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MENSAGEM DA ADMINISTRAGAO

Em 2014, a Fibria comemorou seu quinto aniversario, marcado pelo encerramento de um ciclo que trouxe a companhia mais maturidade em governanga corporativa, na gestao
operacional e na gestao financeira.

Continuamos firmes na trajetéria que tragamos desde o inicio, de crescer e consolidar a nossa posicédo de lideranga no mercado global de celulose. Em 2014, demos mais um
passo nessa diregdo ao atuarmos fortemente no processo de redugéo e renegociagdo da divida. A Fibria atingiu um nivel de endividamento adequado ao seu tamanho e custo
condizente com o praticado por outras empresas brasileiras com baixo risco no acesso ao mercado de capitais internacional. Hoje, é possivel afirmar que a companhia acessa o
mercado de capitais com custos competitivos, em niveis de Grau de Investimento. Ao longo do ano, a Fibria obteve o Grau de Investimento pela agéncia Fitch e teve a perspectiva
do seu rating BB+ pela S&P, elevada para “positiva”.

Do ponto de vista da operacéo, a empresa tem capturado ganhos significativos de eficiéncia, fruto de uma gestdo orientada para austeridade financeira e melhoria em processos,
que se traduzem no menor custo de produgao da industria e abaixo da inflagao brasileira. A Fibria entende que o seu sucesso depende cada vez mais da sua capacidade de inovar.
Dessa forma, tem investido crescentemente no seu Centro de Tecnologia e Inovacao, inclusive elevando a antiga geréncia da &area a diretoria no periodo.

Apesar da pressao sobre os pregos ao longo do ano, o mercado de celulose em 2014 reagiu e superou as expectativas dos agentes, caracterizado pelo crescimento da demanda
acima do esperado e por novos fechