 100 Report.
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Nas exportacoes, em 2016 os embarques brasileiros saltaram 11,9% em

relacdo ao mesmo periodo do ano anterior, atingindo 12,9 milhdes de
toneladas, de acordo com cendrio setorial da Industria Brasileira de
Arvores (Ibd). Dados da entidade apontam que as receitas de
exportacdo de celulose no mesmo periodo totalizaram US$ 5,6 bilhdes,
com ligeira queda de 0,5%. A Eldorado foi responsdvel por
aproximadamente 12% do volume das exportacdes nacionais de
celulose no ano de 2016.

O setor consolida ainda mais sua posicdo de destaque na balanca
comercial brasileira, sendo responsdvel por 4,2% do valor total
exportado em 2016. O mercado chinés contfinua a ganhar cada vez
mais relevancia no segmento. A China absorveu grande parte da
producdo brasileira de celulose e foi responsével novamente pelo maior
crescimento de demanda no mundo, tfanto em volume quanto em
receita. As exportacdes brasileiras de celulose para o mercado chinés
continuaram em alta e somaram US$ 2,2 bilhdes em 2016, um aumento
de 16,3% em relacdo ao ano anterior.

Informacgoes relevantes do exercicio de 2016

Industrial

As eficiéncias da unidade industrial, somada d experiéncia e expertise
da equipe, permitem que a producdo de celulose branqueada de
eucadlipto opere em patamar préoximo de 1,7 milhdo de toneladas por
ano. Para efeito de referéncia, a capacidade nominal de projeto da
unidade era de 1,5 milhdo de toneladas de celulose produzidas por
ano.

A eficiéncia operacional da Eldorado pode ser medida por meio do
indicador de custo caixa de producdo, sendo que desde a metade de
2015, a companhia apresenta o menor custo caixa de producdo do
setor, resultado novamente alcancado em 2016.

A parada geral programada para manutencdo ocorreu durante 10 dias
no més de maio de 2016, quando a companhia realizou os trabalhos
necessarios para a continuidade do 6timo funcionamento da planta.

A fdbrica € autossuficiente em energia verde, produzida a partir de
biomassa oriunda de materiais ndo aproveitados na producdo de
celulose (como lignina e residuos da madeira). Em 2016, foram gerados
1.360 mil MW de energia, dos quais 749 mil MW foram consumidos pela
propria planta, 427 mil MW foram vendidos para os parceiros de insumos
quimicos localizados dentro do complexo industrial da Eldorado e 181
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mil MW foram destinados ao sistema eléfrico nacional, volume 4%

superior a 2015. A venda da energia verde para o grid (sistema elétrico
nacional) gerou uma receita de R$ 34 milhdes para a companhia.

O projeto Vanguarda 2.0 continua avancando, com a conclusdo das
obras de terraplanagem e de infraestrutura bdsica do projeto,
inauguracdo do novo pdtio de madeiras com capacidade para 120 mil
m? e recebimento das propostas dos fornecedores de tecnologia e dos
principais equipamentos. O investimento estimado para o projeto
Vanguarda 2.0 é de R$ 10 bilhdes e atuaimente a companhia trabalha
na definicdo dos parceiros para a construcdo da nova unidade
industrial e desenvolvimento do pacote de financiamento do projeto,
prevendo uma contribuicdo de equity da ordem de entre 30% e 35% do
total, sendo o restante a ser obtido por meio de linhas de financiamento
com custos e prazos competitivos.

A Eldorado acredita no seu histérico de sucesso em razdo do
desempenho alcancando com a sua linha atual de operacdo e espera
atingir, com o projeto Vanguarda 2.0, o menor custo de investimento
por tonelada e menor custo caixa de producdo da indUstria,
apresentando o projeto mais competitivo do setor no mundo.

A decisdo de investimento no projeto Vanguarda 2.0 estd condicionada
a eficiéncia do investimento por tonelada instalada de producdo de
celulose, estrutura de capital adequada e acesso a linhas de
financiamento competitivas.

Comercial e Logistica

A estratégia comercial tracada pela Eldorado permitiv reduzir a
dependéncia e o risco de concenfracdo em uma Unica regido ou
cliente, contemplando uma base sdlida de clientes, com portfélio
global diversificado. O mercado de celulose confinua apresentando
crescimento sustentado da demanda, puxado principalmente pelo
consumo de fissue e papéis especiais. Entretanto, o equilibrio de oferta
e demanda foi impactado pela entrada de novas capacidades de
producdo em 2016 e pela previsdo de capacidades adicionais que
deverdo chegar ao mercado em 2017.

O mercado externo foi o principal destino da celulose da empresa, com
vendas para mais de 50 paises. J& o Brasil foi responsavel por 10% do
volume total vendido. As vendas para o mercado interno se
mantiveram estdveis em comparagcdo com o ano anterior, apesar do
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cenario de recessdo. A companhia encerrou 0 ano com niveis de

estoques extremamente otimizados.

O segmento de tissue (para conforto e higiene pessoal) continuou como
o principal uso da celulose branqueada de eucalipto produzida pela
companhia. Nos Ultimos anos, este segmento acumula crescimento
diferenciado no setor, em funcdo do aumento das ftaxas de
urbanizacdo e renda per capita.

A exceléncia no atendimento aos clientes € uma prioridade para a
Eldorado. O ano de 2016 apresentou a consolidacdo da operacdo
Terminal Portudrio préprio em Santos, permitindo rapidez e prioridade no
embarque da celulose. A companhia ainda solidificou sua flexibilidade
logistica por meio de diferentes modais, com opcdo de embarque de
celulose via break-bulk (carga a granel) ou container.

Florestal

A Eldorado vem avancando de forma consistente em relacdo ao seu
planejaomento de reducdo significativa da distGncia média de
transporte da matéria-prima até o complexo industrial e otimizou sua
estrutura de colheita, diminuindo custos da madeira entregue na
fabrica, que levou a uma melhora da sua competitividade florestal de
forma muito relevante no ano.

Ao longo de 2016, o raio médio da colheita foi reduzido em 55
quildmetros, em comparacdo com a disténcia média obtida em 2015.
O programa anual de plantio realizado em 2016 foi de 40 mil hectares,
com uma disténcia média em relacdo ao site da Eldorado inferior a 120
km, consolidando o foco em eficiéncia dos custos florestais.

A busca constante por eficiéncia e inovacdo contribuiu para a
Eldorado apresentar um dos maiores indices de mecanizacdo nos
processos de plantio e colheita em 2016, acima da média do setor e
com uma das maiores produtividades florestais do mercado. Com o
investimento em tecnologia e constante tfreinamento da equipe, a
Eldorado se mantém como uma das empresas mais competitivas e
inovadoras no setor.

No Ultimo ano, a Eldorado realizou um programa de plantio de 40 mil
hectares e encerrou 2016 com uma drea plantada de 239 mil hectares.
Esta base florestal € mais que suficiente para suprir as necessidades de
madeira da linha de producdo atual, sendo o excedente destinado
para atender a expansdo da fdabrica.
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Eldorado firmou, em novembro de 2016, Contrato de Compra e

Venda de Macico Florestal, com volume de 4,2 mihdes de m® de
madeira realizada em condicdes competitivas para a Eldorado, sendo
o0 preco pactuado inferior ao preco de mercado vigente no més da
celebracdo do contrato, o pagamento readlizado pela Eldorado
acontecerd apds efetiva entrega da madeira, que estd prevista para
ocorrer ao longo dos proximos 5 (cinco) anos.

Financeiro

A Eldorado encerrou o ano com endividamento liquido de R$ 7.860
milhdes e geracdo de caixa de R$ 1,585 bilhdo, medido pelo indicador
EBITDA. A companhia apresentou, ao final de 2016, uma sdlida posicdo
de caixa e disponibilidades, totalizando R$ 1,2 bilhdo.

Ao longo de 2016, a companhia realizou com sucesso a rolagem de
suas dividas de curto prazo, relacionadas das linhas de financiamento
para exportacdo, com condicdes similares as ja obtidas anteriormente.
A Eldorado permanece focada em seu processo de liability
management buscando diversificar suas fontes de captacdo para o
financiamento do capital de giro e visando alongar o prazo médio do
endividamento combinado com uma reducdo do custo financeiro.

O foco financeiro da Eldorado para 2017 serd a melhoria dos atuais
niveis de rating da companhia, o que permitird acessar perfis de custo
de divida inferiores aos praticados atualmente.

No lado da geracdo de caixa operacional, a Eldorado também tomou
iniciativas para maximizar a eficiéncia do capital de giro, buscando
reducdo do prazo de recebimento de seus clientes e alongamento do
prazo de pagamento junto a seus fornecedores.

Apesar do impacto negativo da queda do preco da celulose e da
variacdo cambial na receita da companhia, a Eldorado registrou um
lucro de R$ 288 milhdes em 2016.

No final do ano, a Eldorado apresentou uma proporcdo de
endividamento de longo prazo de 74% sobre a divida total, tendo 61%
do total da divida com vencimento superior a 24 meses.
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Endividamento (milhoes RS) 31.12.2016

Moeda Nacional 2.995
Curto Prazo 581

Longo Prazo 2.414
Moeda Estrangeira 6.071
Curto Prazo 1.783

Longo Prazo 4.288
Divida Bruta Total 9.067
(-) Caixa 1.206

Divida Liquida 7.860

Endividamento bruto por

inde, or
n%

Endividamento bruto por moeda

m Pré-fixado mTJLP
m Libor m Cesta de moedas
m CDI / SELIC IPCA + Sprecd mUSD mBRL

O endividamento de curto prazo (CP) engloba: i) dividas provenientes
do projeto de construcdo da linha de producdo atual, que terédo uma
amortizacdo no valor de R$ 782 milhdes nos proximos 12 meses e i)
linhas de crédito rotativas, no valor de R$ 1,582 bilndes, que representam
fontes de financiamento de frade finance, capital de giro e linhas
estruturadas em que a companhia possui opcdes de refinanciamento
ou rolagem de acordo com seu programa de liability management.

O caixa robusto de R$ 1,2 bilhdo no final do periodo assegura d
companhia uma boa posicdo frente aos vencimentos de dividas do
projeto, como mencionado acima, enquanto a possibilidade de
refinanciomento das linhas de trade finance aumenta a seguranca da
liguidez da empresa.

Em 2016, no més de maio, a Eldorado assinou o confrato de
financiamento junto ao BNDES referente ao programa FINEM
Agropecudria IV, no valor de R$ 358 milhdes. A linha possui apresenta
uma caréncia de sete anos — acompanhando o ciclo produtivo do
eucadlipto - e o pagamento deverd ser feito em dois anos. O
desembolso da primeira parcela dos recursos foi realizado em
dezembro, no valor de aproximadamente R$ 180 milhdes. Esse contrato
de financiamento vai complementar os investimentos necessdrios no
programa de plantio de eucalipto, para suprir as necessidades da linha
de producdo atual e do projeto de expansdo.
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Em junho de 2016, a companhia acessou pela primeira vez o mercado

de capitais internacional com a emissdo de US$ 350 milhdes em bdnus
no exterior. O prazo de vencimento em cinco anos e custo de
captacdo readlizado ressaltom a boa receptividade do mercado
intfernacional, além de reforcar a posicdo da empresa como a mais
competitiva do setor de celulose e reconhecido patamar de
maturidade empresarial.

O grdfico abaixo apresenta o cronograma da amortizagcdo da divida
por ano, incluindo o cdlculo de accrual de juros no curto prazo.

/ CURTO PRAZO \

Cronograma de Amorlizagc@o da Divida (RS MM)
1.938

1.582

linhasde  Amort. 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Créditc de Capex-
Exportagde  Lnhal

N )

Ao final de 2016, a alavancagem da Eldorado alcancou o indice de
Divida Liquida / EBITDA de 4,96x. A companhia possui empréstimos e
financiamentos com determinadas condicdes contratuais, que exigem
o cumprimento de cldusulas restritivas (covenants) com base em
determinados indices financeiros devidamente auditados, conforme
estabelecido nos respectivos contratos.

Para todos os casos em que havia a possibilidade dos limites
estabelecidos ndo serem atendidos, a Eldorado obteve dos credores, a
necessdria autorizacdo para dispensa de verificacdo dos indices prévios
estabelecidos para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2016 ou a
renegociacdo de referidos indices para patamares atingidos pela
companhia.

Governanc¢a Corporativa

Em linha com as melhores prdticas de mercado, a estrutura de
Governanca Corporativa da Eldorado € formada pelo Conselho de
Administracdo, Conselho Fiscal, Diretoria Executiva e quatro Comités de
Assessoramento. O Conselho de Administracdo possui atualmente 7
membros, sendo 1 conselheiro independente e todos os acionistas
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possuem representacdo no orgdo. Os Comités de Auditoria e Financas,

de Partes Relacionadas e Conflitos de Interesse, de Pessoas e
Desenvolvimento e de Sustentabilidade sdo formados por
representantes dos acionistas e colaboradores da companhia.

O capital social da companhia € formado exclusivamente por acoes
ordindrias, sendo vetada a emissdo de acdes preferenciais no seu
estatuto.

A Eldorado tem adotado diversas providéncias para atendimento ao
art. 42, do Decreto 8.420/2015, sendo que as principais estdo listadas
abaixo, e que, apesar de ndo ser uma companhia listada na
BM&FBovespa, é registrada perante a Comissdo de Valores Mobilidrios —
CVM como companhia aberta categoria B e segue padroes de
Governanca Corporativa determinados para empresas integrantes do
Novo Mercado, tendo, portanto:

. Conselho de Administracdo composto por 7 membros, sendo
atualmente um deles independentes, de acordo com os critérios do
Novo Mercado, além de um Conselho Fiscal, composto por 3 membros,
além de quatro Comités de Assessoramento ao Conselho de
Administracdo, que se reunem periodicamente, sendo eles: i) Comité de
Auditoria, Financas e Gestdo de Riscos, i) Comité de Partes
Relacionadas e Conflitos de Interesse, iiij Comité de Pessoas e
Desenvolvimento, e iv) Comité de Sustentabilidade e Responsabilidade
Social.

. Coédigo de Conduta, o qual foi amplamente divulgado e é
aplicavel a todos os colaboradores, conselheiros, membros de comités,
membros da diretoria e terceiros envolvidos nas atividades da
Companhia. O Cdédigo traz uma secdo especifica que estabelece
sancdes em caso de ndo cumprimento ou violacdo de condutas
consideradas como ndo aceitdveis. O Codigo também prevé canais de
comunicacdo para recebimento de sugestdes, duvidas ou denuncias
através de telefone e email. O Cdédigo € amplamente divulgado a
colaboradores, fornecedores, clientes, e outfros entes que tenham
relacionamento com a Eldorado.

. Comité de Efica, que se relne periodicamente para avaliar as
denuncias recebidas pelo Canal de Ouvidoria.

. Politica de Suprimentos que tem, dentre outros, o objetivo de
estabelecer critérios para cotacdo e contratacdo de terceiros, de
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modo a evitar quaisquer favorecimentos, ou possiveis condutas ndo

aceitdveis, além de possuir capitulo especifico com documentacdo
mais rigida para confratacdo de terceiros que prestem servicos atuando
perante 6rgdos ou entes publicos em nome da Companhia.

. A Companhia possui em sua minuta padrdo de contfratos com
fornecedores cldusulas especificas sobre condutas inaceitdveis no
ambito da Lei 12.846/2013.

. Politica relativa a registros e controles contdbeis, composta por
capitulo especifico no Codigo de Conduta sobre relatdérios financeiros e
registros contdbeis e auditoria externa nas demonstracdes financeiras
trimestrais e anuais.

. Auditorias intfernas: a Companhia tem realizado regularmente
iniciativas para averiguacdo de controles internos, por meio da
confratacdo de empresas de auditoria para questdoes especificas
ligadas as prdaticas contdbeis, quando sdo identificados processos e
questdes pontuais que entende necessitem ser auditados. Em 2015 e
2016 foram realizadas, por exemplo, auditorias dos processos de contas
a pagar e a receber, inventdrio de ativo imobilizado, inventdrio de
estoques, e empréstimos.

. Ainda com relacdo a fransparéncia financeira, em cumprimento
as normas da Comissdo de Valores Mobilidrios — CVM, a Companhia
divulga seus resultados frimestralmente, e mantem atualizados, perante
a CVM, outros documentos, como o Formuldrio de Referéncia. Como
boa prdatica de governanca corporativa, a Eldorado tfem como objetivo
ser uma das primeiras empresas do setor de papel e celulose a divulgar
suas demonstracdes financeiras, evidenciando sua fransparéncia e
tempestividade de prestacdo de contas perante investidores.

. Politica de relacionamento com ¢&rgdos publicos: Para
relacionamento com o6rgdos publicos ou oferecimento de
hospitalidade, brindes, ou presentes para agentes publicos a
Companhia possui capitulo especifico em seu Cddigo de Conduta, no
qual é informado que ndo é permitida qualquer forma de concessdo de
vantagens e privilégios a agentes publicos.

Atualizagcao dos Processos de Busca e Apreensdo

Em 1 de julho de 2016 foi dado cumprimento na sede da Companhia
ao mandado de busca e apreensdo expedido no dmbito de medidas
cautelares requeridas pelo Ministério PuUblico Federal (“MPF’) no
contexto da denominada “Operacdo Sepsis”, que teve por objetivo
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apurar supostas irregularidades cometidas na gestdo de recursos do

Fundo de Garantfia por Tempo de Servico. O mandado de busca e
apreensdo cumprido na sede da Eldorado foi expedido com o objetivo
de obter evidéncias sobre a operacdo de subscricdo, pelo FI-FGTS, de
debéntures emitidas pela Companhia em 2012 no valor total de R$ 940
milhoes.

Em 06 de julho de 2016 o Conselho de Administracdo da Companhia
deliberou por unanimidade pela readlizacdo de investigacdo
independente com o objetivo de realizar ampla apuracdo da
pertinéncia das alegacdes aduzidas na Operacdo Sepsis. Em 21 de julho
de 2016, o Conselho de Administracdo aprovou a contratacdo do
escritério de advocacia Veirano Advogados Associados para, atuando
em conjunto com a empresa Ernst&Young, conduzir a Investigacdo
Independente. O Conselho de Administracdo determinou ainda que
deveria ser dado amplo acesso a todas as informacdes da Companhia
aos assessores Veirano e EY para a readlizacdo da Investigacdo
Independente, que deveria ser realizada com ampla independéncia
dos assessores e com o acompanhamento de um Comité de Trabalho,
cuja funcdo foi, conforme determinacdo do Conselho de
Administracdo da Companhia, a de prover amplo acesso ds
informacdes da Companhia ao Veirano e a EY.

Em 05 de setembro de 2016 foi dado cumprimento na sede da
Companhia a novo mandado de busca e apreensdo, desta vez
expedido no dmbito de medidas cautelares requeridas pelo MPF no
contexto da denominada “Operacdo Greenfield”, que tem como
objetivos investigar eventuais prejuizos causados a 4 (quatro) Entidades
Fechadas de Previdéncia Complementar - EFPC (Petros, Funcef, Previ e
Postalis) por seus administradores/gestores em investimentos realizados
por meio de diversos Fundos de Investimento em Participacdes . O
mandado de busca e apreensdo cumprido na sede da Eldorado foi
expedido com o objetivo de obter evidéncias relacionadas qaos
investimentos das EFPCs Pefros e Funcef no Florestal Fundo de
Investimento em Participacdes (“FIP Florestal”).

Petros e Funcef detém participacdo de 24,75% cada no FIP Florestal,
que por sua vez detém 34,45% das acdes de emisscdo da Companhia,
totalizando participacdo individual indireta de Petfros e Funcef de
8,536% no capital da Eldorado.
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Em 13 de setembro de 2016, o Conselho de Administracdo da

Companhia deliberou por unanimidade pela ampliacdo do escopo da
Investigacdo Independente conduzida por Veirano e EY para incluir as
alegacdes do MPF nas medidas cautelares propostas no contexto da
Operacdo Greenfield.

A Investigacdo Independente seguiu a metodologia tradicionalmente
utilizada para este tipo de frabalho, tendo a Eldorado disponibilizado
acesso irrestrito as informacodes requeridas pelo Veirano e EY dentro dos
Escopos da Investigacdo Independente. A Eldorado franqueou acesso,
qguando necessdrio, a determinadas informacdes de outras empresas
do Grupo J&F (em especial, a propria J&F e o FIP Florestal).

Em 16 de janeiro de 2017, Veirano e EY realizaram apresentacdo ao
Conselho de Administracdo da Companhia das conclusées da
Investigacdo Independente, quanto a cada um dos Escopos da
Investigacdo Independente.

Conforme Nota Explicativa 30 das Demonstracdes Financeiras, ndo
foram encontrados indicios que permitam concluir que as alegacodes do
Ministério PUblico Federal listadas em referida nota tém fundamento. O
Conselho de Administracdo, apds receber as conclusdes da
Investigacdo Independente apresentadas por Veirano e EY, em reunido
realizada em 16 de janeiro de 2017, concluiu pela adequacdo dos
Escopos da Investigacdo Independente e acatou a recomendacdo do
Veirano e da EY de apresentar o resultado da Investigacdo
Independente para os auditores independentes da Companhia e para
realizar a divulgacdo das conclusdes da Investigacdo Independente
por meio das demonstracdes financeiras.

Sustentabilidade

Ao longo de 2016 a Eldorado seguiu atrelada ao desenvolvimento
sustentdvel das comunidades em sua drea de influéncia com acoes
que beneficiaram a vida de milhares de pessoas.

No ano a companhia concluiu os seguintes projetos:

e Adequacdo do Lar dos Idosos Vicente Marques, em Aparecida
do Taboado (MS), que abriga cerca de 40 idosos;

e Abrigo e tanques receptores de leite e centro comunitario no
Pontal do Faia, em Trés Lagoas;
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Fase final da reforma do Centro Comunitdrio da comunidade, no
Distrito de Garcias, com todo o material repassado pela
companhia;

No mesmo local, a Eldorado promoveu, em parceria com SENAI,
um curso de alvenaria (formar pedreiros) para que os alunos
estivessem habilitados para realizar a obrag;

Entregou a administracdo publica de Inocéncia um prédio para
abrigar o laboratdério de andlises clinicas em Trés Lagoas;

Ainda em Trés Lagoas, a companhia também entregou um
Centro de Educacdo Infantil e uma Unidade Bdsica de Saude;
Durante o ano, a empresa ainda fortaleceu seu apoio ao
programa  Pais  (Producdo  Agroecoldgica Integrada e
Sustentdvel), incentivou agdes voluntdrias do AME (Amigos
Eldorado) e acdes de educacdo ambiental;

Cobertura da Quadra de Bombeiros em Trés Lagoas, utilizada
pelos alunos do “Bombeiro do Amanhd” (programa desenvolvido
pelo Corpo de Bombeiros e pela Secretaria de Assisténcia Social
da cidade, que atende a mais de 40 criancas carentes de 09 a 14
anos);

Construcdo de Quadra Poliesportiva na Escola Rural Moranga em
Inocéncia;

Repasse de materiais para o projeto "Horta Sustentdvel' na Escola
Estadual Bom Jesus em Trés Lagoas;

Repasse de insumos para a comunidade do assentamento
Canoas, localizado em Selviria;

Repasse de equipamentos hospitalares para o Hospital Auxiliadora
em Trés Lagoas;

Repasse de materiais para a CEl — Centro de Educacdo Infantil,
em Brasilandia;

Houve ainda treinamentos sobre meio ambiente e o que é o FSC®
(Forest Stewardship Council) FSC® C113536. As palestras sobre os
temas ambientais chegaram a 8 municipios e fiveram a
participacdo de quase 200 pessoas das comunidades.

Com investimentos no cultivo de florestas como fonte renovavel e
sustentavel, a empresa teve o compromisso de garantir a conservacdo
ambiental de dreas de interesse, tendo resguardado cerca de 27% de
sua base florestal com dreas de conservacdo ambiental. Ao longo do
ano diversas licencas ambientais ligadas ao manejo de florestas, as
atividades em drea fabril e para novos projetos em toda a regido foram
obtidas. O bom relacionamento com os érgdos municipais, estaduais e
federais foi de suma importdncia para todas estas conquistas.

Versdo : 1
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Consideracgoes Finais

Agradecemos aos Nossos acionistas pelo apoio e suporte permanente a
nossa administracdo, aos nossos fornecedores, parceiros e
arrendatdrios; ao BNDES, FI-FGTS, FINNVERA, EKN e OeKB pelo apoio
financeiro, sem o qual a obtencdo destes resultados ndo teria sido
possivel; ao Governo do Mato Grosso do Sul e a Prefeitura de Trés
Lagoas (MS), pelo fundamental apoio, e aos nossos colaboradores,
sempre obstinados e comprometidos com o objetivo de colocar a
Eldorado Brasil como a empresa mais competitiva do setor.
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em 31 de dezembro de 2016 e 2015

Notas explicativas as demonstracoes financeiras
(Em milhares de Reais)

1 Contexto operacional

A Eldorado Brasil Celulose S.A. (“Companhia” ou “Eldorado”) é uma sociedade por agdes de
capital aberto, cujo registro foi obtido em 6 de junho de 2012 na categoria de a¢des negociadas
em balcdo, constituida sob as leis brasileiras com sede no Municipio de Sao Paulo, no Estado de
Sao Paulo (Brasil). As demonstracdes financeiras individuais e consolidadas da Companhia
relativas ao periodo findo em 31 de dezembro de 2016 abrangem a Companhia e suas
controladas. A Companhia e suas controladas tem como principal objeto social a produgao e
comercializacdo de celulose branqueada de fibra curta de eucalipto e o processamento de
biomassa para producgdo de energia. A Companhia concluiu a construcdo de sua fébrica no
municipio de Trés Lagoas (MS) e iniciou suas operagdes em dezembro de 2012.

A capacidade de produg¢do anual da Eldorado € de cerca de 1,7 milhdo de toneladas de celulose
branqueada de eucalipto, volume que representa 110% da capacidade instalada anual de 1,5
milhdo de toneladas. Possuimos e operamos a maior fébrica de celulose em linha tinica do
mundo, localizada na Cidade de Trés Lagoas, no Estado do Mato Grosso do Sul. Toda a madeira
que usamos para produzir celulose é proveniente do Estado de Mato Grosso do Sul, uma 4rea
climética e topograficamente bem adaptada para o crescimento de eucaliptos.

Em 2016, produzimos 1,638 milhdo toneladas de celulose branqueada de eucalipto, das quais
vendemos 1,665 milhdo de toneladas, equivalente a 101,7% de produgdo, para uma base
diversificada de clientes na Asia, Europa, América do Norte, Brasil e outros paises da América
Latina. A base florestal da Eldorado passou por uma significativa transformacgado ao longo de
2016, por meio da diminui¢do significativa da distdncia média de transporte das florestas até a
fabrica, permitindo a consolida¢do das operacdes florestais e aumento de eficiéncia e redugao de
custos, em linha com sua visdo de ser referéncia em produtividade e eficiéncia florestal.

A Eldorado apresenta o menor custo de produgdo de celulose no mundo, com um custo caixa de
produgdo de R$ 619 por tonelada realizado em 2016. A competitividade da Eldorado é resultado
da eficiéncia de nossas operacdes florestais, industriais e logisticas verticalmente integradas, que
atribuimos, entre outros fatores, a baixas taxas de consumo de matérias-primas, capacidade de
adquirir matérias-primas a custos competitivos, competitividade do custo da madeira
proveniente de nossas proprias florestas, cogeracdo de energia necessdria para nossas operagdes
de producio de celulose, venda de energia excedente para o sistema elétrico nacional, for¢a de
trabalho primarizada e bem treinada e altos niveis de mecanizag¢do e avanco tecnolégico.

A Eldorado permanece focada em seu processo de liability management buscando diversificar
suas fontes de captacdo para o financiamento do capital de giro e visando alongar o prazo médio
do endividamento, combinado com uma redugdo do custo financeiro.

O caixa robusto de R$ 1,2 bilhao no final do periodo assegura a companhia uma boa posi¢ao
frente aos vencimentos de dividas do projeto, como mencionado acima, enquanto a
possibilidade de refinanciamento das linhas de trade finance melhora a liquidez da empresa. As
acoes de liability management somadas a eficiéncia operacional da companhia tém por objetivo
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permitir que a Eldorado aumente seus indices de liquidez e consequentemente o capital
circulante liquido.

A Companhia apresenta passivo circulante superior ao ativo circulante no montante de R$
341.159 na controladora e passivo circulante superior ao ativo circulante, no montante de R$

416.663 no consolidado, impactado pela valorizacdo de 16,6% do Real frente ao Ddlar e
adequacdo do prazo para recuperabilidade dos créditos tributérios.

2 Relacao de entidades controladas

Entidades controladas

Participacfo acionaria

Subsidiarias Pais 31/12/2016 31/12/2015
Cellulose Eldorado Austria GmbH Austria 100% 100%
Rishis Empreendimentos e Participagdes S.A. Brasil 100% 100%

Controlada indireta

Eldorado USA Inc. Estados Unidos 100% 100%
Eldorado Intl. Finange GmbH Austria 100% -
Cellulose Eldorado Asia (a) China 100% -

(a) Foi aberto em 2013, um escritério comercial na China (Xangai), em continuidade a expansdo da presenca da
Companhia no mercado externo, cujo o resultado passou a ser consolidado em 2016, com a operagdo efetiva do
escritorio.

3 Elaboracao e apresentacao das demonstracoes financeiras

a. Declaraciao de conformidade (com relacao as normas IFRS e as normas do CPC)
As demonstragdes financeiras individuais e consolidadas foram preparadas conforme as Normas
Internacionais de Relatério Financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards
Board (IASB) e também de acordo com os pronunciamentos, as interpretagdes e as orientagdes
do Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), aprovados por resolugdes do Conselho
Federal de Contabilidade (CFC) e normas da Comissao de Valores Mobilidrios (CVM).

Ap6s apreciacao das Demonstra¢des Financeiras Individuais e Consolidadas pelo Conselho de

Administracdo em reunido realizada em 26 de abril de 2017, as mesmas foram aprovadas para
emissdo pela Companhia.

b. Base de mensuracao
As demonstracdes financeiras individuais e consolidadas foram preparadas com base no custo

histérico com exce¢ao dos seguintes itens materiais reconhecidos nos balangos patrimoniais:

e  os instrumentos financeiros derivativos sdo mensurados pelo valor justo;

e  os instrumentos financeiros ndo derivativos sdo mensurados pelo valor justo por meio do
resultado; e
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e  os ativos bioldgicos mensurados pelo valor justo sdo reconhecidos no resultado na rubrica valor
justo do ativo biolégico.

c¢. Uso de estimativas e julgamentos
A preparacio das demonstragdes financeiras individuais e consolidadas, de acordo com as
normas IFRS e as normas CPC, exige que a Companhia faca julgamentos, estimativas e
premissas que afetam a aplicacdo de politicas contdbeis 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 mesmas sao revisadas e em quaisquer exercicios futuros
afetados.

(i) Julgamentos
As informacdes sobre julgamentos realizados na aplicag@o das politicas contdbeis que t€m
efeitos significativos sobre os valores reconhecidos nas demonstracdes financeiras individuais e
consolidadas estdo incluidas na seguinte nota explicativa:

¢  Nota explicativa 29 - arrendamentos operacionais.
(ii))  Incertezas sobre premissas e estimativas
As informacdes sobre as incertezas das premissas e estimativas que possuam um risco

significativo de resultar em um ajuste material no periodo findo em 31 de dezembro de 2016
estdo incluidas nas seguintes notas explicativas:

e Nota explicativa 8 - provisdo para perdas no estoque;
¢ Nota explicativa 11 - ativos bioldgicos;
¢ Nota explicativa 13 - teste de reducdo ao valor recuperavel;

¢ Nota explicativa 18 - reconhecimento de ativos fiscais diferidos: disponibilidade de lucro
tributdvel futuro contra o qual prejuizos fiscais possam ser utilizados; e

e Nota explicativa 19 - reconhecimento e mensuracio de provisdes e riscos processuais:
principais premissas sobre a probabilidade e magnitude das saidas de recursos.

d. Mensuracao do valor justo
Ao mensurar o valor justo de um ativo ou um passivo, a Companhia utiliza dados observaveis
de mercado, tanto quanto possivel. Informacdes adicionais sobre as premissas utilizadas na
mensuragdo dos valores justos estdo incluidas nas seguintes notas explicativas:

¢  Nota explicativa 11 - ativos bioldgicos; e
e  Nota explicativa 28 - instrumentos financeiros.
e. Moeda funcional e moeda de apresentacao
As informacdes individuais e consolidadas sdo apresentadas em Reais, que € a moeda funcional

da Companhia. Todas as informacdes financeiras apresentadas em Real foram arredondadas
para o milhar mais préximo, exceto quando indicado de outra forma.
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f. Reapresentacao dos valores correspondentes
Durante o exercicio de 2016, a Companhia reavaliou sua percep¢cdo do momento em que a
entidade transfere os riscos e os beneficios significativos da propriedade para o comprador,
de acordo com o CPC 30 — Receitas, concluindo pela necessidade de correcio de forma
retrospectiva, conforme prevé o Pronunciamento Técnico CPC 23 — Politicas Contabeis,
Mudancgas de Estimativas e Retificacdo de Erro e CPC 26 — Apresentacio das
Demonstra¢des Contéabeis.

Adicionalmente, foram efetuadas reclassificacdes que impactam somente as linhas das
atividades operacionais da demonstrag¢do do fluxo de caixa e que impactam as linhas de
custo dos produtos vendidos e despesas com pessoal da demonstrac@o do valor adicionado a
fim de melhorar a apresentacdo e divulgacdo dos saldos.

Com base no resultado desse processo, ajustes e reclassificagdes foram identificados em 31
de dezembro de 2015 e 1° de janeiro de 2015 conforme segue:

Controladora
a. Balancos Saldos em 31/12/2015 Saldos em 01/01/2015
Patrimoniais
Ativo Divulgado Ajustes Reapresentado Divulgado Ajustes Reapresentado
Total do ativo  10.870.844 - 10.870.844 8.755.170 - 8.755.170
Passivo Divulgado Ajustes Reapresentado Divulgado Ajustes Reapresentado
Provisao para
perdas em 59.418 67.511 126.929 77.255 23.576 100.831
controladas
Tota_l do 9.776.403 67.511 9.843.914 7.939.126 23.576 7.962.702
passivo
Patriménio Divulgado Ajustes Reapresentado Divulgado Ajustes Reapresentado
liquido
Capital social 1.788.792 - 1.788.792 1.788.792 - 1.788.792
Ajustes
acumulados de (12.418) - (12.418) (10.170) - (10.170)
conversao
Prejuizos
acumulados (681.933) (67.511) (749.444) (962.578) (23.576) (986.154)
Total do
patriménio 1.094.441 (67.511) 1.026.930 816.044 (23.576) 792.468
liquido
Total do
passivoe 10.870.844 - 10.870.844 8.755.170 . 8.755.170
patrimonio
liquido

4
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b. Demonstracoes de Resultados Saldos em 31/12/2015
Divulgado Ajustes Reapresentado
Receita liquida 1.436.260 - 1.436.260
Receitas (despesas) operacionais
Administrativas e gerais (63.231) - (63.231)
Com vendas e logistica (178.434) - (178.434)
Valor justo do ativo bioldgico 16.473 - 16.473
Resultado de equivaléncia patrimonial 13.973 (43.935) (29.962)
Outras receitas, liquidas 201.121 - 201.121
Resulta.do ant.:es das receitas (despesas) 1.426.162 (43.935) 1.382.227
financeiras e impostos
Resultado financeiro liquido (1.144.947) - (1.144.947)
Imposto de renda e contribuicdo social (570) - (570)
Lucro do exercicio 280.645 (43.935) 236.710
c. Demonstracoes do Resultado Abrangente Saldos em 31/12/2015
Divulgado Ajustes Reapresentado
Lucro do exercicio 280.645 (43.935) 236.710
Variagdo cambial sobre investimentos (2.248) - (2.248)
Total do resultado abrangente 278.397 (43.935) 234.462
d. Demonstracoes dos fluxos de caixa Saldos em 31/12/2015
Divulgado Ajustes Reapresentado

Fluxo de caixa das atividades operacionais
Lucro do exercicio: 280.645 (43.935) 236.710
Ajustes para conciliar o resultado as

disponibilidades geradas pelas atividades

operacionais: 3.675.418 (57.202) 3.618.216
Exaustio 57.202 (57.202) -
Resultado de equivaléncia patrimonial (13.973) 43.935 29.962
Reduc¢do (aumento) em ativos
Estoques (25.822) 57.202 31.380

Caixa l‘1qu1f10 gerado pelas atividades 2.870.539 ) 2.870.539

operacionais

Variacao liquida 1.023.821 - 1.023.821

Calxa‘ e equivalentes de caixa no inicio do 34.969 ) 34.969

exercicio

Calxa‘ e equivalentes de caixa no final do 1.058.790 _ 1.058.790

exercicio

e. Demonstracoes do valor adicionado Saldos em 31/12/2015

Divulgado Ajustes Reapresentado

Receitas 3.138.162 - 3.138.162

Insumos adquiridos de terceiros

(C)f;l;toogs dos produtos vendidos, materiais, energia, servicos de terceiros e (788.827) (391.773) (1.180.600)

Valor adicionado bruto 2.349.335 (391.773) 1.957.562

5
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Depreciagdo e amortizagido (228.709) (228.709)
Valor adicionado liquido produzido pela entidade 2.120.626 (391.773) 1.728.853
Valor adicionado recebido em transferéncia
Equivaléncia patrimonial 13.973 (43.935) (29.962)
Receitas financeiras 51.175 - 51.175
Valor adicionado total a distribuir 2.185.774 (435.708) 1.750.066
Pessoal 774.959 (391.773) 383.186
Impostos, taxas e contribui¢des (144.065) - (144.065)
Remuneracdo de capitais de terceiros 1.274.235 - 1.274.235
Remuneracdo de capitais de proprios 280.645 (43.935) 236.710
Valor adicionado total distribuido 2.185.774 (435.708) 1.750.066
Consolidado
a. Balancos Saldos em 31/12/2015 Saldos em 01/01/2015
Patrimoniais
Ativo Divulgado Ajustes Reapresentado Divulgado Ajustes Reapresentado
Contas a
receber de 704.486 (163.626) 540.860 465.291 (134.606) 330.685
clientes
Estoques 453.221 76.885 530.106 360.622 88.325 448.947
Total do ativo  10.855.755 (86.741) 10.769.014 8.687.882 (46.281) 8.641.601
Passivo Divulgado Ajustes Reapresentado Divulgado Ajustes Reapresentado
Outros
passivos 48.417 (19.230) 29.187 30.501 (22.705) 7.796
circulantes
Tota_l do 9.761.314 (19.230) 9.742.084 7.871.838 (22.705) 7.849.133
passivo
Patriménio Divulgado Ajustes Reapresentado Divulgado Ajustes Reapresentado
liquido
Capital social 1.788.792 - 1.788.792 1.788.792 - 1.788.792
Ajustes
acumulados (12.418) - (12.418) (10.170) - (10.170)
de conversiao
Prejuizos
acumulados (681.933) (67.511) (749.444) (962.578) (23.576) (986.154)
Total do
patrimonio 1.094.441 (67.511) 1.026.930 816.044 (23.576) 792.468
liquido
Total do
Passivo ¢ 10.855.755 (86.741) 10.769.014 8.687.882 (46.281) 8.641.601
patrimonio
liquido
b. Demonstracoes de Resultados Saldos em 31/12/2015
Divulgado Ajustes Reapresentado

Receita liquida 3.236.594 (29.020) 3.207.574

Custo dos produtos vendidos (1.520.820) (11.440) (1.532.260)
Lucro bruto 1.715.774 (40.460) 1.675.314
Receitas (despesas) operacionais

Administrativas e gerais (92.920) - (92.020)

6
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Com vendas e logistica (380.374) (3.475) (383.849)
Valor justo do ativo bioldgico 16.473 - 16.473
Outras receitas, liquidas 202.856 - 202.856
Resulta.do anfes das receitas (despesas) 1.462.709 (43.935) 1.418.774
financeiras e impostos
Resultado financeiro liquido (1.181.482) - (1.181.482)
Imposto de renda e contribui¢ao social (582) - (582)
Lucro do exercicio 280.645 (43.935) 236.710
c. Demonstracoes do Resultado Abrangente Saldos em 31/12/2015
Divulgado Ajustes Reapresentado
Lucro do exercicio 280.645 (43.935) 236.710
Variacdo cambial sobre investimentos (2.248) - (2.248)
Total do resultado abrangente 278.397 (43.935) 234.462
d. Demonstracoes dos fluxos de caixa Saldos em 31/12/2015
Divulgado Ajustes Reapresentado
Fluxo de caixa das atividades operacionais
Lucro do exercicio: 280.645 (43.935) 236.710
Ajustes para conciliar o resultado as
disponibilidades geradas pelas atividades
operacionais: 3.699.248 (101.137) 3.598.111
Exaustio 57.202 (57.202) -
Reduc¢do (aumento) em ativos
Contas a receber de clientes (285.084) 29.020 (256.064)
Estoques (92.599) 68.642 (23.957)
Aumento (redug@o) em passivos
Outros passivos circulantes e ndo circulantes 17.916 3.475 21.391
Caixa l‘lqulflo gerado pelas atividades 3.049.375 ; 3.049.375
operacionais
Variacio liquida 1.209.600 - 1.209.600
Calxa‘ e equivalentes de caixa no inicio do 54.551 } 54.551
exercicio
Calxa, e equivalentes de caixa no final do 1.264.151 ; 1.264.151
exercicio
e. Demonstracoes do valor adicionado Saldos em 31/12/2015
Divulgado Ajustes Reapresentado
Receitas
Vendas de mercadorias, produtos e servigos 3.272.883 (29.020) 3.243.863
Outras receitas (despesas) operacionais liquidas 63.586 - 63.586
Tr'flns.ferencms relativas a construcio de ativos 127725 ) 127725
préprios
3.464.194 (29.020) 3.435.174
Insumos adquiridos de terceiros
Custos dos produtos vendidos, materiais, energia,
. . (929.047) (406.688) (1.335.735)
servicos de terceiros e outros
Valor adicionado bruto 2.535.147 (435.708) 2.099.439
Depreciag@o e amortizagdo (231.591) - (231.591)
Valor adicionado liquido produzido pela 2.303.556 (435.708) 1.867.848
entidade
Valor adicionado recebido em transferéncia
Receitas financeiras 51.246 - 51.246
Valor adicionado total a distribuir 2.354.802 (435.708) 1.919.094
Pessoal 785.752 (391.773) 393.979
Impostos, taxas e contribui¢des (142.895) - (142.895)
Remuneracdo de capitais de terceiros 1.431.300 - 1.431.300
Remuneracdo de capitais de préprios 280.645 (43.935) 236.710
Valor adicionado total distribuido 2.354.802 (435.708) 1.919.094
7
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4 Resumo das principais praticas contabeis
As principais politicas contdbeis aplicadas na elaboracio destas demonstragdes financeiras estdo
definidas abaixo. Essas politicas vém sendo aplicadas de modo consistente aos exercicios
apresentados.

a. Base de consolidacao

(i) Controladas
A Companhia controla uma entidade quando estd exposta, ou tem direito sobre, os retornos
varidveis advindos de seu envolvimento com a entidade e tem a habilidade de afetar esses
retornos exercendo seu poder sobre a mesma. As demonstracdes financeiras de controladas sdo
incluidas nas demonstragdes financeiras consolidadas a partir da data em que o controle se inicia
até a data em que o controle deixa de existir.

(ii))  Transacdes eliminadas na consolidacdo
Saldos e transac¢des entre partes relacionadas, e quaisquer receitas ou despesas nio realizadas
derivadas de transagdes entre partes relacionadas, sao eliminados na preparagdo das
demonstracdes financeiras consolidadas.

b.  Receita
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
comercializag¢do de produtos e servicos no curso normal das atividades da Companhia e suas
controladas.

As receitas sdo mensuradas liquidas de impostos sobre vendas, devolugdes, descontos
comerciais e abatimentos.

Em conformidade com o Pronunciamento n° 30, emitido pelo Comité de Pronunciamentos
Contébeis - CPC 30 (R1) - Receitas, a Companhia e suas controladas reconhecem a receita
quando, e somente quando:

(i) o valor da receita pode ser mensurado com seguranca;

(ii) a Companhia e suas controladas tenham transferido para o comprador os riscos e os beneficios
mais significativos inerentes a propriedade do bem;

(ili) € provavel que beneficios econdmicos futuros fluam para a Companhia e suas controladas;

(iv)  a Companhia e suas controladas ndo mantém envolvimento continuado na gestao dos bens
vendidos em grau normalmente associado a propriedade nem efetivo controle de tais bens; e

(v) as despesas incorridas ou a serem incorridas, referentes a transacdo, possam ser confiavelmente
mensuradas.

¢. Moeda estrangeira
Transagcdes em moeda estrangeira sao convertidas para as respectivas moedas funcionais das
entidades pelas taxas de cambio nas datas das transacdes.

Ativos e passivos monetdrios denominados em moedas estrangeiras sdo convertidos para a
moeda funcional a taxa de cdmbio apurada na data do balanco. As diferencas de moedas

8
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estrangeiras resultantes da reconversao sao geralmente reconhecidas no resultado.

Operacoes no exterior

Os ativos e passivos de operagdes no exterior sdo convertidos para Real as taxas de cimbio
apuradas na data do balanco. As receitas e despesas de operacdes no exterior sdo convertidas
para Real as taxas de cAmbio apuradas nas datas das transagdes.

As diferengas de moedas estrangeiras geradas na conversao para moeda de apresentacao siao
reconhecidas em outros resultados abrangentes e acumuladas em ajustes de avaliacdo
patrimonial no patrimdnio liquido.

d. Instrumentos financeiros
A Companhia reconhece os empréstimos e recebiveis emitidos na data em que sdo originados.
Todos os outros instrumentos financeiros sdo reconhecidos inicialmente na data de negociacdo
em que a Companhia se torna uma parte das disposi¢des contratuais do instrumento.

A Companhia baixa um ativo financeiro quando os direitos contratuais aos fluxos de caixa de
ativo expiram, ou transfere os direitos de receber o fluxo de caixa contratual em uma transagao
na qual substancialmente todos os riscos e beneficios da propriedade do ativo financeiro sdao
transferidos, ou ndo transfere nem retem substancialmente todos os riscos e beneficios da
propriedade e ndo mantem o controle sobre o ativo transferido.

A Companhia baixa um passivo financeiro quando tem suas obrigacdes contratuais retiradas,
canceladas ou vencidas.

e 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 custos da transacdo, apds o reconhecimento inicial, sdo reconhecidos no resultado
quando incorridos. Ativos financeiros registrados pelo valor justo por meio do resultado sio
medidos pelo valor justo, e mudancas no valor justo desses ativos s@o reconhecidas no resultado
do exercicio.

e  Caixa e equivalentes de caixa
Caixa, bancos e aplica¢des financeiras sdo os itens do balanco patrimonial que sdo apresentados
na demonstragdo dos fluxos de caixa como caixa e equivalentes de caixa de liquidez imediata,
com vencimento médio de trés meses ou menos a contar da data do investimento, sujeitas a um
insignificante risco de mudanca de valor.

e Empréstimos e recebiveis
Estes ativos sdo reconhecidos inicialmente pelo valor justo acrescido de quaisquer custos de
transacdo atribuiveis. Apds o reconhecimento inicial, os empréstimos e recebiveis sdo medidos
pelo custo amortizado através do método dos juros efetivos.

e  Passivos financeiros ndo derivativos
Os passivos financeiros sao inicialmente mensurados pelo valor justo menos quaisquer custos de
transacdo diretamente atribuiveis. Apds o reconhecimento inicial, esses passivos sdo
mensurados pelo custo amortizado utilizando o método de juros efetivos.
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®  Reducdo ao valor recuperdvel de ativos financeiros
Os ativos financeiros ndo classificados como valor justo por meio do resultado, sdo avaliados a
cada data de balango para determinar se ha evidéncia objetiva de redug@o ao valor recuperavel.
Uma perda por redugdo ao valor recuperdvel € calculada como a diferenca entre o valor contabil
do ativo e o valor presente do fluxo de caixa futuro estimado, descontado na taxa de juros
efetiva original do ativo. As perdas sdo reconhecidas no resultado e refletidas na conta de
provisdao. Quando a Companhia considera que ndo ha perspectiva realista de recuperaciao do
ativo, o montante em causa é amortizado. Se o valor da perda por reducio ao valor recuperdvel
diminuir posteriormente e puder ser objetivamente relacionada com um evento ocorrido apds o
reconhecimento da reducio ao valor recuperdvel, a perda por reducdo ao valor recuperdvel
anteriormente reconhecida € revertida por meio do resultado.

e Instrumentos financeiros derivativos
Os derivativos sdo reconhecidos inicialmente pelo valor justo; quaisquer custos de transagdo
atribuiveis sdo reconhecidos no resultado quando incorridos. Apds o reconhecimento inicial, os
derivativos sdo mensurados pelo valor justo e as suas variagdes sdo reconhecidas no resultado.

e  Capital social
Custos adicionais diretamente atribuiveis a emissao de acdes sao reconhecidos como dedugao
do patrimdnio liquido, liquidos de quaisquer efeitos tributarios.

e. Estoques
Os estoques sao mensurados pelo menor valor entre o custo e o valor realizavel liquido. O custo
dos estoques € baseado no método do custo médio ponderado. O valor realizdvel liquido é o
preco estimado de venda no curso normal dos negécios, deduzido dos custos estimados de
conclusio e despesas de vendas. O custo de madeira transferida de ativos bioldgicos é
mensurado pelo custo apurado na data do corte.

f. Imobilizado
Itens do imobilizado sdo mensurados pelo custo histérico de aquisi¢do ou constru¢io, deduzido
de deprecia¢do acumulada e quaisquer perdas acumuladas de reducdo ao valor recuperdvel
(impairment).

Quaisquer ganhos ou perdas na venda ou na baixa de um item do imobilizado s@o reconhecidos
no resultado.

Os encargos financeiros de empréstimos, que sejam diretamente atribuiveis a aquisicdo ou a
construgdo 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 captacio sobre o saldo de obras em andamento. Esses custos sdo
amortizados ao longo das vidas titeis estimadas.

Depreciacdo

A depreciacdo é calculada com base no valor residual utilizando o método linear, ao longo da
vida util estimada de cada ativo e é geralmente reconhecida no resultado (exceto para terrenos e
construgdes em andamento).

A vida qtil estimada, os valores residuais e os métodos de depreciacio sdo revisados no final da

data do balango patrimonial, e o efeito de quaisquer mudancas nas estimativas é contabilizado
prospectivamente. Seguem taxas anuais de depreciagdo:
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Taxas ponderadas de depreciacdo anual

31/12/2016 31/12/2015
Prédios e edificagdes 3,84% 4,73%
Instalacdes e benfeitorias 8,80% 8,70%
Mboveis e utensilios 10,34% 9,99%
Veiculos 24,35% 23,42%
Instrumentos técnico-cientificos 15,58% 14,87%
Equipamentos de informatica 22,69% 22,88%
Méquinas e equipamentos 17,19% 12,21%
Benfeitorias em propriedades de terceiros 7,31% 8,57%
Matrizes de eucalipto 20% -

Ativo biologico

Os ativos bioldgicos consistem de florestas de eucalipto de plantio renovéveis para a produgdo
de celulose utilizada na fabricag¢do de papel. Estes ativos sdo mensurados ao seu valor justo
menos o custo de venda - cujo impacto reflete na demonstragdo de resultado do exercicio.

g. Arrendamento operacional
Os custos dos arrendamentos operacionais de terra sdo apropriados ao resultado de acordo com
o periodo de competéncia e posteriormente alocados ao custo de formacao das florestas
juntamente com demais custos relacionados.

Os pagamentos para os demais arrendamentos operacionais sdo reconhecidos no resultado pelo
método linear pelo prazo do arrendamento.

h. Intangivel

(i) Agio decorrente de combinacdo de negicios
O 4gio resultante de uma combinagdo de negdcios é demonstrado ao valor justo, liquido da
perda acumulada no valor recuperavel.

O 4gio € submetido anualmente a teste de redug@o no valor recuperdvel, ou com maior
frequéncia quando houver indica¢do de que poderdo apresentar reducdo. Se o valor recuperével
for menor que o valor contébil, a perda € reconhecida diretamente no resultado do exercicio e
nao € revertida em periodos subsequentes.

Quando da alienacdo de determinado ativo com o respectivo dgio alocado, o valor atribuivel de
agio é incluido na apuracao do lucro ou prejuizo da alienagao.

(ii))  Outros ativos intangiveis
Outros intangiveis, incluindo concessdo do terminal e software, adquiridos pela companhia tem
vida util definida e sdo mensurados pelo custo, deduzido da amortizacdo acumulada e quaiquer
perdas por impairment acumulados.

(iii)  Amortizacdo
A amortizagdo € calculada para amortizar o custo de itens do ativo intangivel, menos seus
valores residuais estimados, utilizando o método linear baseado na vida til estimada dos itens.
A amortizagdo é geralmente reconhecida no resultado. As vidas tteis estimadas sdo as
seguintes:

11
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Software 4 anos

Concessdo do terminal 14 anos
i. Reducao ao valor recuperavel

Ao fim de cada exercicio, o valor contdbil para determinar se h4 alguma indicag¢do de perda por

reducdo ao valor recuperavel € revisto. Se houver tal indicacdo, o montante recuperavel do ativo

¢ estimado. O 4gio ¢ testado anualmente para avaliagdo de impairment.

Para os testes de impairment, os ativos sdo agrupados juntos no menor ativo do grupo, que gera
entradas de caixa do uso que sdo em grande parte independentes das entradas de caixa de outros
ativos ou UGCs. O 4gio resultante de uma combinagdo de negécios € alocado para UGC ou
grupos de UGCs que devem se beneficiar das sinergias da combinacgao.

O valor recuperdvel de um ativo ou UGC é o maior entre o valor em uso e o seu justo valor
deduzido dos custos de venda. O valor em uso € baseado nos fluxos de caixa futuros,
descontados ao seu valor presente, utilizando uma taxa de desconto antes de impostos que
reflete as avaliagdes atuais de mercado do valor temporal do dinheiro e os riscos especificos do
ativo ou UGC.

Uma perda por impairment € reconhecida se o valor contdbil de um ativo ou UGC exceda seu
valor recuperavel. As perdas por impairment sdo reconhecidas nos lucros ou prejuizos.

Uma perda por impairment em relagdo a dgio nao é revertida. Para outros ativos, uma perda por
impairment € revertida somente na medida em que o valor contébil do ativo ndo exceda o valor
contdbil que teria sido determinado, liquido de depreciagdo ou amortizacao, caso nenhuma
perda por impairment tivesse sido reconhecida.

j- Fornecedores
Correspondem aos valores devidos aos fornecedores no curso normal do negécio da Companhia
e suas controladas.

k. Provisoes
Uma provisao € reconhecida como passivo, quando sdo obrigacdes presentes que possam ser
estimadas de maneira confidvel, e € mais provavel que um recurso econdmico seja exigido para
liquidar a obrigacao.

As provisdes sdo apuradas por meio do desconto dos fluxos de caixa futuros esperados a uma
taxa antes de impostos que reflita as avaliagcdes atuais de mercado quanto ao valor do dinheiro
no tempo e os riscos especificos para o passivo. Os custos financeiros incorridos sdo registrados
no resultado.

I.  Resultado por acao
O resultado por agdo basico € calculado por meio do resultado liquido do exercicio e a média
ponderada de acdes em circulagdo durante o exercicio. A Companhia ndo possui instrumentos
que poderiam potencialmente diluir o resultado por agao.

m. Imposto de renda e contribuicio social
O resultado com imposto de renda e contribui¢@o social compreende os impostos de renda
correntes e diferidos, os quais sdo reconhecidos no resultado a menos que estejam relacionados
a combinagdo de negdcios ou itens diretamente reconhecidos no patriménio liquido ou em
outros resultados abrangentes.
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O imposto de renda e a contribui¢do social do exercicio corrente e diferido sio calculados com
base nas aliquotas de 15%, acrescidas do adicional de 10% sobre o lucro tributdvel excedente de
R$ 240 anuais para imposto de renda - (IRPJ) e 9% sobre o lucro tributdvel para contribuigao
social sobre o lucro liquido, e consideram a compensacao de prejuizos fiscais e base negativa de
contribuicao social (CSLL), limitada a 30% do lucro tributdvel anual.

(i)  Impostos correntes
O imposto corrente é o imposto a pagar ou a receber esperado sobre lucro ou prejuizo tributdvel
do exercicio, e qualquer ajuste aos impostos a pagar em relacio aos exercicios anteriores. E
calculado com base nas aliquotas fiscais decretadas ou substancialmente decretadas na data de
apresentacgdo.

(ii))  Impostos diferidos
O imposto diferido é reconhecido em relagdo as diferengas tempordrias e prejuizos fiscais entre
os valores contdbeis de ativos e passivos para fins contédbeis e os correspondentes valores
usados para fins de tributa¢do. O imposto diferido ndo é reconhecido para as diferencas
tempordarias a seguir:

e O reconhecimento inicial de ativos e passivos em uma transa¢io que ndo seja combinacio de
negocios e que nao afete a contabilidade, tampouco o lucro ou o prejuizo tributdvel.

e  Diferencas relacionadas a investimentos em controladas, filiais e coligadas e participagdes em
empreendimentos sob controle conjunto (joint venture) na medida em que a Companhia é capaz
de controlar o momento da reversdo e é provadvel que elas ndo revertam num futuro previsivel.

e  Imposto diferido ndo € reconhecido para diferencas tempordrias tributdveis resultantes do
reconhecimento inicial de agio.

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 tributéria sobre a mesma entidade sujeita a tributag@o.

Os impostos diferidos ativos sdo reconhecidos por prejuizos fiscais, créditos fiscais ndo
utilizados e diferengas tempordrias dedutiveis quando € provavel que lucros futuros sujeitos a
tributacdo estardo disponiveis e contra os quais serdo utilizados. Os impostos diferidos ativos
sdo revisados a cada data de relatério e serdo reduzidos na medida em que ndo é mais provavel
que o beneficio fiscal serd realizado.

O imposto diferido é mensurado pelas aliquotas que se espera serem aplicadas as diferencas
tempordrias quando elas reverterem, baseando-se nas leis que foram decretadas ou
substantivamente decretadas até a data de apresentagdo das demonstra¢des financeiras.

n. Beneficios a empregados

Plano de previdéncia privada de contribuicdo definida

Um plano de contribui¢do definida € um plano de beneficios pds-emprego sob o qual uma
entidade paga contribuicdes fixas para uma entidade separada (Fundo de Previdéncia) e ndo terd
nenhuma obrigagado legal ou construtiva de pagar valores adicionais. As obrigac¢des por
contribuicdes aos planos de pensdo de contribui¢do definida sdo reconhecidas como despesas de

13

PAGINA: 61 de 114



DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2016 - ELDORADO BRASIL CELULOSE S.A. Verséo : 1

Notas Explicativas

Eldorado Brasil Celulose S.A.
Demonstragaes financeiras
em 31 de dezembro de 2016 e 2015

beneficios a empregados no resultado nos periodos durante os quais os empregados prestam
Servicos.

o. Novas normas e interpretacoes ainda nao adotadas
Uma série de novas normas, alteracdes de normas e interpretacdes internacionais serdo efetivas
para periodos iniciados apds 1° de janeiro de 2017. A Companhia ndo adotou essas alteracdes na
preparacgdo destas demonstragdes financeiras. A Companhia ndo planeja adotar estas normas de
forma antecipada.

(i) IFRS 9 - Financial Instruments (Instrumentos Financeiros)
A TFRS 9 substitui as orientagdes existentes na IAS 39 (CPC 38) Instrumentos Financeiros:
Reconhecimento e Mensuracdao. A IFRS 9 inclui novos modelos para a classificacio e
mensuragdo de instrumentos financeiros e a mensuragao de perdas esperadas de crédito para
ativos financeiros e contratuais, como também novos requisitos sobre a contabilizacdo de hedge.
A nova norma mantém as orientagdes existentes sobre o reconhecimento e desreconhecimento
de instrumentos financeiros da IAS 39.

A IFRS 9 entra em vigor para periodos anuais com inicio em ou apds 1° de janeiro de 2018, com
adocio antecipada permitida somente para demonstragdes financeiras de acordo com as IFRSs.

O impacto efetivo da ado¢do da IFRS 9 nas demonstracdes financeiras da Companhia em 2018
ndo pode ser estimado com confiancga, pois dependerd dos instrumentos financeiros que a
Companhia detiver e das condi¢des econdmicas em 2018, bem como de decisdes e julgamentos
contédbeis que a Companhia fard no futuro. A nova norma exigird que a Companhia revise seus
processos contdbeis e controles internos relacionados a classificacdo e mensuragdo de
instrumentos financeiros e essas alteracdes ainda ndo estdo finalizadas. A Companhia esta
avaliando os efeitos que a IFRS 9 vai ter nas demonstragdes financeiras e nas suas divulgagoes,
nesta fase a Companhia ndo identificou impactos relevantes nas suas demonstra¢des financeiras.

Divulgacoes
A TFRS 9 exigira extensivas novas divulgagdes, especificamente sobre a contabilidade de hedge,
risco de crédito e perdas de crédito esperadas.

Transicao
Os principais temas abordados na IFRS 9 a serem avaliados pela Companhia sdo:

e A determinagdo do modelo de negdcio dentro do qual um ativo financeiro € mantido.

® A designacio e revogacgdo de designagdes anteriores de determinados ativos e passivos
financeiros.

® A designagdo de determinados investimentos em instrumentos patrimoniais nao
mantidos para negociagdo.

(ii)) IFRS 15 Revenues from Contracts with Customers (Receita de Contratos com
Clientes)
A IFRS 15 introduz uma estrutura abrangente para determinar se e quando uma receita é
reconhecida, e como a receita ¢ mensurada. A IFRS 15 substitui as atuais normas para o
reconhecimento de receitas, incluindo o CPC 30 (IAS 18) Receitas, CPC 17 (IAS 11) Contratos
de Construcdo e a CPC 30 Interpretacdo A (IFRIC 13) Programas de Fidelidade com o Cliente
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A IFRS 15 entra em vigor para periodos anuais com inicio em ou apds 1° de janeiro de 2018. A
adocdo antecipada é permitida somente para demonstracdes financeiras de acordo com as
IFRSs. A Companhia esta avaliando os efeitos que a IFRS 15 vai ter nas demonstragdes
financeiras e nas suas divulgacdes, nesta fase a Companhia ndo identificou impactos relevantes
nas suas demonstracdes financeiras.

Venda de produtos

Para vendas, as receitas sdo atualmente reconhecidas quando as mercadorias sdo entregues na
localidade do cliente, considerado como 0 momento em que o cliente aceita os bens e os riscos e
beneficios relacionados a propriedade sao transferidos. A receita é reconhecida neste momento
desde que a receita e os custos possam ser mensurados de forma confidvel, o recebimento da
contraprestacdo seja provdvel e ndo haja envolvimento continuo da Administracdo com 0s
produtos.

Transicao

A Companhia adotara a IFRS 15 em suas demonstracdes financeiras para o exercicio findo em
31 de dezembro de 2018 e pretende utilizar a abordagem retrospectiva. Como resultado, a
Companbhia aplicard todos os requerimentos da IFRS 15 a cada periodo comparativo
apresentado ajustando suas demonstracoes financeiras anteriormente apresentadas.

A Companhia planeja utilizar os expedientes praticos para contratos concluidos. Isso significa
que os contratos concluidos que comecaram e terminaram no mesmo periodo de apresentagdo
comparativo, bem como os contratos que sdo contratos concluidos no inicio do periodo mais
antigo apresentado, ndo serdo reapresentados.

(iti) IFRS 16 Leases (Arrendamentos)
A TFRS 16 introduz um modelo tnico de contabilizacdo de arrendamentos no balanco
patrimonial para arrendatarios. Um arrendatario reconhece um ativo de direito de uso que
representa o seu direito de utilizar o ativo arrendado e um passivo de arrendamento que
representa a sua obrigacdo de efetuar pagamentos do arrendamento. Isen¢des opcionais estdo
disponiveis para arrendamentos de curto prazo e itens de baixo valor. A contabilidade do
arrendador permanece semelhante 2 norma atual, isto €, os arrendadores continuam a classificar
os arrendamentos em financeiros ou operacionais.

A TFRS 16 substitui as normas de arrendamento existentes, incluindo o CPC 06 (IAS 17)
Operacdes de Arrendamento Mercantil e o ICPC 03 (IFRIC 4, SIC 15 e SIC 27) Aspectos
Complementares das Operacdes de Arrendamento Mercantil.

A norma € efetiva para periodos anuais com inicio em ou apds 1° de janeiro de 2019. A adogdo
antecipada € permitida somente para demonstracdes financeiras de acordo com as IFRSs e
apenas para entidades que aplicam a IFRS 15 Receita de Contratos com Clientes em ou antes da
data de aplicacdo inicial da IFRS 16.

A Companhia estd avaliando os efeitos que a IFRS 16 vai ter nas demonstragdes financeiras e
nas suas divulgacdes.
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(iv)  Iniciativa de Divulgagdo (Alteragoes ao CPC 26/ IAS 7)
As alteragdes requerem divulgacdes adicionais que permitam aos usudrios das demonstragdes
financeiras entender e avaliar as mudancas nos passivos decorrentes de atividades de
financiamento, tanto mudangas decorrentes de fluxos de caixa quanto outras mudangas.

As alteracOes sdo efetivas para periodos anuais com inicio em ou apds 1° de janeiro de 2017. A
adocio antecipada é permitida somente para demonstracdes financeiras de acordo com as
IFRSs.

Para atender os novos requerimentos de divulgacdo, a Companhia pretende apresentar uma
reconciliacdo entre os saldos de abertura e fechamento de passivos com mudangas decorrentes
de atividades de financiamento.

(v)  Reconhecimento de Impostos Diferidos Ativos para Perdas Ndo Realizadas
(Alteracoes ao CPC 32/ IAS 12)
As alteracdes esclarecem a contabiliza¢do de impostos diferidos ativos para perdas nao
realizadas em instrumentos de divida mensurados a valor justo.

As alteracdes sao efetivas para periodos anuais com inicio em ou apds 1° de janeiro de 2017,
com adogdo antecipada permitida somente para demonstragdes financeiras de acordo com as
IFRSs.

A Companhia estd avaliando o potencial impacto em suas demonstracdes financeiras. Até agora,
a Companhia ndo espera qualquer impacto significativo.

(vi)  Outras alteracdes
Nao se espera que as novas normas ou normas alteradas a seguir tenham um impacto
significativo nas demonstrac¢des financeiras da Companhia.

* Alteragdes ao CPC 10 (IFRS 2) Pagamento baseado em ac¢des em relagdo a classificacio e
mensuragdo de determinadas transagdes com pagamento baseado em acdes.

* Alteracdes ao CPC 36 Demonstragdes Consolidadas (IFRS 10) e ao CPC 18 Investimento
em Coligada (IAS 28) em relagdo a vendas ou contribui¢des de ativos entre um investidor e
sua coligada ou seu empreendimento controlado em conjunto.

O Comité de Pronunciamentos Contdbeis ainda nao emitiu pronunciamento contabil ou
alteracdo nos pronunciamentos vigentes correspondentes a todas as novas IFRS. Portanto, a
adocio antecipada dessas IFRS nao € permitida para entidades que divulgam as suas
demonstragdes financeiras de acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil.

5 Caixa e equivalentes de caixa e titulos e valores mobiliarios

5.1 Caixa e equivalentes de caixa

Controladora Consolidado
31/12/2016 31/12/2015 31/12/2016 31/12/2015
Disponibilidades 6 5 7 7
Bancos - Dep6sitos a vista 8.692 104.292 173.187 309.651
Bancos - Aplicagdes financeiras (a) 820.904 954.493 871.443 954.493
829.602 1.058.790 1.044.637 1.264.151
16
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(a) Estas sdo aplicagdes financeiras de liquidez didria alocadas em Certificado de Depésito Bancério (“CDB-type”) de
institui¢des financeiras de primeira linha com o rendimento que acompanha a taxa interbancaria Certificado de
Depésito Interbancario (CDI). O rendimento médio acumulado no exercicio de 2016 foi de 1,00% a.m., (comparado
com 0,98% a.m. no acumulado de 2015), totalizando R$ 81.042 (R$ 40.379 no acumulado de 2015) do resultado
consolidado.

5.2 Titulos e valores mobiliarios

Controladora Consolidado
31/12/2016 31/12/2015 31/12/2016 31/12/2015
Fundo Caixa FI (a) 60.300 53.961 60.300 53.961
CDB CEF (b) 101.099 60.563 101.099 60.563
161.399 114.524 161.399 114.524
(a) Aplicacéo em renda fixa junto a Caixa Econdmica Federal, com rendimento bruto de 99,80% do CDI. Esses recursos

estdo atrelados como reciprocidade de aplicacdo financeira a Emissdo de Debéntures no FI-FGTS, conforme
demonstrado na nota explicativa n° 16.4.

(b) Aplicacéio CDB junto a Caixa Econémica Federal, com rendimento bruto de 101,50% do CDI. Esses recursos estdo

atrelados como reciprocidade de aplicagdo financeira a Emissdo de ACC e NCE, conforme demonstrado na nota
explicativa n° 16.2 (i) e (vi).

6 Contas a receber de clientes

Controladora Consolidada
31/12/2016 31/12/2015 31/12/2016 31/12/2015
(Reapresentado)
Mercado nacional 139.369 117.450 139.370 117.451
Mercado externo 814.751 1.011.082 386.083 423.409
954.120 1.128.532 525.453 540.860

O saldo de contas a receber por idade de vencimento estd demonstrado como segue:

Controladora Consolidada
31/12/2016 31/12/2015 31/12/2016 31/12/2015
(Reapresentado)
A vencer 768.320 954.837 432.458 453.384
Vencido entre 1 a 30 dias 167.675 162.940 64.772 35.388
Vencido entre 31 e 60 dias 6.547 6.189 12.962 28.586
Vencido entre 61 e 90 dias 2.420 1.874 4.803 16.152
Acima de 90 dias 9.158 2.692 10.458 7.350
954.120 1.128.532 525.453 540.860

A Companhia nao identificou a necessidade de constituir provisdo para créditos de liquidagdo
duvidosa, uma vez que possui instrumentos financeiros de protecdo ao crédito para mercados de
alto risco, andlise e monitoramento constante dos limites de créditos concedidos e cobranga
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ativa de valores pendentes e vencidos em todos os mercados em que atua, desta forma esse
conjunto de boas préticas colaboram fortemente e garantem o recebimento.

Partes relacionadas

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

estdo a seguir apresentados:

Ativo

Circulante

Cellulose Eldorado Austria GmbH (nota 6)

Eldorado EUA (nota 6)

JBS (nota 6)

Eldorado Intl. Finance GmbH
Empréstimos para administradores

Passivo
Circulante

JBS (nota 15)

JBS (nota 15)

Cellulose Eldorado Austria GmbH
Eldorado Intl. Finance GmbH

J&F Investimentos S.A.

J&F Investimentos S.A. (nota 15)
Rishis Empreend. e Partic. (nota 15)

Naio Circulante

Cellulose Eldorado Austria GmbH
Eldorado Intl. Finance GmbH

Resultado

Cellulose Eldorado Austria GmbH
Eldorado EUA Inc.
JBS

JBS
Enersea Comercializ. de Energia

Total da receita (nota 21)

Cellulose Eldorado Austria (nota 24)
Eldorado Intl. Finance GmbH (nota 24)
JBS

J&F Investimentos S.A. (nota 24)

J&F Investimentos S.A. (nota 24)

J&F Investimentos S.A.

J&F Investimentos S.A. (nota 24)
Rishis Empreend. e Partic.

Modalidade

Venda de celulose
Venda de celulose
Venda de cavaco

Repasse de custos
Empréstimo (viii)

Modalidade

Aquisi¢do de
imobilizados (i)
Diversos (vii)

PPE (iv)

PPE (v)

Aval (ii)

Conta corrente (vi)
Prestacdo de servico

PPE (iv)
PPE (v)

Modalidade

Venda de celulose
Venda de celulose
Venda de cavaco
Venda de macico
florestal

Venda de energia

PPE (iv)

PPE (v)

Diversos (vii)

Aval (ii)

Conta corrente (iii)
Conta corrente (vi)
Conta corrente
Prestacdo de servico

Controladora Consolidado
31/12/2016 31/12/2015 31/12/2016 31/12/2015
695.907 866.797 - -
94.377 121.477 - -
356 985 356 985
2.741 - - -
24.500 - 24.500 -
817.881 989.259 24.856 985

Controladora C lidad
31/12/2016 31/12/2015 31/12/2016 31/12/2015
- 12.981 - 12.981
218 190 218 190
74.041 - - -
5.158 - - -
36.205 45.153 36.205 45.153
4.500 - 4.500 -
7.704 246 - -
127.826 58.570 40.923 58.324
250.317 - - -
1.114.612 - - -
1.364.929 - - -

Controladora C lidad
31/12/2016 31/12/2015 31/12/2016 31/12/2015
1.929.487 2.109.964 - -
232.315 291.668 - -
4.162 35.814 4.162 35.814

752 - 752

129 - 129 -
2.166.845 2.437.446 5.043 35.814
(12.709) - N B
(58.101) - R B
(2.702) (41.256) (2.702) (41.256)
(76.939) (80.804) (76.939) (80.804)
- (18.429) - (18.429)
(4.500) - (4.500) -
23.918 - 23.918 -
(23.267) (9.422) - -
2.012.545 2.287.535 (55.180) (104.675)

Refere-se a valores a pagar decorrente da aquisicdo de imobilizados.Em novembro de 2016 houve a liquidacio antecipada de 100% da divida.

Aval concedido pela holding J&F Investimentos S.A., para garantia das operagdes de financiamentos que a Eldorado possui com institui¢cdes

financeiras.
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(iii) Conta corrente com a controladora J&F Investimentos S.A. com taxa de juros equivalente a CDI + 3% a.a., foi liquidada em margo de 2015.

(iv) Operagido de financiamento a exportacao (pré-pagamento a exportacao) concedida pela Cellulose Eldorado Austria GmbH para a Eldorado Brasil
Celulose S.A com prazo de 5 anos, com taxa de juros de 6% a.a. + variagdo cambial.

) Operagdo de financiamento a exportacdo (pré-pagamento a exportacdo) concedida pela Eldorado Intl. Finance GmbH para a Eldorado Brasil Celulose
S.A com prazo de 5 anos, com taxa de juros de 9,8% a.a. + variacdo cambial.

(vi) Conta corrente com a controladora J&F Investimentos S.A. referente a indenizagio pela entrega de drea de brotagdo de florestas de eucalipto inferior ao
acordado no compromisso de compra e venda da Fazenda Bonito.

(vii) Refere-se a valores a pagar sobre diversas transacdes, dentre elas: frete no transporte de madeira, aquisi¢do de consumiveis para utilizagdo no
refeitério, aluguel de imével administrativo e de data center, etc. Em 2015 refere-se substancialmente a compra de madeira, dentre outros.

(viii) Empréstimos ao Diretor Presidente a taxa 100% CDI, com vencimento em 31 de dezembro de 2017.

7.1 Remuneracio dos dirigentes
A despesa de remuneracio do pessoal-chave da Administracdo inclui conselheiros e diretores,
apresenta os seguintes montantes para os periodos findos em:

31/12/2016 31/12/2015
Beneficios a curto prazo (a) 23.334 16.385

(a) Os beneficios incluem remuneracdo fixa (saldrios, férias e 13° saldrio), contribui¢do previdencidria ao Instituto
Nacional de Seguro Social (INSS), ao Fundo de Garantia por Tempo de Servigo (FGTS), bonus e outros.Todos os
diretores sdo parte de contrato de trabalho no regime da Consolidacdo das Leis do Trabalho (CLT) e seguem todas as
prerrogativas legais de remuneragdes e beneficios.

8 Estoques

Controladora Consolidado
31/12/2016 31/12/2015 31/12/2016 31/12/2015
(Reapresentado)
Mudas 3.404 1.657 3.404 1.657
Matéria-prima (madeira para produgdo) 165.232 101.613 165.232 101.612
Celulose 42.829 41.689 199.055 316.610
Insumos 23.539 16.871 23.539 16.871
Almoxarifados 114.836 93.250 114.956 93.356
349.840 255.080 506.186 530.106

Durante o periodo foi adicionado ao estoque de matéria-prima o montante de R$ 103.487
(R$ 57.202 em 31 de dezembro de 2015), referente ao corte de ativo bioldgico, conforme
demonstrado na nota explicativa n°® 11.

9 Tributos a recuperar

Controladora Consolidado
31/12/2016 31/12/2015 31/12/2016 31/12/2015
ICMS (i) 825.284 590.604 828.768 590.699
PIS e COFINS (ii) 18.153 299.858 18.227 301.624
IPI 68 2.831 68 2.831
ISS 111 155 111 155
INSS - 545 - 545
REINTEGRA (iii) 11.269 41.429 11.269 41.430
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IRREF (iv) 30.184 12.453 30.195 15.183

IRPJ antecipacéo (v) 11.267 - 11.267 -

CSLL antecipagio (v) 12.656 - 12.656 -
908.992 947.875 912.561 952.467

Desmembramento

Ativo circulante 168.177 369.717 168.913 371.640

Ativo ndo circulante 740.815 578.158 743.648 580.827
908.992 947.875 912.561 952.467

i ICMS

A Companhia possui saldo de ICMS acumulado ao longo dos tltimos exercicios provenientes
de créditos por aquisi¢do de insumos aplicados no processo produtivo, bens classificados como
ativo imobilizado para implantag@o de sua unidade localizada em Trés Lagoas -MS.

A Companhia vem priorizando uma série de acdes no sentido de maximizar a utilizagdo desses
créditos e, atualmente, ndo sdo esperados prejuizos na sua realizagdo. Entre as agdes mantidas
pela Administracdo, destaca-se a expectativa de realizagdo desses créditos através do
incremento das vendas de celulose para o mercado interno, e a concessdo pelo governo do Mato
Grosso do Sul do direito de utilizar o crédito de ICMS para pagar fornecedores contratados para
expandir a capacidade de produgao.

@ii) PIS e COFINS
Corresponde substancialmente a créditos ndo cumulativos de PIS e COFINS por aquisicdo de
imobilizado, em decorréncia da finalizagdo da construcio de sua planta industrial colocada em
operacdo ao final do exercicio de 2012. Este montante refere-se a créditos incidentes sobre
aquisi¢des de equipamentos e de prestacdo de servicos, os quais s@o 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, e processo de pedidos de
ressarcimento a Receita Federal.

(iii) REINTEGRA
A partir de outubro de 2014, a Companhia adotou o decreto n® 7.633, de 01 de dezembro de
2011, que regulamentou o REINTEGRA.

O Reintegra estabelece a possibilidade da pessoa juridica produtora, que efetua a exportagao de
bens manufaturados no pais, apurar valor para fins de ressarcimento parcial ou integral de
residuo tributdrio existente na sua cadeia de producdo. A regulamentacdo do Reintegra
estabelece que o valor serd calculado mediante a aplicagdo do percentual vigente a época da
transagdo, sobre a receita decorrente da exportacao de bens produzidos pela pessoa juridica
produtora.

(iv) IRRF
Corresponde ao imposto de renda retido na fonte sobre aplica¢Ges financeiras de curto prazo,
realizdvel mediante compensac¢io com imposto de renda e contribui¢@o social a pagar sobre
lucros.
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Eldorado Brasil Celulose S.A.
Demonstragaes financeiras
em 31 de dezembro de 2016 e 2015

IRPJ e CSLL - Antecipacao

Corresponde ao imposto de renda e contribui¢@o social pessoa juridica recolhido
antecipadamente com base no lucro fiscal apurado, atendendo as regras previstas na sistemdatica
do regime de apuracdo pelo Lucro Real. Ao final de cada exercicio, o saldo antecipado é
realizado através da compensagdo com o montante apurado de imposto de renda e contribui¢do
social corrente devido.

Adiantamentos a fornecedores

Controladora Consolidado

31/12/2016 31/12/2015 31/12/2016 31/12/2015

Compra de madeira (i) 89.665 68.746 89.665 68.746

Outros 17.742 31.282 17.860 37.053
107.407 100.028 107.525 105.799

Desmembramento

Ativo circulante 30.459 40.517 30.577 46.288

Ativo néo circulante 76.948 59.511 76.948 59.511
107.407 100.028 107.525 105.799

Referem-se a adiantamentos efetuados aos fornecedores de madeira, em conformidade com contratos de compra para
entrega futura, cuja exigibilidade ocorrerd quando do recebimento fisico da madeira. Especialistas da Companhia
avaliam e acompanham o desenvolvimento das florestas, visando a mitigar riscos associados ao cumprimento do
contrato.

Ativos biolégicos
Os ativos bioldgicos da Companhia estdo representados por florestas de eucalipto em formagao,

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

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

Controladora Consolidado

31/12/2016 31/12/2015 31/12/2016 31/12/2015

No inicio do exercicio 1.736.309 1.508.171 1.736.309 1.508.171

Movimentag¢do do valor justo de ativo biolégico

liquido das despesas de venda 1.348 16.473 1.348 16.473

Corte da floresta para estoque (103.487) (57.202) (103.487) (57.202)

Custo aplicado na formagéo 416.619 268.867 416.619 268.867
2.050.789 1.736.309 2.050.789 1.736.309

Atualmente, a Companhia possui uma drea produtiva de 226.528 hectares (203.426 hectares em
31 dezembro de 2015), desconsiderando, entre outras, as dreas de preservacdo permanente e de
reserva legal, visando ao atendimento a legislacdo ambiental vigente.
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Premissas para o reconhecimento do valor justo dos ativos biolégicos

De acordo com a hierarquia estabelecida no CPC 46 (equivalente ao IFRS 13) “Medidas ao
valor justo”, o cdlculo dos ativos bioldgicos € classificado no nivel 3, devido a sua estrutura de
complexidade e de célculo.

A Companhia, para reconhecer seus ativos bioldgicos a valor justo, utilizou o modelo de Fluxo
de Caixa Descontado (DCF - Discounted Cash Flow). Em linhas gerais, a metodologia pode ser
sintetizada pela projecdo de crescimento da floresta e subsequente exaustdo da mesma, com
idade de corte entre 6 e 8 anos, considerando-se restricdes operacionais e de demanda anual.

O volume de produgao de 4rvores a ser cortada foi estimado considerando a produtividade
média em metros ctbicos de madeira de cada plantag@o por hectare na época da colheita. Esse
crescimento € representado pelo Incremento Médio Anual (IMA) expresso em metros ctibicos
por hectare/ano.Os custos de manuseio das culturas contemplam gastos com a adubagao,
controle de plantas daninhas, combate a formigas e outras pragas, manuten¢do de estradas e
aceiros, e outros servicos necessarios a manutenc¢do das florestas plantadas.

A Companhia decidiu por avaliar trimestralmente seu ativo bioldgico, por entender que esse
procedimento € suficiente para demonstrar a evolucio do valor justo das florestas.

Os principais pontos considerados na estimativa do valor justo dos ativos biol6gicos foram:

2016 2015
Area produtiva atual (hectare) 226.528 203.426
Incremento médio anual (IMA) - m3/ hectare 38,46 37,57
Taxa de desconto (WACC sem indice de precos ao consumidor) - % 4,5 4,5
12 Investimentos
Controladora 31/12/2016 31/12/2015
(Reapresentado)
Ativo

Rishis Empreendimentos e Participagdes S.A. 91.073 77.843
Agio com investimento em controladas 17.001 17.001
Adiantamento para futuro aumento de capital (a) - 13.217
108.074 108.061

Passivo
Cellulose Eldorado Austria GmbH (87.412) (126.929)
(87.412) (126.929)

(a) Adiantamento para futuro aumento de capital para a controlada Rishis, integralizado em janeiro de 2016.
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Informacdes relevantes sobre as controladas em 31 de dezembro de 2016

Investimentos em controladas

Cellulose Eldorado Austria Gmbh
Rishis Empreendimentos e Participacdes S.A.

Saldo em 31 de dezembro de 2015

Cellulose Eldorado Austria Gmbh
Rishis Empreendimentos e Participacdes S.A.

Saldo em 31 de dezembro de 2016

Ano

(Reapresentado)

31 de dezembro de 2015
31 de dezembro de 2015

31 de dezembro de 2016
31 de dezembro de 2016

Participacdo

100%
100%

100%
100%

Eldorado Brasil Celulose S.A.

Demonstragaes financeiras

em 31 de dezembro de 2016 e 2015

Lucro nao Participacio da Participacio da Ajustes
Ativo realizado Companhia nos Lucro ou Companhia nos ac lados de
liquido nos estoques ativos liquidos prejuizo lucros/ prejuizos conversao
32.966 (159.895) (126.929) 82.702 (23.850) (2.248)
77.843 - 77.843 (6.112) (6.112) -
110.809 (159.895) (49.086) 76.590 (29.962) (2.248)
(20.974) (66.438) (87.412) (62.369) 31.089 8.429
91.073 - 91.073 13 13 -
70.099 (66.438) 3.661 (62.356) 31.102 8.429
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Controladas

Cellulose Eldorado Austria GmbH

Em dezembro de 2012, foram abertas duas unidades estrategicamente localizadas no exterior,
denominadas Eldorado USA Inc. (Estados Unidos) e Cellulose Eldorado Austria GmbH
(Austria), com o objetivo de atender a demanda de contratos de venda firmados no exterior e de
prospecg¢ao de novas vendas no exterior. Adicionalmente, foi aberto em 2013, um escritério
comercial na China (Xangai), em continuidade a expansao da presenca da Companhia no
mercado externo.

A Eldorado Intl Finance GmbH é uma sociedade constituida para a emissdo de bonus no
mercado internacional, de modo a segregar tal fun¢do das demais atividades realizadas pelas
controladas da Eldorado. A sociedade foi constituida em fevereiro de 2016, tendo iniciado suas
atividades em junho de 2016, com a emissdo do bonus.

Rishis Empreendimentos e Participagoes S.A.

Rishis € uma sociedade voltada, entre outras atividades, a exploracdo de armazéns alfandegados
e terminais e a prestacdo de servigcos de “operador portudrio”, sendo arrendataria de armazéns
externos localizados na margem direita do Porto de Santos, totalizando uma area de,
aproximadamente, 12.000 m2.

Em 12 de agosto de 2011, a Companhia adquiriu um bdnus de subscri¢cao 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 pagos em 36 parcelas. Do direito exercido, foram subscritas
279.569 agodes da Rishis e, consequentemente, foram integralizados R$ 7.299 no capital social
realizado da Rishis.

Em 8 de outubro de 2013, a Companhia adquiriu o controle da Rishis através do aumento de
participacdo aciondria de 46,32% para 60%.

Em 11 de agosto de 2014, a Companhia adquiriu participag@o adicional de 40% na Rishis,
através de pagamento em espécie, passando de 60% para 100%.

Em 30 de junho de 2015, a Companhia iniciou sua operacao no porto de Santos.

A Administragdo da Companhia busca, com essa transag¢do, aumento da eficiéncia operacional
logistica, adicionando competitividade na exportacio de celulose.
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13 Imobilizado

Controladora 2016
Taxas ponderadas
anuais de Depreciacio
depreciacio Custo acumulada Liquido
Terra nua e terrenos - 101.701 - 101.701
Prédios e edificacdes 3,84% 1.094.689 (126.718) 967.971
Benfeitorias em propriedade de terceiros 10% 14.746 4.510) 10.236
Instalacdes e benfeitorias 9,66% 249.505 (39.034) 210.471
Moveis e utensilios 10,13% 7.990 (2.276) 5.714
Veiculos 24,35% 138.376 (61.104) 77.272
Instrumentos técnicos-cientificos 15,49% 5.893 (2.712) 3.181
Equipamentos e informdtica 22,58% 62.169 (43.870) 18.299
Miquinas e equipamentos 17,22% 3.747.928 (601.473) 3.146.455
Matrizes de eucalipto 20% 79 (13) 66
Obras em andamento e adiantamento para imobilizado - 218.903 - 218.903
5.641.979 (881.710) 4.760.269
Controladora 2015
Taxas ponderadas
anuais de Depreciacio
depreciacio Custo acumulada Liquido
Terra nua e terrenos - 101.701 - 101.701
Prédios e edificacoes 4,73% 1.059.722 (94.779) 964.943
Benfeitorias em propriedade de terceiros 10% 14.746 (3.035) 11.711
Instalagdes e benfeitorias 8,40% 234.651 (27.779) 206.872
Moveis e utensilios 9,77% 7.050 (1.623) 5.427
Veiculos 23,40% 133.829 (42.813) 91.016
Instrumentos técnicos-cientificos 14,76% 4.890 (2.191) 2.699
Equipamentos e informdtica 22,74% 60.039 (32.586) 27.453
Méquinas e equipamentos 12,22% 3.663.062 (438.291) 3.224.771
Obras em andamento e adiantamento para imobilizado - 128.400 - 128.400
5.408.090 (643.097) 4.764.993
Consolidado 2016
Taxas ponderadas

anuais de Depreciacao
depreciacio Custo acumulada Liquido
Terra nua e terrenos - 101.701 - 101.701
Prédios e edificacoes 3,84% 1.094.689 (126.718) 967.971
Benfeitorias em propriedade de terceiros 7.31% 70.560 (9.467) 61.093
Instalagdes e benfeitorias 9,71% 254.664 (39.047) 215.617
Moveis e utensilios 10,34% 8.360 (2.370) 5.990
Veiculos 24,35% 138.489 (61.194) 77.295
Instrumentos técnicos-cientificos 15,58% 5.893 (2.712) 3.181
Equipamentos e informdtica 22,69% 63.282 (44.410) 18.872
Méquinas e equipamentos 17,19% 3.757.283 (602.233) 3.155.050
Matrizes de eucalipto 20% 79 (13) 66
Obras em andamento e adiantamento para imobilizado - 224.806 - 224.806
5.719.806 (888.164) 4.831.642
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Consolidado 2015
Taxas ponderadas
anuais de Depreciacio
depreciacio Custo Acumulada Liquido
Terra nua e terrenos - 101.701 - 101.701
Prédios e edificacoes 4,73% 1.059.722 (94.779) 964.943
Benfeitorias em propriedade de terceiros 8,57% 70.030 (4.023) 66.007
Instalacoes e benfeitorias 8,70% 239.817 (27.788) 212.029
Moveis e utensilios 9,99% 7.405 (1.651) 5.754
Veiculos 23,42% 133.965 (42.868) 91.097
Instrumentos técnicos-cientificos 14,87% 4.891 (2.192) 2.699
Equipamentos e informdtica 22,88% 61.085 (32.932) 28.153
Méquinas e equipamentos 12,21% 3.671.687 (438.363) 3.233.324
Obras em andamento e adiantamento para imobilizado - 129.272 - 129.272
5.479.575 (644.596) 4.834.979
Movimentacio do ativo imobilizado
Controladora
Saldo em Saldo em
Movimentacdo 31/12/2015 Adicdes Baixas Transferéncias Depreciacio 31/12/2016
Terra nua e terrenos 101.701 - - - - 101.701
Prédios e edificacoes 964.943 - - 34.967 (31.939) 967.971
Benfeitorias em propriedade de
terceiros 11.711 - - - (1.475) 10.236
Instalagdes e benfeitorias 206.872 427 - 14.428 (11.256) 210.471
Moveis e utensilios 5.427 797 - 143 (653) 5.714
Veiculos 91.016 33.397 (20.687) - (26.454) 77.272
Instrumentos técnico-cientificos 2.699 989 - 14 (521) 3.181
Equipamentos de informdtica 27.453 1.914 - 216 (11.284) 18.299
Méquinas e equipamentos 3.224.771 72.764 (13.854) 26.943 (164.169) 3.146.455
Matrizes de eucalipto - - - 79 (13) 66
Obras em andamento e
adiantamentos para imobilizado 128.400 168.572 - (78.069) - 218.903
4.764.993 278.860 (34.541) (1.279) (247.764) 4.760.269
Saldo em Saldo em
Movimentacdo 31/12/2014 Adicoes Baixas Transferéncias Depreciacio 31/12/2015
Terra nua e terrenos 101.701 - - - - 101.701
Prédios e edificacdes 1.025.142 21.222 (23.172) (28.202) (30.047) 964.943
Benfeitorias em propriedade
de terceiros 13.185 - - - (1.474) 11.711
Instalacoes e benfeitorias 195.688 449 - 21.032 (10.297) 206.872
Moveis e utensilios 5.216 570 - 222 (581) 5.427
Veiculos 85.864 30.974 (3.342) 268 (22.748) 91.016
Instrumentos técnico-
cientificos 2.427 647 - 75 (450) 2.699
Equipamentos de informdtica 31.077 3.831 (110) 3.757 (11.102) 27.453
Migquinas e equipamentos 3.323.023 27.472 (7.327) 31.526 (149.923) 3.224.771
Obras em andamento e
adiantamentos para
imobilizado 64.581 94.148 - (30.329) - 128.400
4.847.904 179.313 (33.951) (1.651) (226.622) 4.764.993
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Consolidado
Saldo em Variaciao Saldo em
Movimentacio 31/12/2015 Adicoes Baixas Transferéncias Depreciacio cambial 31/12/2016
Terra nua e terrenos 101.701 - - - - - 101.701
Prédios e -
edificag¢des 964.943 - - 34.967 (31.939) 967.971
Benfeitorias em -
propriedade de
terceiros 66.007 - - 530 (5.444) 61.093
Instalacoes e (@)
benfeitorias 212.029 427 - 14.427 (11.259) 215.617
Moveis e utensilios 5.754 825 - 148 (719) (18) 5.990
Veiculos 91.097 33.397 (20.687) - (26.485) 27 77.295
Instrumentos -
técnico-cientificos 2.699 989 - 14 (521) 3.181
Equipamentos de 47)
informética 28.153 1.913 - 328 (11.475) 18.872
Méquinas e -
equipamentos 3.233.324 72.764 (13.854) 27.671 (164.855) 3.155.050
Matrizes de -
eucalipto - - - 79 (13) 66
Obras em
andamento e
adiantamentos para
imobilizado 129.272 175.005 - (79.470) - (1) 224.806
4.834.979 285.320 (34.541) (1.306) (252.710) (100) 4.831.642
Saldo em Saldo em
Movimentacio 31/12/2014 Adicdes Baixas Transferéncias Depreciacao 31/12/2015
Terra nua e terrenos 101.701 - - - - 101.701
Prédios e edificacoes 1.025.142 21.222 (23.172) (28.202) (30.047) 964.943
Benfeitorias em propriedade de
terceiros 13.185 - - 55.283 (2.461) 66.007
Instalagdes e benfeitorias 200.828 463 - 21.041 (10.303) 212.029
Moveis e utensilios 5.251 616 - 491 (604) 5.754
Veiculos 85.864 30.974 (3.752) 813 (22.802) 91.097
Instrumentos técnico-cientificos 2.427 647 - 75 (450) 2.699
Equipamentos de informdtica 31.578 3.906 (110) 4.091 (11.312) 28.153
Migquinas e equipamentos 3.323.058 27.495 (7.327) 40.086 (149.988) 3.233.324
Obras em andamento e
adiantamentos para imobilizado 97.350 127.725 - (95.803) - 129.272
4.886.384 213.048 (34.361) (2.125) (227.967) 4.834.979

Obras em andamento e adiantamentos para imobilizado

Os montantes em aberto com obras em andamento e com adiantamentos para imobilizagdo em
31 de dezembro de 2016 sdo relacionados as melhorias estruturais da fabrica de celulose e seu
entorno, bem como com gastos com engenharia bésica, licenciamento ambiental e obras de
infraestrutura para a constru¢ao do Projeto Vanguarda 2.0, nova linha de produ¢do com
capacidade de mais de 2,3 milhdes de toneladas de celulose por ano.

Os ativos da Companhia sdo dados em garantia aos seus empréstimos e financiamentos até o
limite mdximo de cada uma das dividas assumidas (nota explicativa n° 16).

Teste de valor recuperdvel - imobilizado

O saldo de imobilizado e outros ativos sao revistos anualmente para se identificar evidéncias de
perdas ndo recuperdveis, ou ainda, sempre que eventos ou alteragdes nas circunstancias
indicarem que o valor contdbil pode nao ser recuperdavel. No periodo, ndo foram identificadas
evidéncias de perdas ndo recuperaveis.
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Intangivel

Software de informatica

Software de informatica

Agio
Software de informatica
Concessao de terminal

Agio
Software de informatica
Concessao de terminal

Versdo: 1

Eldorado Brasil Celulose S.A.
Demonstragaes financeiras
em 31 de dezembro de 2016 e 2015

Movimentacao do ativo intangivel

Controladora

Movimentacao

Software de informatica

Movimentacao

Software de informatica

Consolidado

Movimentacao

Agio (a)
Software de informatica
Concessao de terminal

Controladora 2016
Taxas ponderadas
anuais de Amortizacio
amortizacio Custo acumulada Liquido
25,10%  14.387 (7.937) 6.450
Controladora 2015
Taxas ponderadas
anuais de Amortizacio
amortizacio Custo acumulada Liquido
23,59%  12.691 (5.412) 7.279
Consolidado 2016
Taxas ponderadas
anuais de Amortizacao
amortizacio Custo acumulada Liquido
- 17.001 - 17.001
25,18%  15.041 (8.134) 6.907
7,14%  20.988 (8.036) 12.952
53.030 (16.170) 36.860
Consolidado 2015
Taxas ponderadas
anuais de Amortizacio
amortizacao Custo acumulada Liquido
- 17.001 - 17.001
23,20% 13.319 (5.481) 7.838
7,14% 20.988 (6.537) 14.451
51.308 (12.018) 39.290
31/12/2015 Adicoes Transferéncias Amortizacoes 31/12/2016
7.279 417 1.279 (2.525) 6.450
31/12/2014 Adicoes Transferéncias Amortizacoes 31/12/2015
6.093 1.622 1.651 (2.087) 7.279
31/12/2015 Adicoes Transferéncias Amortizacoes 31/12/2016
17.001 - - - 17.001
7.838 418 1.306 (2.655) 6.907
14451 - - (1.499) 12.952
39.290 418 1.306 (4.154) 36.860
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Movimentacao 31/12/2014 Adicoes Transferéncias Amortizacdes 31/12/2015
Agio (a) 17.001 - - - 17.001
Software de informatica 6.216 1.622 2.125 (2.125) 7.838
Concessdo de terminal 15.950 - - (1.499) 14.451

39.167 1.622 2.125 (3.624) 39.290

Refere-se ao 4gio Rishis (nota 12).

Bens do ativo imobilizado e intangivel (exceto dgio) teste de impairment

Em 31 de dezembro de 2016, a Companhia avaliou se havia qualquer indicacio de que seus
ativos ao final de suas vidas tuteis talvez estivessem danificados ou desvalorizados, e concluiu
que ndo ha nenhuma indicac¢do de impairment.

Fornecedores

Materiais e servigos
Insumos
Outros

Empréstimos e financiamentos

Modalidade

Financiamentos para aquisicao de ativo
imobilizado

FINAME - Financiamentos a Empreendimentos
ACC - Adiantamento Contrato Cambio (i)
BNDES - Subcrédito A (ii)

BNDES - Subcrédito B (ii)

BNDES - Subcrédito C H e L (ii)

BNDES - Subcrédito G (ii)

BNDES - Subcrédito K (ii)

BNDES - Subcrédito D (ii)

BNDES - Subcrédito E (ii)

BNDES - Subcrédito F e J (ii)

BNDES - Subcrédito I (ii)

FINEM Florestal (xii)

ECAs - Export Credit Agencies (iii)

Debéntures (segunda emissio) (iv)

FCO - Fundo para o Financiamento do Centro-Oeste
v)

Capital de Giro (vii)

PPE (viii)

NCE (vi)

CCB (xi)

Leasing

Controladora Consolidado

31/12/2016 31/12/2015 31/12/2016 31/12/2015

48.520 52.842 55.139 60.169

141.702 106.373 141.702 106.373

39.089 44.558 42.209 46.420

229.311 203.773 239.050 212.962

Controladora
Taxa média anual de juros e comissdes 31/12/2016 31/12/2015
Juros médios de 3% a 8% a.a 62.435 83.545
Variagdo cambial + juros 1.059.251 1.257.038
TILP + juros de 3,32% a.a. 388.650 448.209
Taxa varidvel BNDES + juros de 3,32% a.a. 873.196 1.229.368
Taxa varidvel BNDES + juros de 4,52% a.a. 994.585 1.402.647
TILP + juros de 2,92% a.a. 101.657 118.249
TILP 19.008 16.587
TILP + juros de 1,8% a.a. 107.098 124.578
Taxa varidvel BNDES + juros de 1,8% a.a. 403.073 569.746
Taxa varidvel BNDES + juros 3% a.a. 224.846 317.820
TILP + juros de 1,4% a.a. 27.504 31.993
TILP / selic + spread 174.690 -
Variagao cambial + juros de 2,8% a.a. a 5,69%

a.a. 999.609 1.415.564
IPCA + juros de 7,41% a.a. 1.211.140 1.146.333
Juros de 8,5% a 9% a.a. 23.565 23.560
Taxa de 5,74% a.a. em US$ 33.739 50.290
LIBOR + spread 36.631 -
CDI + spread 859.824 1.127.823
Pré-fixada 16.955 -
Pré-fixada - 12,9854% a.a. em R$ 2.715 3.283
7.620.171 9.366.633
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Controladora
Desmembramento 31/12/2016 31/12/2015
Passivo circulante 2.291.414 2.286.481
Passivo ndo circulante 5.328.757 7.080.152
7.620.171 9.366.633
_Controladora
O vencimento do passivo nio circulante ocorrera em: 31/12/2016
2018 1.105.356
2019 960.443
2020 780.346
2021 766.427
A partir de 2022 1.716.185
5.328.757
C o
Modalidade Taxa média anual de juros e comissdes 31/12/2016 31/12/2015
Financiamentos para aquisicao de ativo
imobilizado
FINAME - Financiamentos a Empreendimentos Juros médios de 3% a 8% a.a 62.435 83.545
ACC - Adiantamento Contrato Cambio (i) Variagdo cambial + juros 1.059.251 1.257.038
BNDES - Subcrédito A (ii) TILP + juros de 3,32% a.a. 388.650 448.209
BNDES - Subcrédito B (ii) Taxa varidvel BNDES + juros de 3,32% a.a. 873.196 1.229.368
BNDES - Subcrédito C H e L (ii) Taxa varidvel BNDES + juros de 4,52% a.a. 994.585 1.402.647
BNDES - Subcrédito G (ii) TILP + juros de 2,92% a.a. 101.657 118.249
BNDES - Subcrédito K (ii) TILP 19.008 16.587
BNDES - Subcrédito D (ii) TILP + juros de 1,8% a.a. 107.098 124.578
BNDES - Subcrédito E (ii) Taxa varidvel BNDES + juros de 1,8% a.a. 403.073 569.746
BNDES - Subcrédito F e J (ii) Taxa varidvel BNDES + juros 3% a.a. 224.846 317.820
BNDES - Subcrédito I (ii) TILP + juros de 1,4% a.a. 27.504 31.993
FINEM Florestal (xii) TILP / selic + spread 174.690 -
Variagdo cambial + juros de 2,8% a.a. a 5,69%
ECAs - Export Credit Agencies (iii) a.a. 999.609 1.415.564
Debéntures (segunda emissdo) (iv) IPCA + juros de 7,41% a.a. 1.211.140 1.146.333
FCO - Fundo para o Financiamento do Centro-Oeste
) Juros de 8,5% a 9% a.a. 23.565 23.560
Capital de Giro (vii) Taxa de 5,74% a.a. em US$ 33.739 50.290
PPE (viii) LIBOR + spread 36.631 -
NCE (vi) CDI + spread 859.824 1.127.823
CCB (xi) Pré-fixada 16.955 -
Term Loan (ix) LIBOR + spread 305.383 -
Bonds (x) Taxa de 8,625% a.a. 1.140.981 -
Leasing Pré-fixada - 12,9854% a.a. em R$ 2.715 3.283
9.066.535 9.366.633
Consolidado
Desmembramento 31/12/2016 31/12/2015
Passivo circulante 2.364.186 2.286.481
Passivo ndo circulante 6.702.349 7.080.152
9.066.535 9.366.633
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16.1

16.2

(@)

(ii)

O vencimento do passivo nao circulante ocorrera em:

2018
2019
2020
2021
A partir de 2022

Movimentacao de empréstimos e financiamentos

Controladora
Saldo inicial

Juros - provisionados

Variacdo cambial - provisionada
Captagdes

Pagamentos

Principal

Juros

Variagdo cambial

Saldo final

Consolidado

Saldo inicial

Juros - provisionados

Variacdo cambial - provisionada
Captagdes

Pagamentos

Principal

Juros

Variagdo cambial

Saldo final

Linhas de crédito da companhia

Versdo: 1

Eldorado Brasil Celulose S.A.
Demonstragaes financeiras
em 31 de dezembro de 2016 e 2015

Consolidado

31/12/2016

1.172.511

1.027.758

847.662

1.938.232

1.716.186

6.702.349

31/12/2016 31/12/2015
9.366.633 7.166.908
759.657 708.690
(986.571) 2.397.439
1.376.644 2.694.977
(1.828.600) (2.149.453)
(664.922) (627.945)
(402.670) (823.983)
7.620.171 9.366.633
31/12/2016 31/12/2015
9.366.633 7.166.908
798.711 708.690
(1.091.623) 2.397.439
2.948.694 2.694.977
(1.828.600) (2.149.453)
(724.067) (627.945)
(403.213) (823.983)
9.066.535 9.366.633

Financiamento do capital de giro por meio de Adiantamento sobre Contrato de Cambio (ACCs),

atrelados a reciprocidade de CDB, conforme Nota 5.2.

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 R$ 2,7 bilhdes, para a
construcdo da fabrica de papel e celulose, incluindo a aquisi¢do de maquinas e equipamentos
nacionais e implantacdo do sistema de programa de investimentos sociais no ambito da
comunidade em 4reas de influéncia da fabrica. Assim, entre marco de 2012 e dezembro de 2013,
o BNDES confirmou a eficicia do referido contrato através de liberacdes, as quais deverdo ser

pagas em 90 parcelas com inicio de pagamento em janeiro de 2015.
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(iii)  Contratos de financiamento com as Agéncias de Crédito a Exportagdo — Export Credit
Agencies (ECAs) — liberados em 28 de dezembro de 2012, com amortizacdo em 19 parcelas
semestrais, a partir de novembro de 2013 até novembro de 2022, com taxas de juros e variagcdo
cambial USD compostas pelas seguintes Agéncias: Finnvera, valor de R$ 513.909 a taxa de
3,1% a.a., equivalente a USD 157.684, ¢ R$ 136.830 a taxa de 5,69% a.a., equivalente aUSD
41.984; EKN, valor de R$ 237.691 a taxa de 2,8% a.a., equivalente a USD72.931; e Oekb, valor
de R$ 215.742 a taxa de 5,69% a.a., equivalente a USD 66.197.

(iv)  Em 1° de dezembro de 2012, a Companhia realizou a segunda emissdo de debéntures simples
totalmente subscritas pelo FI-FGTS, ndo conversiveis em agdes, de espécie quirografdria, com
garantias adicionais real e fidejussoria, com atualizacdo monetaria pelo IPCA, mais juros
remuneratorios de 7,41% a.a e vencimento final em dezembro de 2027. As debéntures foram
integralmente distribuidas em 17 de dezembro de 2012.

(v)  Contrato de financiamento de Fundo para o Financiamento do Centro-Oeste (FCO), com o
Banco do Brasil, com valor de R$ 24.533 e vencimento em 2017, garantido por propriedades
(fazendas) até o limite da divida assumida.

(vi)  Contratos de Notas de Crédito a Exportagdo (NCE), denominadas em reais com vencimento
entre 360 dias e 1.540 dias, atrelados a reciprocidade de CDB, conforme Nota 5.2.

(vii)  Empréstimos denominados em Ddlar para financiamento da compra de locomotivas, com
amortizag¢do semestral a partir de 2014 até 2020 com a Caterpillar Financial Servicies.

(viii)  Em marg¢o de 2016 a Companhia celebrou um contrato de pré-pagamento a exportacéo visando
alongar o perfil de amortizacdo dos financiamentos ao capital de giro. Este contrato tem
vigéncia de dois anos e amortizagdes semestrais a partir do primeiro ano, cobrando uma taxa de
juros de Libor + spread.

(ix) Em maio de 2016 a Cellulose Eldorado Austria GmbH, subsididria integral da companhia,
celebrou contrato de financiamento (Term Loan) com o Banco do Brasil AG, Succursale France
visando alongar o prazo médio de seus financiamentos. Este contrato é garantido pela
companhia e tem vigéncia de 5 anos com amortiza¢Oes semestrais a partir do primeiro ano,
cobrando taxa de juros de Libor + spread.

(x)  Em junho de 2016, a companhia, por meio de sua subsididria integral Eldorado Intl. Finance
GmbH, emitiu titulos de divida no exterior (Senior Unsecured Bonds/Notes) no montante de
USD 350.000 mil. Estes instrumentos sdo garantidos pela Companhia e vencem integralmente
em 2021, contando com taxa de juros (coupom) de 8,625% pagos semestralmente.

(xi)  Cédulas de Crédito Bancdrio contratadas para financiamento de equipamentos com prazo de 5
anos e taxa de juros pré-fixada em 19,70% a.a.

(xii)  Financiamento concedido pelo BNDES para fomento do plantio de eucaliptos da empresa com
taxas baseadas na TJLP e/ou SELIC + spread. Essa linha conta com prazo de 9 anos e
caréncia de 7 anos acompanhando o ciclo de plantio e corte do eucalipto.

16.3  Restricoes contratuais e covenants
A Companhia possui contratos de financiamentos que contam com determinadas obrigacdes de
cumprimento de indices financeiros (covenants). Os contratos que contém obrigacdes desta
natureza sdo: (i) os contratos de financiamento (Facility Agreements) celebrados com as Export
Credit Agencies - ECAs, (ii) as Debéntures subscritas pelo FI-FGTS; (iii) as cartas de fianca
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bancéria emitidas por Banco do Brasil e Santander para garantia do financiamento contratado
pela Companhia com o Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social - BNDES; e
@iv) o Facility and Arrangement Agreement (“Term Loan”), celebrado com Banco do Brasil na
Franca.

A administragdo da Companhia considera que estas demonstragdes financeiras apresentam de
forma apropriada a posicao financeira e patrimonial, o desempenho e os fluxos de caixa da
Companhia, e aplicou os Pronunciamentos Técnicos, Interpretacdes e Orientacdes do CPC
aplicdveis, exceto pela ndo aplicacdo do item 74 do Pronunciamento Técnico CPC 26 do Comité
de Pronunciamentos Contabeis, cuja aplicagdo foi afastada com o propésito de fazer com que
estas demonstragdes financeiras representassem apropriadamente a posi¢do financeira e
patrimonial, o desempenho e os fluxos de caixa da Companbhia.

Apesar dos excelentes resultados operacionais e comerciais obtidos pela Eldorado nos tltimos
anos, consolidados e incrementados em 2016, alguns fatores fora do controle da Companbhia,
especialmente a redugdo dos pregos internacionais de celulose e as variagdes nas taxas de
cambio do real brasileiro e do délar norte americano durante o exercicio fiscal de 2016 geraram
deterioragdo momenténea de alguns indices financeiros da Companhia.

Para todos os casos em que os indices obtidos pela Companhia ndo satisfizeram as condi¢des
restritivas requeridas por contrato, a Companhia obteve, anteriormente a data destas
demonstragdes financeiras, a dispensa de verificacdo dos indices estabelecidos relativamente ao
exercicio fiscal findo em 31 de dezembro de 2016 ou, conforme o caso, a renegociacio dos
indices a novos patamares atendidos pela Companhia, conforme detalhado abaixo:

i.  Export Credit Agencies: Covenants financeiros medidos anualmente a partir de 31 de
dezembro de 2015. Com relacdo ao exercicio fiscal findo em 31 de dezembro de 2016,
os indices originalmente estabelecidos eram:

Indice Limite

Indice de Cobertura do Servico da Divida >1,15

Divida Liquida / EBITDA <4, 0x

Divida Liquida / Patrimdnio Liquido <4,0x

Limite de Endividamento < USD 250 milhoes *

* Em 09 de outubro de 2014 a Companhia obteve autorizagdo dos credores para incorrer em
endividamento de até USD 750 milhdes com validade até 31 de dezembro de 2015. Apds esta data,
deveria ser aplicado o limite de USD 250 milhdes, permanecendo autorizadas dividas contratadas até 31
de dezembro de 2015, cujo saldo devedor total ndo excedesse o limite de USD 750 milhdes.

Com base nos resultados projetados para o término do exercicio fiscal de 2016, a Companhia
verificou a possibilidade de ndo cumprimento (i) do indice de Divida Liquida/EBITDA, e (ii) do
limite de endividamento previsto neste instrumento financeiro. Diante disso, a Companhia
iniciou tratativas relativas ao pedido de dispensa a observancia deste indice e obrigacio junto ao
Banco Santander (agente do financiamento). Tal dispensa foi concedida pelo Banco Santander e
pelas ECAs em 7 de margo de 2017 (com efeitos retroativos a 16 de dezembro de 2016)
relativamente ao exercicio fiscal findo em 31 de dezembro de 2016.

ii.  Debéntures: Covenants financeiros medidos anualmente a partir de 31 de dezembro de
2015 . Com relagao ao exercicio fiscal findo em 31 de dezembro de 2016, os indices

originalmente estabelecidos eram:
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Indice Limite

Divida Liquida / EBITDA <4,0x
Divida Liquida / Patrimdnio Liquido <4,0x
Limite de Endividamento < USD 1 bilhiao

Com base nos resultados projetados para o término do exercicio fiscal de 2016, a Companhia
verificou a possibilidade de ndo cumprimento (i) do indice Divida Liquida/EBITDA; (ii) do
indice Divida Liquida/Patrimdnio Liquido; e (iii) do limite de endividamento previsto no
instrumento financeiro. Diante disso, a Companhia iniciou tratativas relativas ao pedido de
dispensa a observancia destes indices e desta obrigagdo junto a Caixa Econdmica Federal
(“CEF”), agente do financiamento. Em 30 de marc¢o de 2017, a CEF respondeu o pleito com a
repactuacdo dos indices, que passaram a ser, para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2016:

Indice Limite

Divida Liquida / EBITDA <5,3x
Divida Liquida / Patrimonio Liquido <6,0x
Limite de Endividamento < USD 1,1 bilhao

iii.  Term Loan: Covenant financeiro medido em USD anualmente a partir de 31 de
dezembro de 2016 . Com relagdo ao exercicio fiscal findo em 31 de dezembro de 2016,
o indice originalmente estabelecido era:

Indice Limite
- Divida Liquida / EBITDA <4,75x

Com base nos resultados projetados para o término do exercicio fiscal de 2016, a Companhia
verificou a possibilidade de ndo cumprimento do indice Divida Liquida / EBITDA. Diante
disso, a Companhia iniciou tratativas relativas ao pedido de dispensa a observéncia deste indice
junto ao Banco do Brasil AG, Succursale France (“BB-Franca”). A dispensa a observacao do
indice foi concedida pelo BB-Franga em 10 de fevereiro de 2017 (com efeitos retroativos a 16
de dezembro de 2016) relativamente ao exercicio fiscal findo em 31 de dezembro de 2016.

iv.  Cartas Fianga: Covenants financeiros medidos anualmente a partir de 31 de dezembro
de 2015 em USD para a fianca do Banco Santander e em R$ para a fianca do Banco do
Brasil. Com relagao a 2016 os indices foram:

Indice Limite

Divida Liquida / EBITDA <4, 0x

Divida Liquida / Patrimdnio Liquido <4,0x

Limite de Endividamento < USD 750 milhoes
Indice de Cobertura do Servico da Divida =>1,15

Com base nos resultados projetados para o término do exercicio fiscal de 2016, a Companhia
verificou a possibilidade de nao cumprimento das seguintes obrigacdes estabelecidas na Carta
Fianca emitida pelo Banco do Brasil (“BB”): (i) indice Divida Liquida/EBITDA; (i1) indice
Divida Liquida/Patriménio Liquido; (iii) indice de Cobertura do Servigo da Divida; e (iv) limite
de endividamento ali previsto. Diante disso a Companbhia iniciou tratativas relativas ao pedido
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de dispensa a observancia destes indices e obrigag@o junto ao BB. Tal dispensa foi concedida
pelo BB em 09 de fevereiro de 2017 (com efeitos retroativos a 16 de dezembro de 2016)
relativamente ao exercicio fiscal findo em 31 de dezembro de 2016.

Da mesma forma, com base nos resultados projetados para o término do exercicio fiscal de
2016, a Companhia verificou a possibilidade de ndo cumprimento dos seguintes obrigacdes
estabelecidas na Carta Fianca emitida pelo Banco Santander: (i) indice Divida
Liquida/EBITDA, e (ii) limite de endividamento ali previstos. Diante disso, a Companhia
iniciou tratativas relativas ao pedido de dispensa a observancia deste indice e desta obrigacdo
junto ao Banco Santander. Tal dispensa foi concedida pelo Banco Santander em 23 de janeiro de
2017 (com efeitos retroativos a 16 de dezembro de 2016) relativamente ao exercicio fiscal findo
em 31 de dezembro de 2016.

O CPC 26, em seu item 74, estabelece que “74. Quando a entidade quebrar um acordo
contratual (covenant) de um empréstimo de longo prazo (indice de endividamento ou de
cobertura de juros, por exemplo) ao término ou antes do término do periodo de reporte, tornando
o passivo vencido e pagdvel a ordem do credor, o passivo deve ser classificado como circulante
mesmo que o credor tenha concordado, apds a data do balanco e antes da data da autorizagio
para emissdo das demonstracdes financeiras, em nfo exigir pagamento antecipado como
consequéncia da quebra do covenant. O passivo deve ser classificado como circulante porque, a
data do balanco, a entidade nao tem o direito incondicional de diferir a sua liquidagdo durante
pelo menos doze meses ap6s essa data”.

Dado que, conforme acima relatado, anteriormente a publicacio destas demonstragdes
financeiras, a Companhia obteve a dispensa de verificacdo dos indices estabelecidos
relativamente ao exercicio fiscal findo em 31 de dezembro de 2016 ou, conforme o caso, a
renegociagdo dos indices a novos patamares atendidos pela Companhia, a administragdo da
Companhia considera que dar cumprimento ao item 74 do CPC 26 faria com que as
demonstracdes financeiras da Companhia apresentassem no curto prazo dividas que, na data da
publicacdo das demonstrag¢des financeiras, ndo eram exigidas no curto prazo, visto que a
Companhia estava dispensada da apresentacdo de indices e obrigagdes relacionados a acordos
contratuais e covenant.

16.4  Garantias dos empréstimos
Todos os contratos de empréstimos e financiamentos nas modalidades de BNDES, FINEM
Florestal e de ECAs e parte das modalidades de ACC, Finame, Capital de Giro, FCO, CCB e
Debéntures, sdo garantidos por aval concedido pela controladora J&F Investimentos S.A. As
Debéntures e certas dividas de longo prazo também possuem como garantia valores aplicados
em titulos e valores mobilidrios conforme nota explicativa n°® 5.

17  Obrigacoes fiscais, trabalhistas e sociais

Controladora Consolidado

31/12/2016 31/12/2015 31/12/2016 31/12/2015

Saldrios e encargos sociais 61.349 47.783 63.008 49.384

Provisdes e encargos 28.366 28.456 28.848 28.696

Obrigacdes fiscais 11.779 5.049 12.547 5.063
101.494 81.288 104.403 83.143
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18
(a)

(b)

®

Imposto de renda e contribuicao social diferidos

Reconciliagdo das taxas efetivas de impostos:

Lucro antes da provisao para imposto de renda e
contribuicdo social

Imposto de renda e contribui¢io social - aliquota
nominal de 34%

Reconciliacio para despesas efetivas:

Resultado de investidas contabilizadas como capital
préprio, liquido de impostos

Despesas nao dedutiveis

Subvengdo governamental

Efeito de impostos das subsididrias no exterior
Outros

Imposto de renda e contribuicao social (corrente e
diferido)

Taxa efetiva

Movimentacao do imposto de renda e contribuicdo social diferidos:

Controladora

Prejuizo fiscal e base negativa (i)
Hedge - derivativos

Ativo biolégico

Faturamento ndo embarcados
Provisdes operacionais

Saldo no periodo

Consolidado

Prejuizo fiscal (i)

Hedge - derivativos

Ativo biolégico

Faturamento ndo embarcados
Provisdes operacionais
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Controladora Consolidado
31/12/2016 31/12/2015 31/12/2016 31/12/2015
(Reapresentado) (Reapresentado)
303.738 237.280 304.661 237.292
(103.271) (80.675) (103.585) (80.679)
10.575 (10.187) - -
(700) (1.074) (1.303) (1.074)
78.045 91.366 78.045 91.366
- - 10.575 (10.187)
6) 8)
(15.351) (570) (16.274) (582)
5,0% 0,2% 5,3% 0,2%
31/12/2015 Adicoes Deducoes 31/12/2016
593.169 - (9.375) 583.794
(30.556) 26.188 - (4.368)
(65.202) (3.842) - (69.044)
10.682 - (10.682) -
14.167 3.825 - 17.992
522.260 26.171 (20.057) 528.374
31/12/2015 Adicoes Deducoes 31/12/2016
593.169 - (9.375) 583.794
(30.556) 26.188 - (4.368)
(65.202) (3.842) - (69.044)
10.682 - (10.682) -
14.167 3.825 - 17.992
522.260 26.171 (20.057) 528.374

Em 31 de dezembro de 2016, a Companhia possui um saldo de prejuizo fiscal e base negativa no montante de R$

1.717.041.

Os impostos diferidos decorrentes de diferencas tempordrias serdo revertidos a medida que sdo
liquidados ou realizados. Os prejuizos fiscais ndo expiram, no entanto, a utilizagdo de prejuizos
acumulados de anos anteriores estd limitada a 30% do lucro tributdvel anual.

Ao avaliar a probabilidade de realizagdo de ativos fiscais diferidos calculados sobre prejuizos
fiscais, a Administracdo considera auferir lucro tributdvel no seu or¢amento e no plano
estratégico plurianual a partir de 2017, sendo assim, acredita-se na grande possibilidade que o

ativo diferido sera realizado.
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19 Provisao para riscos processuais
A Companhia, no curso normal de suas atividades, estd sujeita a processos judiciais de natureza
tributdria, trabalhista e civel e, apoiada na opinido de seus assessores legais, avalia a expectativa
do desfecho dos processos em andamento e determina a necessidade ou nio de constituicdo de
provisdo para contingéncias. Com base nessa avaliacdo, as seguintes provisdes foram efetuadas:

31/12/2014 Adicoes Baixas 31/12/2015 Adicoes Baixas 31/12/2016

Civeis 329 625 2) 952 1.149 (230) 1.871
Trabalhistas 1.679 3.329 (1.232) 3.776 4.048 (2.518) 5.306
Tributarias 356 3 81) 278 29 - 307

2.364 3.957 (1.315) 5.006 5.226 (2.748) 7.484

Em 31 de dezembro de 2016, a Companhia figurava no polo passivo com processos de natureza
ambiental, civel, trabalhista e tributdria, no montante de R$ 436.697 (R$ 77.381 em 31 de
dezembro de 2015), dos quais a Companhia provisionou R$ 7.484 (R$ 5.006 em 31 de
dezembro de 2015), classificados por sua administracio e assessores legais com probabilidade
de perda provavel, acredita-se que serd necessaria uma saida de recursos que incorporam
beneficios econdmicos para liquidar a obrigagcdo. A Administracdo espera que as negocia¢des
nao ocorrerdo durante pelo menos 12 meses. Em geral, as acdes que deram origem aos
processos tratam de pleitos de obrigacdo, indenizacao por danos morais e materiais, cobranga e
interdito proibitdrio.

Para os processos classificados como perdas possiveis, no montante de R$ 213.624 (R$ 67.855
em 31 de dezembro de 2015) a companhia entende que nenhuma provisao para perdas é
necessdria.

Dentre os casos acima, a Companhia € ré em uma disputa de propriedade intelectual com a
Fibria Celulose S.A., um dos concorrentes da Companhia, em que a Fibria alega que a
Companhia violou certos direitos relacionados a utilizagdo de clones de eucalipto usados em
plantagdes da Companhia. Em 19 de abril de 2013, a Fibria entrou com um pedido (A¢do
Cautelar de Producdo Antecipada de Provas) em um tribunal estadual no Estado de Mato Grosso
do Sul, a fim de recolher provas sobre a alega¢ao inicial. O tribunal concedeu o pedido a Fibria,
e o resultado do relatério dos peritos foi desfavordvel a Eldorado Brasil. Em decisao
subsequente o tribunal acolheu o laudo pericial produzido. A decisdo transitou em julgado.

Em 01 de abril de 2016 a Companhia foi citada como ré em a¢do de obrigacdo de fazer
pleiteando o valor de R$ 100 milhdes. Em 05 de maio de 2016, a Eldorado apresentou
contestagao com preliminar de incompeténcia e pedido reconvencional com tutela de urgéncia.
Foi determinada a intimag@o da Fibria para apresentacio de réplica e desta decisdo a Eldorado
opds Embargos de Declaracdo em virtude do magistrado ndo ter apreciado o pedido de tutela de
urgéncia. Em 19 de julho de 2016 foi apresentada réplica da Fibria e em 26 de julho de 2016, a
Eldorado requereu a retirada da réplica dos autos por ter sido apresentada fora do prazo através
de uma peti¢do que encontra-se em apreciacdo do Juiz. Nao foi constituida qualquer provisao
para a referida acdo, tendo em vista a probabilidade de perda ser possivel.

20 Patrimonio liquido

20.1 Capital social
O capital subscrito e integralizado em 31 de dezembro de 2016 é de R$ 1.788.792 composto por
1.525.558.419 a¢des ordindrias.
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20.3

204

20.5

21

(@)

Saldo em 31 de dezembro de 2014
Emissao de a¢oes

Saldo em 31 de dezembro de 2015
Emissao de a¢des

Saldo em 31 de dezembro de 2016

Reserva legal
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Acoes
ordinarias

1.525.558.419

1.525.558.419

1.525.558.419

Quando da ocorréncia, € constituida a razao 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 estatutdrias da Companhia, o saldo do lucro liquido remanescente
apds a compensacgdo de prejuizos acumulados, as destinacdes da reserva legal e da reserva de
contingéncia € destinado ao pagamento de um dividendo minimo obrigatério nao inferior, em

cada exercicio, a 25% ajustado na forma da lei societdria.

Ajustes de avaliacao patrimonial

A reserva para ajustes de avaliag@o patrimonial inclui os ajustes acumulados de conversao,
sendo estes todas as diferengas de moeda estrangeira decorrentes da conversao das

demonstrac¢des financeiras de operacdes no exterior.
Resultado por aciao

Basico e diluido

O célculo do lucro basico por acdo foi baseada no lucro atribuivel aos acionistas ordinarios
dividido pela média ponderada do nimero de a¢des ordindrias em circulagdo:

31/12/2016 31/12/2015
(Reapresentado)
Resultado atribuivel aos acionistas 288.387 236.710
Total de a¢des do periodo — milhares (a) 1.525.558 1.525.558
Lucro por lote de mil agdes 0,19 0,16
Nao ocorreram movimentagdes das a¢cdes no periodo.
Receita liquida
Controladora Consolidado
31/12/2016 31/12/2015 31/12/2016 31/12/2015
(Reapresentado)
Receita bruta de vendas
Mercado interno 428.106 468.643 428.113 468.643
Mercado externo 2.247.654 2.518.047 3.032.070 3.257.540
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Descontos e abatimentos (3.179) (3.163) (464.043) (482.321)

2.672.581 2.983.527 2.996.140 3.243.862
Deducdes de vendas e tributos (30.716) (35.135) (33.824) (36.288)
Receita operacional liquida 2.641.865 2.948.392 2.962.316 3.207.574

Segmentos operacionais

Base para segmentacao

A Administragdo da Companhia definiu trés segmentos: celulose, energia e outros com base nos
relatérios utilizados pelo Conselho para tomar decisdes estratégicas e operacionais. O resumo a
seguir descreve as operagdes de cada um dos segmentos, cujas metas de desempenho para fins

de avaliagdo, s@o definidas e controladas:

Segmentos

reportaveis Operacoes

Energia Geragdo e venda de energia.
Celulose

Outros Venda de cavaco, sucata e residuos

Segmentos reportaveis

Cultivo e gerenciamento de recursos florestais, compra de madeira e fabricagdo de celulose.

As informacdes referentes aos resultados de cada segmento reportdvel estdo apresentadas

abaixo:

Receita liquida
Mercado externo
Mercado interno
Custo dos produtos vendidos

Lucro (prejuizo) bruto

Despesas/receitas operacionais
Administrativas e gerais
Com vendas e logistica
Valor justo do ativo biolégico
Depreciacdo, amortizagdo e exaustdo
Outras receitas (despesas) liquidas

Resultado financeiro liquido
Despesas financeiras
Receitas financeiras

Lucro (prejuizo) antes da provisio para imposto
de renda e contribuicao social

Imposto de renda e contribuicao social

Lucro (prejuizo) liquido do periodo

Consolidado Dez/16
Celulose Energia Outros Total
2.583.561 - - 2.583.561
341.942 34.262 2.551 378.759
(1.217.793) (13.081) (6.428)  (1.237.302)
1.707.710 21.181 (3.877) 1.725.014
(121.091) - - (121.091)
(337.823) - - (337.823)
1.348 - - 1.348
(360.351) - - (360.351)
318.033 - - 318.033
(2.070.215) - - (2.070.215)
1.149.745 - - 1.149.745
287.357 21.181 (3.877) 304.661
(16.274) - - (16.274)
271.083 21.181 (3.877) 288.387
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Consolidado Dez/15 (Reapresentado)

Celulose Energia Outros Total

Receita liquida

Mercado externo 2.781.193 - - 2.781.193

Mercado interno 338.385 58.555 29.441 426.381

Custo dos produtos vendidos (1.231.317) (980) (34.390) (1.266.687)
Lucro (Prejuizo) bruto 1.888.261 57.575 (4.949) 1.940.887
Despesas/receitas operacionais

Administrativas e gerais (85.155) - - (85.155)

Com vendas e logistica (367.494) - - (367.494)

Valor justo do ativo bioldgico 16.473 - - 16.473

Depreciacdo, amortizagdo e exaustao (288.793) - - (288.793)

Outras receitas (despesas) liquidas 202.856 - - 202.856
Resultado financeiro liquido

Despesas financeiras (3.348.041) - - (3.348.041)

Receitas financeiras 2.166.559 - - 2.166.559

Lucro (prejuizo) antes da provisio para imposto

de renda e contribuicio social 184.666 57.575 (4.949) 237.292
Imposto de renda e contribuicio social (582) - - (582)
Lucro (prejuizo) liquido do periodo 184.084 57.575 (4.949) 236.710

Segmentos geograficos
A seguir, estdo apresentadas as informacdes sobre a receita consolidada com base na localizacao
geogréfica real dos clientes.

Receita operacional 31/12/2016 31/12/2015
(Reapresentado)

Brasil 378.755 426.381
China 916.387 888.631
Itilia 433914 502.966
Estados Unidos 196.031 306.917
Austria 156.865 152.041
Japdo 138.976 261.613
Cingapura 111.059 67.115
Alemanha 90.495 94.414
Polonia 80.258 2.106
Argentina 72.961 109.137
Suécia 69.456 16.043
México 65.010 30.034
Canadd 60.203 71.236
Franca 32.634 68.545
Reino Unido 18.670 1.093
Eslovénia 17.315 19.520
Espanha 10.354 32.335
Tailandia 4.081 49.547
Israel 3.619 15.397
Outros 105.273 92.503
2.962.316 3.207.574

Informacao sobre os principais clientes
Um unico cliente de forma individual, representa 13% da receita da Companhia.
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24

Informacio sobre o total de ativos nao circulantes
Na apresentacdo com base em segmentos geograficos, os ativos do segmento sdo baseados na

localizag@o geografica dos ativos.

Ativos nao circulantes

Brasil

Austria
Estados Unidos
China

Versdo: 1
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31/12/2016  31/12/2015

8.447.185 7.902.502

2.967 2.893
83 150
7 -

8.450.242 7.905.545

Custos e despesas com vendas, logistica, administrativas e gerais

Controladora C lidad
31/12/2016 31/12/2015 31/12/2016 31/12/2015
(Reapresentado)
Despesas com pessoal 284.256 231.562 298.670 242.355
Despesas com servigos, materiais e transportes 171.513 171.619 395.515 390.139
Depreciagdo, exaustdao e amortiza¢do 353.730 287.972 360.351 290.827
Matéria prima e consumiveis 862.143 890.482 880.734 901.922
Outros 107.474 172.162 121.296 182.886
1.779.116 1.753.797 2.056.566 2.008.129
Desmembramento
Custos com vendas 1.535.494 1.512.132 1.567.452 1.532.260
Despesas administrativas e gerais 101.269 63.231 133.819 92.020
Despesas com vendas e logistica 142.353 178.434 355.295 383.849
1.779.116 1.753.797 2.056.566 2.008.129
. Ve .
Resultado financeiro liquido
Controladora C lidad
31/12/2016 31/12/2015 31/12/2016 31/12/2015
Receitas financeiras
Juros ativos 1.712 8.955 2.313 8.976
Rendimento de aplicacdes financeiras 81.041 40.379 81.042 40.379
Resultado com derivativos - 1.715.084 - 1.715.084
Variagdes cambiais ativas 1.063.532 351.271 1.064.083 400.229
Outras receitas financeiras 2.281 1.841 2.307 1.891
1.148.566 2.117.530 1.149.745 2.166.559
Despesas financeiras
Despesas bancdrias diversas (166) (191) (515) (222)
Juros passivos (817.519) (727.119) (812.892) (727.119)
Variagdes cambiais passivas (225.285) (2.405.342) (226.067) (2.471.466)
Resultado com derivativos (910.698) - (910.698) -
Despesas com aval e fianga (96.185) (102.260) (96.184) (106.201)
Outras despesas financeiras (7.674) (27.565) (23.859) (43.033)
(2.057.527) (3.262.477) (2.070.215) (3.348.041)
(908.961) (1.144.947) (920.470) (1.181.482)

Os resultados dos ajustes didrios oriundos dos instrumentos financeiros de protecio de ativos e
passivos efetuados no mercado futuro, assim como os valores das posi¢des marcadas a mercado
dos contratos negociados em mercado de balcao dos instrumentos financeiros de protecao de
ativos e passivos, sdo reconhecidos sob a rubrica de Resultado com derivativos.
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25 Outras receitas (despesas) liquidas

Controladora Consolidado

31/12/2016 31/12/2015 31/12/2016 31/12/2015

Créditos de ICMS (a) 166.677 185.388 166.677 185.388
Créditos de PIS/COFINS (b) 107.973 - 107.973 -
Valorizagdo estoque de madeira 34.757 - 34.757 -
Indenizagdo de seguro 701 155 701 174
Outros 7.392 15.578 7.925 17.294
317.500 201.121 318.033 202.856

(a) Trata-se de Subvencido Governamental para Investimentos, oriundo de pacote de incentivos fiscais concedidos pelo

Governo do Mato Grosso do Sul para aplicacdo na futura expansdo industrial (Projeto Vanguarda 2.0).

(b) Creditos extemporaneos de PIS/COFINS origindrios das aquisi¢des de insumos consumidos na producéo de celulose
destinado a exportagao.

26 Beneficios a empregados

a. Plano de previdéncia privada de contribuicio definida
Em julho de 2015, a Companhia aderiu ao plano de previdéncia privada perante a Fundagio
Petrobras de Seguridade Social - Petros, entidade fechada de previdéncia complementar.

Nos termos do regulamento do plano de beneficios, as contribui¢des da Companhia acompanham as
contribuicdes dos empregados, podendo variar de 3% a 6% do salario nominal. As contribui¢des
realizadas pela Companhia no periodo encerrado em 31 de dezembro de 2016 totalizaram R$ 2.139.

27 Cobertura de seguros
Em 31 de dezembro de 2016, a cobertura de seguros contra riscos operacionais era composto
por R$ 3.913.133 para danos materiais, R$ 2.350.549 para lucros cessantes e R$ 81.477 para
responsabilidade civil.

28 Instrumentos financeiros
No curso normal de seus negdcios, a Companhia estd exposta a riscos de mercado, relacionados
principalmente a flutuacio das taxas de juros e varia¢des cambiais, risco de crédito e a riscos de
liquidez.

(i) Riscos de mercado
O risco de mercado € o risco de que alteracdes nos precos de mercado - tais como taxas de
cambio e taxas de juros - ird afetar o rendimento da empresa ou o valor de suas participagdes em
instrumentos financeiros.

O objetivo da gestdo de risco de mercado € gerenciar e controlar a exposi¢do de risco de
mercado dentro de pardmetros aceitdveis, para otimizar o retorno. A Companhia utiliza
derivativos para gerenciar o risco de mercado. Geralmente, a Companhia procura aplicar

cobertura de hedge para gerir a volatilidade nos lucros ou prejuizos.

a. Riscos de taxas de juros
O risco de juros refere-se ao potencial de perdas econdmicas que a Companhia e suas
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controladas podem incorrer devido a variagdes adversas neste fator de risco. A Companhia

possui ativos e principalmente passivos expostos a esse risco, em operagdes atreladas a

indexadores como Certificado de Depdsito Interbancario (CDI), Taxa de Juros de Longo Prazo
(TJLP), UMBNDES (Unidade Monetaria do BNDES), LIBOR (London Interbank Offer Rate) e
Indice Nacional de Preco do Consumidor Amplo (IPCA), além de eventuais transacdes com
posic¢des prefixadas em relacdo a algum dos indexadores acima mencionados que poderdo
ocasionar perdas ndo realizadas e/ou realizadas originadas pela apuragdo do valor justo de

mercado (marcagdo a mercado). A Companhia procura mitigar o risco da taxa de juros

efetuando a diversifica¢do dos indices contratados e, eventualmente, utilizando a contratacio de

derivativos.

O risco de exposicdo a taxa de juros da Companhia dd-se sobre os empréstimos e os
financiamentos. Segue posicdo em 31 de dezembro de 2016 e 31 de dezembro de 2015:

Modalidade

FINAME - Financiamentos a Empreendimentos
ACC — Adiantamento Contrato Cambio
BNDES - Subcrédito A

BNDES - Subcrédito B

BNDES - Subcrédito CHe L

BNDES - Subcrédito G

BNDES - Subcrédito K

BNDES - Subcrédito D

BNDES - Subcrédito E

BNDES - Subcrédito Fe J

BNDES - Subcrédito I

FINEM Florestal

ECAs — Export Credit Agencies

Debéntures (segunda emissio)

FCO - Fundo para o Financiamento do Centro-Oeste
Capital de Giro

PPE

NCE

CCB

Leasing

Aplicagoes financeiras

Modalidade

FINAME - Financiamentos a Empreendimentos
ACC - Adiantamento Contrato Cambio
BNDES - Subcrédito A

BNDES - Subcrédito B

BNDES - Subcrédito CHe L

BNDES - Subcrédito G

BNDES - Subcrédito K

BNDES - Subcrédito D

BNDES - Subcrédito E

BNDES - Subcrédito Fe J

BNDES - Subcrédito I

FINEM Florestal

ECAs — Export Credit Agencies
Debéntures (segunda emissio)
FCO - Fundo para o Financiamento do Centro-Oeste
Capital de Giro

PPE

NCE

CCB

Term Loan

Bonds

Leasing

Aplicagoes financeiras

Taxa média anual de juros e comissdes

Juros médios de 3% a 8% a.a.

Varia¢io cambial + juros

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

Taxa varidvel BNDES + juros de 3,32% a.a.
Taxa varidvel BNDES + juros de 4,52% a.a.
TILP + juros de 2,92% a.a.

TILP

TILP + juros de 1,8% a.a.

Taxa varidvel BNDES + juros de 1,8% a.a.
Taxa varidvel BNDES + juros 3% a.a.
TILP + juros de 1,4% a.a.

TILP / selic + spread

Variagdo cambial + juros de 2,8% a.a. a 5,69%

a.a.

IPCA + juros de 7,41% a.a.

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

Taxa de 5,74% a.a. em US$
LIBOR + spread

CDI + spread

Pré-fixada

Pré-fixada — 12,9854% a.a. em R$

Taxa média anual de juros e comissdes

Juros médios de 3% a 8% a.a.

Variagdo cambial + juros

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

Taxa varidvel BNDES + juros de 3,32% a.a.
Taxa varidvel BNDES + juros de 4,52% a.a.
TILP + juros de 2,92% a.a.

TILP

TILP + juros de 1,8% a.a.

Taxa varidvel BNDES + juros de 1,8% a.a.
Taxa varidvel BNDES + juros 3% a.a.
TILP + juros de 1,4% a.a.

TILP / selic + spread

Variagdo cambial + juros de 2,8% a.a. a 5,69%

a.a.
IPCA + juros de 7,41% a.a.

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

Taxa de 5,74% a.a. em US$
LIBOR + spread

CDI + spread

Pré-fixada

LIBOR + spread

Taxa de 8,625% a.a.

Pré-fixada — 12,9854% a.a. em R$
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Controladora
31/12/2016 31/12/2015
62.435 83.545
1.059.251 1.257.038
388.650 448.209
873.196 1.229.368
994.585 1.402.647
101.657 118.249
19.008 16.587
107.098 124.578
403.073 569.746
224.846 317.820
27.504 31.993
174.690 -
999.609 1.415.564
1.211.140 1.146.333
23.565 23.560
33.739 50.290
36.631 -
859.824 1.127.823
16.955 -
2.715 3.283
(982.303) (1.069.017)
6.637.868 8.297.616

C d

31/12/2016 31/12/2015
62.435 83.545
1.059.251 1.257.038
388.650 448.209
873.196 1.229.368
994.585 1.402.647
101.657 118.249
19.008 16.587
107.098 124.578
403.073 569.746
224.846 317.820
27.504 31.993
174.690 -
999.609 1.415.564
1.211.140 1.146.333
23.565 23.560
33.739 50.290
36.631 -
859.824 1.127.823
16.955 -
305.383 -
1.140.981 -
2.715 3.283
(1.032.842) (1.069.017)
8.033.693 8.297.616
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Andlise de sensibilidade

Divida

Com o objetivo de prover informagdes de como se comportariam os riscos de mercado a que a
Companhia estd exposta em 31 de dezembro de 2016, a seguir estdo apresentadas possiveis
alteracOes nas taxas de juros, de 25% e 50%, nas variaveis de risco, em relacao as do cenario
provavel.

A Companhia julga que as taxas de juros de fechamento utilizadas na mensuragdo de seus ativos
e passivos financeiros, na data-base destas demonstragdes financeiras, representam um cendrio
provavel e os efeitos ja estdo reconhecidos no resultado. Seguem os resultados liquidos entre o
resultado das exposi¢des:

Controladora

Possivel Remoto
Operacio - 31/12/2016 Risco Posicao 25% (i)  50% (ii)
BNDES TILP + juros e taxa varidvel BNDES + juros 285.471 71.368 142.735
Debéntures (juros) IPCA + juros de 7,41% a.a 85.465 21.366 42.733
Debéntures (corre¢do monetdria) IPCA 77.332 19.333 38.666
PPE LIBOR + spread 1.425 356 712
NCE CDI + spread 166.493 41.623 83.247
Exposicio liquida de taxa de juros 616.186 154.046 308.093

Possivel Remoto
Operacao - 31/12/2015 Risco Posicio 25% (i) 50% (ii)
BNDES TILP + juros e taxa varidvel BNDES + juros 316.726 79.182 158.363
Debéntures (juros) IPCA + juros de 7,41% a.a 79.051 19.763 39.526
Debéntures (corre¢do monetaria) IPCA 110.793 27.698 55.397
NCE CDI + spread 53.702 13.426 26.851
Exposicio liquida de taxa de juros 560.272 140.069 280.137
Consolidado

Possivel Remoto
Operacao - 31/12/2016 Risco Posicio 25% (i) 50% (ii)
BNDES TJILP + juros e taxa varidvel BNDES + juros 285.471 71.368 142.735
Debéntures (juros) IPCA + juros de 7,41% a.a 85.465 21.366 42.733
Debéntures (corre¢do monetaria) IPCA 77.332 19.333 38.666
PPE LIBOR + spread 1.425 356 712
NCE CDI + spread 166.493 41.623 83.247
Loan LIBOR + spread 12.294 3.073 6.147
Exposiciio liquida de taxa de juros 628.480 157.119 314.240

Possivel Remoto
Operacio - 31/12/2015 Risco Posicao 25% (i)  50% (ii)
BNDES TILP + juros e taxa varidvel BNDES + juros 316.726 79.182 158.363
Debéntures (juros) IPCA + juros de 7,41% a.a 79.051 19.763 39.526
Debéntures (corre¢do monetdria) IPCA 110.793 27.698 55.397
NCE CDI + spread 53.702 13.426 26.851
Exposicio liquida de taxa de juros 560.272 140.069 280.137

Os cendrios i e ii consideram uma alta das taxas de juros em 25% e 50%, respectivamente.
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O custo do empréstimo baseado na cesta de moedas € definido a partir do custo médio das
captacdes do Banco no mercado internacional e compde-se da UMBNDES mais encargos da
cesta de moedas que € a taxa de juros varidveis.

A Taxa de Juros a Longo Prazo (TJLP) foi instituida para definir o custo basico dos
financiamentos concedidos pelo BNDES e estd nesta data em 7,5% a.a (6,5% a.a em dezembro
de 2015).

b.  Riscos de taxas de cimbio
A Companhia estd exposta ao risco cambial na medida em que hd uma incompatibilidade entre
as moedas nas quais as vendas, compras e empréstimos sdo denominados e a respectiva moeda
funcional da Companhia.
As principais exposi¢oes as quais a Companhia estd sujeita, no tocante as variacdes cambiais,
referem-se a flutuacdo do Délar Norte-americano e do Euro em relagao ao Real.

Em 31 de dezembro de 2016, a cotagdo do Délar Norte-americano e Euro foi, respectivamente,
de USD 3,2591 e EUR 3,4384.

Em 31 de dezembro de 2016, o risco de variacdo cambial estd concentrado nas rubricas Clientes,
Adiantamentos a fornecedores, Fornecedores e Empréstimos.

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

A seguir, sdo apresentados os ativos e os passivos da Companhia, expostos aos riscos de
variagdo cambial em 31 de dezembro de 2016, expressos em milhares de reais.

Controladora

31/12/2016 31/12/2015
Operacional
Clientes (D6lar Norte-americano) 814.667 1.011.081
Adiantamentos (Euro) 140 1.840
Adiantamentos (D6lar Norte-americano) - 111
Fornecedores (Euro) (10) (148)
Fornecedores (Délar Norte-americano) (258) (136)
Fornecedores (Coroa Sueca) - (250)
Empréstimos e financiamentos (Délar Norte-americano) (4.624.931) (6.399.044)
Total operacional (3.810.392) (5.386.546)
Derivativos
Derivativos (Délar Norte-americano) - 7.503.999
Total de derivativos - 7.503.999
Exposicao liquida de variacao cambial (3.810.392) 2.117.453

O risco cambial pode resultar em perdas para a Companhia devido a uma possivel valorizagio
do Real.

Em 31 de dezembro de 2016, a Companhia possuia um valor a receber de R$ 12.846 em
derivativos em aberto. Este valor refere-se ao ajuste a receber da BM&F referente a ultima
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sessdo do més de dezembro em uma posi¢do de délar futuro. Tal posi¢do venceu no tltimo dia
de formagdo da PTAX, de acordo com o contrato vigente para o més.

Andlise de sensibilidade

Com o objetivo de prover informacdes de como se comportariam os riscos de mercado a que a
Companhia estd exposta em 31 de dezembro de 2016, a seguir estdo apresentadas possiveis
alteragdes, de 25% e 50%, nas varidveis de risco, em relag@o as do cendrio provavel. A
Administracao julga que as cotagdes de fechamento utilizadas na mensuracio de seus ativos e
passivos financeiros, na data-base destas demonstragdes financeiras, representam um cenério
provavel e que os efeitos j4 estdo reconhecidos no resultado. Seguem os resultados liquidos
entre o resultado das exposi¢des ativas e passivas:

Controladora

31/12/2016
Operacao Risco Posicao 25% 50%
Exposic¢do operacional Depreciagio do R$ (3.810.392) 952.598 1.905.196
Exposicio liquida de variacio cambial (3.810.392) 952.598 1.905.196

¢. Risco de preco
A Companhia estd exposta a volatilidade dos precos da madeira somente para os novos
contratos nao fechados, cuja variacio resulta de fatores fora do controle da mesma, tais como
fatores climéaticos, volume da oferta, custos de transporte, politicas silviculturais e outros. Com
0 objetivo de garantir matéria-prima para operacionalizagcdo de sua fabrica, a Companhia vem
efetuando compras de madeira para entrega futura, com pagamentos parciais antecipados, nao
ficando exposta a volatilidade de precos para os contratos ja firmados.

Controladora 31/12/2016  31/12/2015
Valor estimado de contratos firmes 732.083 488.048
Adiantamentos efetuados (377.776) (166.645)

354.307 321.403

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

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

O risco de crédito nas atividades operacionais da Companhia € administrado com base em
regras especificas para a aceitacdo de clientes, anédlise de crédito e estabelecimento de limites de
exposicao para cada cliente, que sao periodicamente revisados. A Companhia trabalha para
garantir a realizacio dos créditos em atraso através da monitoracdo frequente dos clientes
inadimplentes e também o uso de carta de crédito e outros instrumentos financeiros.
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Os depésitos bancdrios e as aplicacdes financeiras sdo contratadas com instituicdes financeiras
de primeira linha, portanto o risco de haver alguma perda com estas institui¢des financeiras é
minimo.

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

Controladora Consolidado
31/12/2016 31/12/2015  31/12/2016 31/12/2015
(Reapresentado)
Caixa e equivalentes de caixa 829.602 1.058.790 1.044.637 1.264.151
Titulos e valores mobilidrios 161.399 114.524 161.399 114.524
Contas a receber de clientes 954.120 1.128.532 525.453 540.860
Derivativos a receber 12.846 89.871 12.846 89.871
1.957.967 2.391.717 1.744.335 2.009.406

Garantias

Em decorréncia das operagdes firmadas com o BNDES e as ECAs para a construcio e
instalacdo da linha de operacao da Eldorado, 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 ordindrias nominativas da Eldorado, c) penhor de
268.000.000 de acdes ordindrias escriturais da coligada JBS S.A. e

d) alienac¢do fiducidria dos equipamentos florestais financiados pelas ECAs no montante de
aproximadamente R$ 80.000. Para a operacdo de crédito FINEM Florestal firmado com o
BNDES para o plantio e manutencdo de florestas de eucalipto da Eldorado, foi concedido como
garantia a hipoteca em segundo grau da fabrica instalada no municipio de Trés Lagoas.

e. Risco de liquidez
O risco de liquidez € o risco de que a Companhia ird encontrar dificuldades em cumprir com as
obrigagdes associadas com seus passivos financeiros que sio liquidados pela entrega de dinheiro
ou outros ativos financeiros.

As dividas de longo prazo da Companhia sdo compostas pelas modalidades: BNDES, ECAs e
debéntures, tem prazo de vencimento de 10 a 15 anos, com caréncia de ao menos um ano, €
também das dividas tomadas por suas subsididrias, Term Loan e Bond. A divida das ECAs e das
debéntures tem pagamentos personalizados. Nos primeiros anos a amortizagdo do principal é
menor em relacio aos anos que se aproximam da liquidagdo total.

O financiamento do capital de giro € feito através de contracio de linhas de crédito ACCs,
NCEs e Pré-pagamentos.

O quadro abaixo apresenta o valor justo dos passivos financeiros liquidos da Companhia de
acordo com os respectivos vencimentos e ndo incluem as saidas de caixa esperada estimada de

juros:
Menos de 1 01a02 02a03 Apoés 03 Valor
Controladora ano anos anos anos justo
Em 31 de dezembro de 2016
Fornecedores 229.311 - - - 229.311
Empréstimos e financiamentos 2.291.414 2.065.799 1.546.773 1.716.185 7.620.171
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Débitos com empresas ligadas
(-) Derivativos a receber
(-) Caixa e equivalentes de caixa

Em 31 de dezembro de 2015
Fornecedores

Empréstimos e financiamentos
(-) Derivativos a receber

(-) Caixa e equivalentes de caixa

Consolidado

Em 31 de dezembro de 2016
Fornecedores

Empréstimos e financiamentos
Débitos com empresas ligadas
(-) Derivativos a receber

(-) Caixa e equivalentes de caixa

Em 31 de dezembro de 2015
Fornecedores

Empréstimos e financiamentos
(-) Derivativos a receber

(-) Caixa e equivalentes de caixa

Valor justo de instrumentos financeiros

Versdo: 1

Eldorado Brasil Celulose S.A.
Demonstragaes financeiras
em 31 de dezembro de 2016 e 2015

115.404 143.038 1.221.891 - 1.480.333
(12.846) - - - (12.846)
(829.602) - - - (829.602)
1.793.681 2.208.837 2.768.664 1.716.185 8.487.367
203.773 - - - 203.773
2.286.481 1.469.551 2.280.901 3.329.700 9.366.633
(89.871) - - - (89.871)
(1.058.790) - - - (1.058.790)
1.341.593 1.469.551 2.280.901 3.329.700 8.421.745
Menos de 1 01a02 02a03 Apos 03 Valor
ano anos anos anos justo
239.050 - - - 239.050
2.364.186 2.200.269 2.785.894 1.716.186 9.066.535
36.205 - - - 36.205
(12.846) - - - (12.846)
(1.044.637) - - - (1.044.637)
1.581.958 2.200.269 2.785.894 1.716.186 8.284.307
212.962 - - - 212.962
2.286.481 1.469.551 2.280.901 3.329.700 9.366.633
(89.871) - - - (89.871)
(1.264.151) - - - (1.264.151)
1.145.421 1.469.551 2.280.901 3.329.700 8.225.573

Os ativos e passivos mensurados pelo valor justo no balanco sdo classificados com base nos
seguintes niveis de hierarquia de valor justo:

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

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

Nivel 3 - Os indices utilizados para calculo nao derivam de um mercado ativo. A Companhia e

suas controladas ndo possuem instrumentos neste nivel de mensuragdo.

Segue o quadro de classificagdo por nivel de risco:

31/12/2016 31/12/2015
Controladora Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Ativo
Derlvativos a - 12.846 : : 89.871 -
receber
Titulos e
valores 161.399 - - 114.524 - -
mobiliarios
Total do ativo 161.399 12.846 - 114.524 89.871 -
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31/12/2016 31/12/2015
Controladora Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Passivo
Empréstimos e - 7620171 - ; 9.366.633 ;
financiamentos
Debitos com - 1.480.333 - ; 45.153 ;
empresas ligadas
Total do passivo - 9.100.504 - - 9.411.786 -
31/12/2016 31/12/2015
Consolidado Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Ativo
Derivativos a receber - 12.846 - - 89.871 -
Titulos ¢ valores 161.399 ; - 114524 ; ;
mobiliarios
Total do ativo 161.399 12.846 - 114.524 89.871 -
31/12/2016 31/12/2015
Consolidado Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Passivo
Empréstimos e - 9.066.535 - - 9.366.633 -
financiamentos
Deb1tos com empresas ) 36.205 i i 45153 i
ligadas
Total do passivo - 9.102.740 - - 9.411.786 -
Composicao dos saldos de instrumentos financeiros por categoria de valor justo:
31/12/2016 31/12/2015

Valor Valor Valor Valor
Controladora contabil justo contabil Justo
Ativos
Valor justo por meio do resultado
Derivativos a receber 12.846 12.846 89.871 89.871
Titulos e valores mobilidrios 161.399 161.399 114.524 114.524
Ativos financeiros totais 174.245 174.245 204.395 204.395
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31/12/2016 31/12/2015
Valor Valor Valor Valor
Controladora contabil justo contabil justo
Passivos
Passivos pelo custo amortizado
Empréstimos e financiamentos 7.620.171 7.479.617 9.366.633 9.366.633
Débitos com empresas ligadas 1.480.333 1.480.333 45.153 45.153
Passivos financeiros totais 9.100.504 8.959.950 9.411.786 9.411.786
31/12/2016 31/12/2015

Valor Valor Valor Valor
Consolidado contabil justo contabil justo
Ativos
Valor justo por meio do resultado
Derivativos a receber 12.846 12.846 89.871 89.871
Titulos e valores mobilidrios 161.399 161.399 114.524 114.524
Ativos financeiros totais 174.245 174.245 204.395 204.395

31/12/2016 31/12/2015

Valor Valor Valor Valor
Consolidado contabil justo contabil justo
Passivos
Passivos pelo custo amortizado
Empréstimos e financiamentos 9.066.535 8.925.981 9.366.633 9.366.633
Débitos com empresas ligadas 36.205 36.205 45.153 45.153
Passivos financeiros totais 9.102.740 8.962.186 9.411.786 9.411.786

O valor justo dos ativos e passivos financeiros refere-se ao valor pelo qual o instrumento pode
ser trocado em uma transacio corrente entre partes dispostas e ndo em uma transacao de venda
ou liquidagdo forgada. Os métodos e premissas usadas para estimar o valor justo sdo descritos

abaixo.

O valor justo de caixa e equivalentes de caixa, contas a receber, adiantamentos a fornecedores,
contas a pagar, e valores devidos de/para partes relacionadas aproxima seus valores contdbeis,
principalmente devido ao vencimento no curto prazo desses instrumentos. O valor justo dos
outros passivos de longo prazo ndo diferem substancialmente de seus valores contabeis.

O valor justo dos empréstimos e financiamentos, bem como debéntures da empresa sdo medidos
de duas formas: 1) para dividas com negocia¢do em mercado secundario, onde o valor de

liquidagdo pode diferir do seu valor de custo, € utilizado o valor de mercado no dltimo dia
disponivel; 2) para dividas que nao sdo negociadas em mercado secunddrio, onde o valor de
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liquidagado é préximo ao valor de custo (principal e juros acruados até a data), utiliza-se o valor
contdbil como valor justo. Parte substancial das dividas da companhia estdo nesta categoria,
incluindo, mas nao limitado, a divida com BNDES, ACC, ECAs, entre outras.

Os derivativos sao medidos usando técnicas de avaliagdo com base em dados de mercado
observéveis. As técnicas de avaliagdo mais frequentemente aplicadas, incluem modelos de
precificacdo de contrato de swap, calculando o valor presente dos fluxos de caixa envolvidos na
transagdo. Para posicdes de mercadorias futuras na BM&F, utiliza-se o preco de ajuste
divulgado por esta entidade. Os modelos incorporam diversos dados, incluindo a qualidade de
crédito da contraparte, local e as taxas contratadas.

29 Arrendamentos operacionais

a. Arrendamento operacional de terras
Os arrendamentos operacionais de terras serdo pagos da seguinte forma:

Controladora e
Consolidado

31/12/2016 31/12/2015

2017 91.895 71.479
2018 93.323 72.156
2019 93.817 72.622
2020 93.725 72.538
Acima de 2021 619.902 436.787

992.662 725.582

A Companhia efetua arrendamentos operacionais de terras para utilizagdo em suas operagdes,
com contratos por prazos de quatorze anos.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 avaliacdes individuais de cada fazenda.

Os arrendamentos registrados pela Companhia referem-se basicamente a terras para o plantio de
eucalipto. Como a escritura do terreno nao serd transferida conforme contrato de aluguel, a
Companhia determinou que o arrendamento do terreno seja operacional. O aluguel pago ao
arrendador do terreno € ajustado de acordo com os precos de mercado, em intervalos regulares,
e a Companhia ndo participa no valor residual e todos os riscos e beneficios do arrendamento
sao do arrendador. Assim, a Companhia determinou que os arrendamentos sao arrendamentos
operacionais.

b. Arrendamento Operacional de Planta Quimica e de Oxigénio e Ramal de
Distribuicao de Gas

(i) Pagamentos minimos futuros de arrendamento mercantil
Em 31 de dezembro de 2016, os pagamentos minimos futuros de arrendamentos operacionais
ndo canceldveis sdo como segue:
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Consolidado

31/12/2016 31/12/2015

2017 74.725 37.819
2018 74.725 37.819
2019 74.725 37.819
2020 74.725 37.819
Acima de 2021 559.977 264.728

858.877 416.004

(ii))  Valores reconhecidos no resultado

Consolidado

31/12/2016 31/12/2015

Despesas de arrendamento 76.754 42.479

76.754 42.479

A Companhia possui contratos de take-or-pay de duas plantas quimicas e um ramal de
distribuicao para suprir as necessidades de insumos para a producao de celulose.

Tratam-se de trés contratos de take-or-pay, sendo dois deles com prazo de 15 anos, sendo um
para suprir as necessidades de Di6xido de Cloro, com inicio da vigéncia em dezembro de 2012,
cujo preco da Tonelada de Cloreto de S6dio devera ser reajustado no primeiro dia de cada ano
pelo IPCA (Indice de Precos ao Consumidor Amplo), e outro para suprir as necessidades de
Oxigénio em sua forma gasosa, com inicio da vigéncia em outubro de 2012, cuja divida foi
firmada em dolar e as parcelas fixas mensais deverdo ser reajustadas pelo indice CPI (Consume
Price Index) no primeiro dia de cada ano. O terceiro contrato com prazo de 12 anos, para suprir
as necessidades de gas natural industrial, com inicio da vigéncia em maio de 2016, cujo preco
do metro cuibico é composto por trés fatores: a) preco do gis natural reajustado trimestralmente
de acordo com as médias aritméticas das cotagdes didrias divulgadas na tabela Spot Price
Assessments publicada no Platt’s Oilgram Price Report; b) tarifa média do transporte dividida
em duas parcelas, sendo a primeira reajustada 0,5% a.a. e a outra em 3,5% a.a., ambos no
primeiro dia de cada ano; ¢) margem fixa da distribuidora reajustada no primeiro dia de cada
ano pelo IPCA (Indice de Precos ao Consumidor Amplo). A partir de 30 de junho de 2020, as
partes renegociardo as condi¢cdes comerciais do fornecimento de gds natural, momento em que a
Companhia podera rescindir o presente contrato, na hipétese de se verificar desequilibrio
econdmico financeiro ou onerosidade excessiva a Companhia.

30 Investigacao Independente
Em 1 de julho de 2016 foi dado cumprimento na sede da Companhia ao mandado de busca e

apreensdo expedido no ambito de medidas cautelares requeridas pelo Ministério Publico Federal
(“MPF”) no contexto da denominada “Operacdo Sepsis”, que teve por objetivo apurar supostas
irregularidades cometidas na gestao de recursos do Fundo de Garantia por Tempo de Servigo. O
mandado de busca e apreensdo cumprido na sede da Eldorado foi expedido com o objetivo de
obter evidéncias sobre a operacdo de subscricdo, pelo FI-FGTS, de debéntures emitidas pela
Companhia em 2012 no valor total de R$ 940 milhdes.
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Em 06 de julho de 2016 o Conselho de Administracdo da Companhia deliberou por
unanimidade pela realizac¢do de investigacao independente (“Investigacdo Independente’) com o

objetivo de realizar ampla apuracio da pertinéncia das alega¢des aduzidas na Operacdo Sepsis.
Em 21 de julho de 2016, o Conselho de Administragao aprovou a contratagiao do escritério de
advocacia Veirano Advogados Associados (“Veirano”) para, atuando em conjunto com a
empresa Ernst&Young (“EY”), conduzir a Investigacdo Independente. O Conselho de
Administracio determinou ainda que deveria ser dado amplo acesso a todas as informagdes da
Companhia aos assessores Veirano e EY para a realizacio da Investigacdo Independente, que
deveria ser realizada com ampla independéncia dos assessores e com o acompanhamento de um
Comité de Trabalho, composto pelos Srs. Miguel Jorge, Paulo Nigro (Conselheiros
Independentes da Companhia) e José Carlos Grubisich Filho (Diretor Presidente da
Companhia), cuja funcio foi, conforme determinac¢do do Conselho de Administragcdo da
Companhia, a de prover amplo acesso as informacdes da Companhia ao Veirano e a EY.

Em 05 de setembro de 2016 foi dado cumprimento na sede da Companhia a novo mandado de
busca e apreensdo, desta vez expedido no ambito de medidas cautelares requeridas pelo MPF no
contexto da denominada “Operag@o Greenfield”, que tem como objetivos investigar eventuais
prejuizos causados a 4 (quatro) Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar - EFPC
(Petros, Funcef, Previ e Postalis) por seus administradores/gestores em investimentos realizados
por meio de diversos Fundos de Investimento em Participagdes'. O mandado de busca e
apreensao cumprido na sede da Eldorado foi expedido com o objetivo de obter evidéncias
relacionadas aos investimentos das EFPCs Petros e Funcef no Florestal Fundo de Investimento
em Participacdes (“FIP Florestal”).

Petros e Funcef detém participacdo de 24,75% cada no FIP Florestal, que por sua vez detém
34,45% das acdes de emissdao da Companhia, totalizando participacdo individual indireta de
Petros e Funcef de 8,526% no capital da Eldorado.

Em 13 de setembro de 2016, o Conselho de Administracdo da Companhia deliberou por
unanimidade pela ampliacdo do escopo da Investigacdo Independente conduzida por Veirano e
EY para incluir as alegacdes do MPF nas medidas cautelares propostas no contexto da Operacdo
Greenfield.

30.1. Metodologia da Investigacao Independente

A Investigacdo Independente seguiu a metodologia tradicionalmente utilizada para este tipo de
trabalho. Dentro da metodologia estabelecida por Veirano e EY para a Investiga¢ao
Independente, os assessores fixaram os seguintes escopos para a Investigacdo Independente: (i)
os fatos relacionados a subscricao de debéntures emitidas pela Eldorado e subscritas pelo FI-
FGTS (“Escopo FI-FGTS”); (ii) os fatos informados pela Eldorado ao Veiranoe a EY
relacionados aos pagamentos realizados pela Eldorado, por conta e ordem de seu controlador

J&F Investimentos S.A., para as empresas Viscaya e Araguaia, relacionadas ao Sr. Licio

' FIP Cevix, FIP Multiner, FIP Sondas, FIP OAS Empreendimentos, FIP Enseada, FIP RG Estaleiros, FIP Global Equity e FIP
Florestal
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Funaro (“Escopo Funaro™); e (iii) os fatos relacionados aos investimentos realizados por Funcef
e Petros na Florestal Brasil S.A., sociedade incorporada pela Companhia em 2011 (“Escopo
Greenfield” e, em conjunto com o Escopo FI-FGTS e com o Escopo Funaro, “Escopos”).

A Eldorado disponibilizou acesso irrestrito as informacgdes requeridas pelo Veirano e EY dentro
dos Escopos da Investigacdo Independente, bem como disponibilizou os integrantes
selecionados para a realizag¢do de entrevistas. Além disso, a Eldorado franqueou acesso, quando
necessdrio, a determinadas informagdes de outras empresas do Grupo J&F (em especial, a
propria J&F e o FIP Florestal).

A anélise dos documentos foi dividida em 3 (tr€s) etapas principais, as quais serdo descritas a
seguir.

30.1.1. Primeira Etapa

A primeira etapa da Investigacao Independente (“Primeira Etapa”) consistiu na preservagao de
registros. Para tanto, com base em dados e informagdes obtidas junto a Eldorado e disponiveis
em fontes publicas o Veirano e a EY fizeram uma lista de 22 empregados e executivos da
Eldorado que seriam os custodiantes (“‘Custodiantes”) e teriam seus e-mails e documentos
coletados, processados e armazenados pela EY.

Com base na lista mencionada acima, em 18 de agosto de 2016, a Eldorado enviou um termo
elaborado pelo Veirano de preservacio e manutengdo dos dados originais aos Custodiantes
(hold notice).

A Primeira Etapa também envolveu a coleta, o processamento e o armazenamento forense de
dados e registros eletronicos de empregados e executivos da Eldorado, por meio da imagem de
computadores, e-mails, celulares e outras fontes de comunicagdes que pudessem conter ou ter
contido registros produzidos por pessoas que potencialmente tivessem informagdes acerca dos
Escopos.

A EY coletou dados eletronicos dos Custodiantes — incluindo arquivos de celulares —
armazenados em servidores e do tipo personal storage table (“PST”), contendo, entre outras
coisas, e-mails e documentos arquivados em pastas e softwares de compartilhamento — e os
armazenou em seu servidor no Brasil. Além disso, entre 15 de agosto e 19 de outubro de 2016,
foram feitos procedimentos de coleta integral da base de dados financeiros/contébeis, registros
bancdrios (extratos e arquivos de retorno) e dos processos Procure-to-Pay pela EY.

Apbs o processamento dos referidos dados, o Veirano desenvolveu e forneceu a EY listas de
termos de busca para a filtragem e disponibilizac¢do para revisdo de documentos eletrdnicos
coletados que fossem potencialmente relevantes ao esclarecimento das operagdes abrangidas
pelos Escopos da Investigacao Independente. Dessa forma, a EY aplicou os termos de busca aos
dados coletados e carregou os documentos que continham um ou mais termo de busca (hits) em
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uma base de dados chamada “Relativity” (“Plataforma”), na qual os times de revisores do
Veirano classificaram os documentos durante a Segunda Etapa (conforme abaixo definida).

Foram coletados aproximadamente 6 milhdes de e-mails e outros documentos eletrdnicos pela
EY (o equivalente a 1.076 GB) entre 19 e 24 de agosto de 2016. Apds a aplicacdo dos termos de
busca e da remog¢ao dos documentos duplicados, restaram aproximadamente 306 mil
documentos para revisdo.

A primeira parte dos documentos eletronicos coletados na Eldorado foi processada entre 24 de
agosto e 06 de setembro de 2016 pela EY e disponibilizada para revisdo no Relativity pela
equipe do Veirano em 07 de setembro de 2016. Esse primeiro grupo era composto por
aproximadamente 98 mil documentos eletrénicos (“Primeiro Grupo de Documentos Eletronicos
Coletados™).

A segunda parte dos documentos eletronicos coletados na Eldorado foi processada entre 17 de
setembro e 20 de outubro de 2016 pela EY e disponibilizada para revisio pela equipe do
Veirano em 21 de outubro de 2016. Esse segundo grupo era composto por 208 mil documentos
eletronicos (“Segundo Grupo de Documentos Eletronicos Coletados™).

30.1.2. Segunda Etapa

A segunda etapa da Investigacdo Independente (“Segunda Etapa™) consistiu na reconstituicao do
histérico das transacdes objeto dos Escopos, em conjunto pelo Veirano e pela EY, o que incluiu
a identificacdo de procedimentos e processos do negdcio que tenham envolvido as transagdes, o
levantamento de seus respectivos registros (contratos, correspondéncias fisicas e eletronicas,
relatérios, atas de reunido e outros) e pessoas envolvidas.

O objetivo da Segunda Etapa foi entender os procedimentos, processos e histérico envolvendo
as referidas operacdes, bem como identificar pessoas na Eldorado, que pudessem ajudar na
reconstituicao do histérico dessas transacdes.

Para tanto, a equipe do Veirano analisou diversos documentos fornecidos pela Eldorado ou
produzidos pela EY, além do Primeiro e do Segundo Grupos de Documentos Eletronicos
Coletados. A andlise do Primeiro Grupo de Documentos Eletronicos Coletados foi concluida em
26 de outubro de 2016. A andlise do Segundo Grupo de Documentos Eletronicos Coletados foi
concluida em 05 de dezembro de 2016.

Devido ao grande volume de dados, durante a andlise do Primeiro e Segundo Grupos de
Documentos Eletronicos Coletados, a equipe do Veirano desenvolveu uma revisao de
documentos escalonada em trés niveis (“Protocolo da Revisdo™):

. Primeiro Nivel: uma equipe de 16 revisores do Veirano conduziu a revisao de
306.263 documentos eletronicos no Primeiro Nivel, classificando-os conforme a sua relevancia,
entre outros codigos, em (i) “Hot”, (ii) “Relevant”, (iii) “Needs further review”, (iv) “Not
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relevant” ou (v) “Unviewable”. Os documentos classificados em uma das 03 (trés) primeiras
opg¢des acima eram, entdo, identificados com relagdo a um dos assuntos dos Escopos da
Investigacdo Independente e disponibilizados para a andlise no Segundo Nivel (conforme abaixo
definido). No Primeiro Nivel foram identificados 4.499 documentos potencialmente relevantes
para os Escopos da Investigacdo Independente.

Os revisores do Primeiro Nivel foram treinados sobre (i) a natureza e o objetivo da Investigagdo
Independente; e (ii) como identificar e classificar os documentos mais importantes para a
Investiga¢do Independente. Além disso, advogados séniores do Veirano supervisionaram os
revisores do Primeiro Nivel.

. Segundo Nivel: Posteriormente, outros advogados da equipe do Veirano analisaram
esses 4.499 documentos no segundo nivel da revisdo (“Segundo Nivel”), confirmando se eles
foram devidamente classificados. No Segundo Nivel foram enviados 2.918 documentos
potencialmente relevantes (“hot”, “relevant” ou “needs further review”) para a andlise, pelos
advogados sé€niores, no terceiro nivel (conforme abaixo definido).

. Terceiro Nivel: No terceiro nivel foram analisados esses 2.918 documentos que
ajudam a esclarecer os fatos relevantes sobre as alegagdes abrangidas pelos Escopos da
Investigacdo Independente. Esses documentos foram organizados por categorias e descritos em
relatérios cronoldgicos (linhas do tempo), além de também terem sido importantes para guiar as
entrevistas que foram realizadas, tanto no que diz respeito a quais pessoas entrevistar quanto
com relag@o aos assuntos que deveriam ser explorados durante as entrevistas.

As tabelas a seguir, resumem o nimero de documentos por cddigo de classificagdo:

Resumo da revisao Nimeros
Total de documentos revistos 306.263
Selecionados para Segundo Nivel 4.499 (=1,5%)
Selecionados para Terceiro Nivel 2.918 (=1%)

A Segunda Etapa também incluiu a andlise, pela EY, dos registros financeiros, bancarios e
contdbeis da Eldorado, bem como de informagdes publicas relevantes, com o objetivo de
verificar se a Eldorado ou algum de seus integrantes fizeram pagamentos indevidos.

Por fim, na Segunda Etapa, também foram realizadas entrevistas com os integrantes da Eldorado
diretamente relacionados com as operagdes incluidas nos Escopos da Investigacio
Independente. Essas entrevistas foram iniciadas em 15 de novembro e finalizadas em 29 de
novembro de 2016. No total, foram entrevistados 17 integrantes da Eldorado. Representantes de
Veirano e da EY participaram de todas essas entrevistas, para as quais foram preparados roteiros
contendo questdes que demandavam maiores esclarecimentos por parte dos entrevistados, com
base em informagdes publicas, contidas nas Acdes Cautelares e/ou ja apuradas por meio da
revisdo de documentos pelo Veirano e pela EY.
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30.1.3. Terceira Etapa

A terceira etapa da Investigacdo Independente (“Terceira Etapa”) consistiu: (a) na andlise de
documentos da Eldorado selecionados no Terceiro Nivel da revisdo de documentos eletronicos;
(b) na andlise dos documentos e relatérios produzidos pela EY; (c) em pesquisas em ambientes
externos; (d) exame de pagamentos e operagdes contdbeis e financeiras relevantes; e (e) revisao
de notas de entrevistas e background check, de forma a tentar identificar potenciais
irregularidades eventualmente relacionadas aos trés Escopos.

Especificamente, o objetivo dessa Terceira Etapa foi verificar a conformidade de transacdes
financeiras e contdbeis, dos contratos e demais documentos relativos as operagdes abrangidas
pelos Escopos da Investigacdo Independente e analisa-las com base na legislacio brasileira
aplicavel, politicas internas da Eldorado e praticas de mercado.

Finalmente, a dltima parte da Terceira Etapa consistiu na elaboracdo de sumdrio de conclusdes
da Investigacdo Independente pelo Veirano e pela EY.

30.2. Conclusdes da Investigacio Independente
Em 16 de janeiro de 2017, Veirano e EY realizaram apresentacdo ao Conselho de
Administracdo da Companhia das conclusdes da Investigagdao Independente, quanto a cada um

dos Escopos da Investigacdo Independente:

(i)  Escopo FI-FGTS: Nao foram encontrados indicios que permitam concluir que as
alegacdes relacionadas ao FI-FGTS tém fundamento.

(i)  Escopo Funaro: Nao foram encontrados indicios que permitam concluir que os
pagamentos feitos a empresas relacionadas ao Sr. Funaro estariam relacionados a
obtenc¢do do financiamento junto ao FI-FGTS ou a flexibiliza¢do de covenants
financeiros pactuados na escritura de debéntures;

(iii)) Escopo Greenfield: Nao foram encontrados indicios que permitam concluir que as
alegacdes a respeito da Companhia na Operagdo Greenfield t¢ém fundamento.

O Conselho de Administracdo, ap6s receber as conclusdes da Investigacao Independente
apresentadas por Veirano e EY, concluiu pela adequacido dos Escopos da Investigacdo
Independente e acatou a recomendacgdo do Veirano e da EY de apresentar o resultado da
Investigacdo Independente para os auditores independentes da Companhia e para realizar a
divulgacao das conclusdes da Investigacdo Independente por meio destas demonstragcdes
financeiras.
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30.3. Realizacao de nova Investigaciao Independente

Por requisicdo do Ministério Pablico Federal, da qual o controlador da Companhia J&F
Investimentos S.A. concordou em nio recorrer, ficou estabelecido que os fatos objeto dos
Escopos da Investigacdo Independente realizada por Veirano e EY deverdo ser objeto de nova
investigacao independente, a ser custeada pela J&F Investimentos S.A. e supervisionada por um
comité supervisor contendo em sua composi¢do 1 membro indicado pela Funcef, 1 membro
indicado pela Petros, além de outro membro de reputacdo ilibada e notdvel experi€ncia em
investigacao independente a ser indicado pela Eldorado, com prazo para conclusao dos trabalhos
ndo superior a 4 (quatro) meses.
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Carlos Roberto Paiva Monteiro Rodrigo Libaber
Diretor-técnico-industrial Diretor-comercial

Conselho de Administracao

Wesley Mendonga Batista Ricardo Menin Gaertner
Presidente do Conselheiro
Conselho de Administragdo

Henrique Jéager Antonio da Silva Barreto Junior
Conselheiro Conselheiro
Max Mauran Pantoja da Costa José Batista Sobrinho
Conselheiro Conselheiro
Miguel Jodo Jorge Filho
Conselheiro
Contadora

Angela Midori Shimotsu do Nascimento
CRC SP 227742/0-7
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Relatério do auditor independente sobre as demonstrac8es contabeis individuais e consolidadas

Aos Conselheiros e Diretores da
Eldorado Brasil Celulose S.A.
Séao Paulo - SP

Opinido com ressalvas

Examinamos as demonstracdes financeiras individuais e consolidadas da Eldorado Brasil Celulose S.A. (“Companhia”), identificadas
como controladora e consolidado, respectivamente, que compreendem o balan¢o patrimonial em 31 de dezembro de 2016 e as
respectivas demonstragdes do resultado, do resultado abrangente, das mutagdes do patrimonio liquido e dos fluxos de caixa para o
exercicio findo nessa data, bem como as correspondentes notas explicativas, compreendendo as politicas contabeis significativas e
outras informacdes elucidativas.

Em nossa opinido, exceto pelo efeito do assunto “a)” e pelos possiveis efeitos do assunto “b)” descritos na se¢ao a seguir intitulada
“Base para opinido com ressalva”’, as demonstragdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos
relevantes, a posigao patrimonial e financeira, individual e consolidada, da Eldorado Brasil Celulose S.A. em 31 de dezembro de 2016,
o desempenho individual e consolidado de suas operacdes e 0s seus respectivos fluxos de caixa individuais e consolidados para o
exercicio findo nessa data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e com as normas internacionais de relatorio
financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB).

Base para opinido com ressalvas

a) Conforme mencionado na Nota 16 as demonstrag@es financeiras individuais e consolidadas, a Companhia ndo cumpriu com
determinadas clausulas contratuais (covenants) de contratos de empréstimos e financiamentos com instituicdes financeiras em 31 de
dezembro de 2016 e obteve o waiver das instituicdes financeiras somente ap6s o encerramento do exercicio social. De acordo com as
praticas contabeis adotadas no Brasil e as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS), considerando que a Companhia e
suas controladas nao detinham o direito incondicional de postergar a liquidacdo dessas obrigacdes registradas no balango patrimonial
individual e consolidado nos montantes de R$ 7.620.171 mil e R$ 9.066.535 mil, respectivamente, em pelo menos doze meses apos 31
de dezembro de 2016, os montantes de R$ 5.328.757 mil e R$ 6.702.349 mil classificados no passivo nao circulante, individual e
consolidado, respectivamente, deveriam ter sido integralmente classificados para o passivo circulante. Consequentemente, o passivo
circulante, individual e consolidado, em 31 de dezembro de 2016 estdo apresentados a menor em R$ 5.328.757 mil e R$ 6.702.349
mil, respectivamente e o passivo ndo circulante, individual e consolidado, apresentados a maior pelos mesmos montantes.

b) Conforme descrito na Nota 30 as demonstragfes financeiras individuais e consolidadas, o Conselho de Administracdo da
Companhia, em decorréncia do mandado de busca e apreensao requerido pelo Ministério Publico Federal (“MPF”) no contexto da
denominada “Operagédo Sépsis”, contratou uma investigagao independente para avaliar o suposto envolvimento da Companhia no
escopo da referida investigagdo. A investigacao independente revelou a existéncia de pagamentos registrados nos livros contabeis da
Companhia como despesas, entre os exercicios de 2012 a 2014, por conta e ordem da sua controladora, J&F Investimentos S.A.
(*J&F”), a determinados consultores externos, no montante de R$ 37.400 mil. A Administragdo da Companhia, informa que tais
pagamentos referem-se a servigos prestados pela J&F, fundamentados no contrato de rateio de utilizagédo e ressarcimento de recursos
administrativos datado de 01 de setembro de 2011, e ndo por aqueles consultores externos, no entanto, até a data de conclusao de
nossos trabalhos néo nos foram fornecidas as documentacdes suporte dos gastos e a evidéncia de que tais servigos foram
efetivamente prestados. Consequentemente, nao foi possivel determinar se teria havido necessidade de efetuar ajustes nos referidos
valores, bem como nos demais elementos componentes das demonstra¢des financeiras individuais e consolidadas do exercicio findo
em 31 de dezembro de 2016 e nas respectivas divulgacdes em notas explicativas.

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Nossas responsabilidades, em
conformidade com tais normas, estao descritas na se¢do a seguir intitulada “Responsabilidades dos auditores pela auditoria das
demonstragdes financeiras individuais e consolidadas”. Somos independentes em relacdo a Companhia de acordo com os principios
éticos relevantes previstos no Cédigo de Etica Profissional e nas Normas Profissionais emitidas pelo Conselho Federal de
Contabilidade - CFC e cumprimos com as demais responsabilidades éticas de acordo com essas normas. Acreditamos que a
evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinido com ressalvas.

Enfase — Requerimento de Nova Investigacéo Independente pelo Ministério Publico Federal (“MPF”)

Chamamos a atencao para a nota explicativa 30 as demonstracdes financeiras individuais e consolidadas, que descreve que embora o
Conselho de Administracdo da Companhia tenha contratado uma investigagao independente sobre o suposto envolvimento da
Companhia no escopo da referida investigagdo no &mbito das Operacdes Sépsis e Greenfield, e ja ter tido acesso ao resultado dessa
investigacdo, conforme divulgado na mesma nota explicativa, em atendimento a peticdo expedida pelo MPF, em 6 de fevereiro de
2017, o Juiz Federal da 102 Vara Federal da Secéo Judiciaria do Distrito Federal determinou, em 31 de mar¢o de 2017, a contratagao
de uma nova investigacao independente. Essa nova investigacao independente que esta sendo supervisionada por um “Comité
Supervisor” composto por membros indicados pela Funcef, Petros e Companhia esta em andamento, portanto, devido ao estagio
atual, ndo é possivel avaliar qual sera o desfecho dessa nova investigagdo. Nossa opinido ndo esta sendo ressalvada em relagdo a
esse assunto.

Outras informacdes que acompanham as demonstragdes financeiras individuais e consolidadas e o relatério do auditor

A Administracdo da Companhia é responsavel por essas outras informag8es que compreendem o relatério da Administracéo. Nossa
opinido sobre as demonstragdes financeiras individuais e consolidadas ndo abrange o Relat6rio da Administracéo e ndo expressamos
qualquer forma de concluséo de auditoria sobre esse relatorio.
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Em conexdo com a auditoria das demonstrac¢des financeiras individuais e consolidadas, nossa responsabilidade é a de ler o relatério
da Administracéo e, ao fazé-lo, considerar se esse relatério esta, de forma relevante, inconsistente com as demonstragdes financeiras
individuais e consolidadas ou com nosso conhecimento obtido na auditoria ou, de outra forma, aparenta estar distorcido de forma
relevante. Se, com base no trabalho realizado, concluirmos que ha uma distorcao relevante no relatério da Administracdo somos
requeridos a comunicar esse fato. Em decorréncia dos assuntos descritos na Se¢éo “Base para opinido com ressalva”, as outras
informagdes também estao distorcidas em decorréncia do assunto “a)” e poderiam estar distorcidas de forma relevante em decorréncia
do assunto “b)”, com relacéo aos valores e outros aspectos descritos na referida secao.

Principais assuntos de auditoria

Principais assuntos de auditoria séo aqueles que em nosso julgamento profissional foram os mais significativos em nossa auditoria do
exercicio corrente. Esses assuntos foram tratados no contexto de nossa auditoria das demonstragées financeiras individuais e
consolidadas como um todo e na formag&o de nossa opinido sobre essas demonstragdes financeiras individuais e consolidadas e,
portanto, ndo expressamos uma opinido separada sobre esses assuntos. Além dos assuntos descritos na se¢éo “Base para opiniao
com ressalva”, determinamos que 0s assuntos descritos abaixo sdo os principais assuntos de auditoria a serem comunicados em
nosso relatorio.

Efeitos sobre as demonstragées financeiras relacionadas a investiga¢des oriundos aos mandados de busca e apreensédo — Individual e
Consolidado

Conforme divulgado na nota explicativa n° 30 as demonstracdes financeiras individuais e consolidadas, a Companhia esta na
abrangéncia do processo de investigacdo conduzida pelo Ministério Publico Federal (“MPF”) nas denominadas Operacdes Sépsis e
Greenfield, que investigam o suposto envolvimento da Companhia no escopo das referidas investigacdes.

Esse assunto foi tratado como significativo em nossa auditoria dada a necessidade de exercicio de alto grau de julgamento na
determinacao e na conclusdo quanto ao desfecho do escopo da investigacdo, dos procedimentos e técnicas de forense empregadas,
bem como na determinacdo das premissas que resultaram nas conclusdes quanto aos impactos do resultado da investigacdo nas
demonstragdes financeiras individuais e consolidadas.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto

Nossos procedimentos de auditoria incluiram, entre outros:

? Discussfes com a alta administragao, sobre 0 escopo e os resultados das investigacdes internas realizadas pela Companhia.

? Envolvimento dos nossos especialistas internos em forense para nos auxiliar na avaliagdo do escopo, inclusive a completude e
escopo da investigacdo independente, notadamente no que diz respeito as operagfes Sépsis e Greenfield.

? Exercicio do julgamento quanto ao risco remanescente em funcéo das limitagdes e restricdes ao pleno acesso as informagées que,
de outra forma, poderiam propiciar uma apuracdo mais ampla dos aspectos objeto da investigacdo e na avaliagdo critica dos
procedimentos e metodologias utilizados pela investigagdo independente, inclusive quanto aos procedimentos de coleta e andlise de
documentos e/ou informagdes criticas, selecdo de aspectos de maior criticidade para execugdo de procedimentos adicionais,
abordagens de entrevistas, acompanhamento de informacgdes relevantes pelos meios de comunicagao.

? Avaliacdo e discussédo, em vista das evidéncias disponiveis, das premissas utilizadas para se chegar nas conclusdes da investigagao
em relagdo aos registros e divulgagdes sobre este assunto nas demonstrag@es financeiras.

Mensurac&o ao valor justo dos ativos biolégicos — Individual e Consolidado

Conforme mencionado na nota explicativa 11 as demonstragées financeiras individuais e consolidadas, os ativos biolégicos sao
mensurados ao valor justo determinados com base no valor presente dos fluxos de caixa descontados. A mensuragéo desses ativos
pelo seu valor justo, deduzido dos custos estimados de venda no momento em que atingem o ponto de colheita, envolve um grau
significativo de julgamento em sua determinacao e esta fundamentada em premissas de negécio que incluem, entre outras, ao ciclo
médio de formacao de florestas por regido do plantio, reas plantadas, condi¢des do ativo e taxas de descontos para célculo do valor
justo do ativo biolégico menos custo para vender. Devido a relevancia das estimativas, da determinagéo das taxas de desconto
utilizadas e do impacto que eventuais mudancgas nessas premissas poderiam trazer nas demonstracdes financeiras individuais e
consolidadas, consideramos este assunto significativo para a nossa auditoria.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto

Nossos procedimentos de auditoria incluiram, entre outros:

? Envolvimento dos nossos especialistas internos em finangas corporativas para avaliar as premissas adotadas na metodologia de
célculo, nos testes de recalculo das projecdes e fluxos de caixa preparados pela Companhia;

? Comparacao, quando disponivel, com informagdes de mercado do segmento, os indicadores de produtividade e os custos estimados
de vendas.

? Avaliacéo da integridade das informag®es utilizadas, assim como a precisdo matematica dos célculos do valor justo dos ativos
bioldgicos.

? Avaliacdo da adequagdo das divulgagoes.

Realizacdo de Impostos a Recuperar e Diferidos — Individual e Consolidado

Conforme notas explicativas 9 e 18 as demonstracdes financeiras individuais e consolidadas, a Companhia possui em seu ativo saldo
de impostos a recuperar relativo a ICMS, além do imposto de renda e contribuigdo social diferidos provenientes de diferencas
temporarias, prejuizos fiscais e base negativa recorrentes nos Ultimos anos. A realiza¢éo dos tributos a recuperar tem base em estudo
técnico e na projecdo de compras e vendas em exercicios futuros, e a dos tributos diferidos nas expectativas de geracgao de lucros
tributaveis futuros. A Companhia utiliza-se de premissas contabeis e de negdcios nos calculos de proje¢des acima que incluem, entre
outras, premissas quanto a estimativa de compras e vendas, taxas de crescimento nas operacdes e as margens de lucro esperadas.
Devido ao alto grau de julgamento envolvido para determinar tais proje¢des e do impacto que eventuais mudangas nas premissas
poderiam trazer nas demonstragdes financeiras individuais e consolidadas e no valor do investimento registrado pelo método da
equivaléncia patrimonial nas demonstracdes financeiras da controladora, consideramos esse assunto significativo para a nossa
auditoria.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto
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Nossos procedimentos de auditoria incluiram, entre outros:

? Utilizac@o dos nossos especialistas internos em finangas corporativas, para avaliar as premissas utilizadas nas estimativas de
vendas e compras e proje¢des dos lucros tributaveis futuros comparando-as, quando disponivel, com dados de fontes externas, tais
como o crescimento econémico projetado e a inflagdo de custos.

? Avaliacdo da consisténcia das premissas com os planos de negdcio aprovados pelo Conselho de Administragao.

? Envolvimento de nossos especialistas internos tributarios na analise das alternativas para a utilizacdo desses impostos a recuperar
em pagamentos futuros de impostos federais Federais e Estaduais por meio de pedido de restituicdo e/ou compensacao e, para 0s
tributos diferidos, com base em testes, na avaliagdo da aderéncia as leis tributarias brasileiras, das despesas dedutiveis ou receitas
tributaveis que compdem o saldo de diferengas temporarias.

? Avaliacdo, com o auxilio dos nossos especialistas internos tributarios, se a base fiscal utilizada para o céalculo dos tributos diferidos
era apropriada tendo como referéncia a legislagao tributaria vigente.

? Analise sobre a adequagdo do montante contabilizado por meio de recélculo das diferencas temporarias e dos prejuizos fiscais.

? Avaliacé@o da adequagéo das divulgag@es incluidas nas notas explicativas da Companhia.

Reconhecimento de receita — Individual e Consolidado

As receitas da Companhia oriundas de vendas de celulose séo reconhecidas quando os riscos e beneficios sdo substancialmente
transferidos ao comprador. Em razéo da diversidade e variedade dos termos contratuais, da relevancia dos valores e do julgamento
envolvido na determinagdo do momento em que os riscos e beneficios dos produtos vendidos séo transferidos para a contraparte, os
guais podem impactar o valor reconhecido nas demonstrag@es financeiras individuais e consolidadas e o valor do investimento
registrado pelo método da equivaléncia patrimonial nas demonstracdes financeiras individuais, consideramos esse assunto
significativo em nossos trabalhos de auditoria.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto

Nossos procedimentos de auditoria incluiram, entre outros:

? Realizacao de testes documentais, em base amostral, sobre a existéncia e a contabilizacéo das receitas no periodo adequado,
avaliando o momento do reconhecimento da receita de vendas pela transferéncia da propriedade do produto da Companhia ao cliente,
considerando a documentacéo suporte de embarque e entrega dos produtos vendidos.

? Analise dos indicadores internos e externos da Companhia, tais como volumes de produtos vendidos e variagGes nos precos, para
identificar tendéncias ndo usuais que poderiam indicar erros materiais no reconhecimento da receita.

? Consideracao sobre a adequacéo das divulgacdes feitas nas demonstragées financeiras.

Outros assuntos — Demonstragfes do valor adicionado

As demonstragdes individual e consolidada do valor adicionado (DVA) referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2016,
elaboradas sob a responsabilidade da administragdo da Companhia, e apresentadas como informag&o suplementar para fins de IFRS,
foram submetidas a procedimentos de auditoria executados em conjunto com a auditoria das demonstracdes financeiras da
Companhia. Para a formag&o de nossa opinido, avaliamos se essas demonstragdes estao conciliadas com as demonstracdes
financeiras e registros contébeis, conforme aplicavel, e se a sua forma e contetdo estéo de acordo com os critérios definidos no
Pronunciamento Técnico CPC 09 - Demonstracéo do Valor Adicionado. Em nossa opinido, essas demonstragdes do valor adicionado
foram adequadamente elaboradas, em todos os aspectos relevantes, segundo os critérios definidos nesse Pronunciamento Técnico e
séo consistentes em relacdo as demonstrag@es financeiras individuais e consolidadas tomadas em conjunto.

Responsabilidades da administracdo e da governanca pelas demonstrac¢des financeiras individuais e consolidadas

A Administracéo é responséavel pela elaboracéo e adequada apresentagdo das demonstragées financeiras individuais e consolidadas
de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e de acordo com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS)
emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB), assim como pelos controles internos que ela determinou como
necessarios para permitir a elaboragéo de demonstragdes financeiras individuais e consolidadas livres de distor¢éo relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboracéo das demonstracdes financeiras individuais e consolidadas, a administracéo é responséavel pela avaliagdo da
capacidade de a Companhia continuar operando, divulgando, quando aplicavel, os assuntos relacionados com a sua continuidade
operacional e o uso dessa base contabil na elaboracdo das demonstrac¢des financeiras individuais e consolidadas a ndo ser que a
administracéo pretenda liquidar a Companhia ou cessar suas operagfes, ou ndo tenha nenhuma alternativa realista para evitar o
encerramento das operagdes.

Os responsaveis pela governanga da Companhia sdo aqueles com responsabilidade pela supervisdo do processo de elaboracéo das
demonstragdes financeiras individuais e consolidadas.

Responsabilidades dos auditores pela auditoria das demonstracdes financeiras individuais e consolidadas
Nossos objetivos sdo obter seguranga razoavel de que as demonstracdes financeiras, tomadas em conjunto, estdo livres de distor¢édo
relevante, independentemente se causada por fraude ou erro, e emitir relatério de auditoria contendo nossa opiniéo.

Seguranca razoavel € um alto nivel de seguranga, mas ndo uma garantia de que uma auditoria realizada de acordo com as normas
brasileiras e internacionais de auditoria sempre detectardo as eventuais distor¢des relevantes existentes. As distor¢bes podem ser
decorrentes de fraude ou erro e sédo consideradas relevantes quando, individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro de
uma perspectiva razoavel, as decisdes econémicas dos usuarios tomadas com base nas referidas demonstracoes financeiras
consolidadas.

Como parte de uma auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria, exercemos julgamento
profissional, e mantemos ceticismo profissional ao longo da auditoria. Além disso:

« Identificamos e avaliamos os riscos de distor¢éo relevante nas demonstra¢fes financeiras individuais e consolidadas,
independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos procedimentos de auditoria em resposta a tais riscos,
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bem como obtemos evidéncia de auditoria apropriada e suficiente para fundamentar nossa opinido. O risco de ndo deteccao de
distor¢do relevante resultante de fraude é maior do que o proveniente de erro, ja que a fraude pode envolver o ato de burlar os
controles internos, conluio, falsificacdo, omisséo ou representagdes falsas intencionais.

» Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos procedimentos de auditoria apropriados
nas circunstancias, mas ndo com o objetivo de expressarmos opinido sobre a eficacia dos controles internos da Companhia.

* Avaliamos a adequagéo das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis e respectivas divulgacdes
feitas pela administragao.

« Concluimos sobre a adequagéo do uso, pela administracdo, da base contabil de continuidade operacional e, com base nas
evidéncias de auditoria obtidas, se existe uma incerteza significativa em relagdo a eventos ou circunstancias que possa causar davida
significativa em relagdo a capacidade de continuidade operacional da Companhia. Nossas conclusfes estdo fundamentadas nas
evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso relatorio. Todavia, eventos ou condi¢des futuras podem levar a Companhia a ndo
mais se manter em continuidade operacional.

» Avaliamos a apresentacgdo geral, a estrutura e o contelido das demonstracdes financeiras, inclusive as divulgagfes e se as
demonstracdes financeiras individuais e consolidadas representam as correspondentes transagfes e 0s eventos de maneira
compativel com o objetivo de apresentagdo adequada.

» Obtemos evidéncia de auditoria apropriada e suficiente referente as informacdes financeiras das entidades ou atividades de negdcio
do grupo para expressar uma opiniéo sobre as demonstra¢@es financeiras individuais e consolidadas. Somos responsaveis pela
diregéo, supervisdo e desempenho da auditoria do grupo e, consequentemente, pela opinido de auditoria.

Comunicamo-nos com 0s responsaveis pela governanca a respeito, entre outros aspectos, do alcance planejado, da época da
auditoria e das constatacdes significativas de auditoria, inclusive as eventuais deficiéncias significativas nos controles internos que
identificamos durante nossos trabalhos.

Fornecemos também aos responsaveis pela governanca declaracéo de que cumprimos com as exigéncias éticas relevantes, incluindo
0s requisitos aplicaveis de independéncia, e comunicamos todos 0s eventuais relacionamentos ou assuntos que poderiam afetar,
consideravelmente, nossa independéncia, incluindo, quando aplicavel, as respectivas salvaguardas.

Dos assuntos que foram objeto de comunicagdo com os responséaveis pela governanga, determinamos aqueles que foram
considerados como mais significativos na auditoria das demonstracgdes financeiras do exercicio corrente e que, dessa maneira,
constituem os principais assuntos de auditoria. Descrevemos esses assuntos em nosso relatorio de auditoria, a menos que lei ou
regulamento tenha proibido divulgacéo publica do assunto, ou quando, em circunstancias extremamente raras, determinarmos que o
assunto ndo deve ser comunicado em nosso relatdrio porque as consequéncias adversas de tal comunica¢do podem, dentro de uma
perspectiva razoavel, superar os beneficios da comunicacgao para o interesse publico.

Sao Paulo, 26 de abril de 2017

KPMG Auditores Independentes
CRC 25P014428/0-6

Orlando Octavio de Freitas Junior
Contador CRC 1SP178871/0-4
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Pareceres e Declaracdes / Parecer do Conselho Fiscal ou Orgdo Equivalente

ELDORADO BRASIL CELULOSE S.A.

CNPJ/MF n° 07.401.436/0002-12
NIRE: 35.300.444.728
Companhia Aberta

Parecer do Conselho Fiscal

O Conselho Fiscal da Eldorado Brasil Celulose S.A. (“Companhia”), em conformidade com as atribui¢cdes estatutarias e legais,
previstas no Artigo 163, incisos Il e VII da Lei n°® 6.404/76, conforme alterada (“Lei das S.A.”), examinou as contas da diretoria, as
demonstragdes financeiras e correspondentes notas explicativas, o parecer dos auditores independentes e o relatério da
administracéo, relativos ao exercicio social findo em 31 de dezembro de 2016. Com base nos exames efetuados e, considerando
ainda o parecer dos auditores independentes, emitido por KPMG Auditores Independentes, os membros do Conselho Fiscal da
Companhia concluiram, por maioria, em consonancia com o disposto na Lei das S.A., opinar favoravelmente quanto ao
encaminhamento dos referidos documentos a apreciagdo dos acionistas da Companhia em sede de Assembleia Geral Ordinaria.

Séao Paulo, 26 de abril de 2017.

Florisvaldo Caetano de Oliveira Demetrius Nichele Macei
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Pareceres e Declaragbes / Declaracao dos Diretores sobre as Demonstra¢cdes Financeiras

Declaracéo dos Diretores sobre as Demonstragdes Financeiras

Os diretores da Eldorado Brasil Celulose S.A. (“Companhia”) declaram, para fins do disposto no paragrafo 1°, do artigo 25, incisos V e
VI, da Instru¢gdo CVM n° 480, de 07 de dezembro de 2009, que:

(i) reviram, discutiram e concordam com as opinifes expressas no parecer dos auditores independentes sobre as demonstracdes
financeiras da Companhia, relativas ao exercicio social findo em 31 de dezembro de 2016; e

(i) reviram, discutiram e concordam com as demonstrag8es financeiras da Companhia, relativas ao exercicio social findo em 31 de
dezembro de 2016.

Séao Paulo, 26 de abril de 2017.

José Carlos Grubisich Filho Rodrigo Libaber

Carlos Roberto Paiva Monteiro Germano Aguiar Vieira
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Pareceres e Declaragdes / Declaracdo dos Diretores sobre o Relatério do Auditor
Independente

N/A.
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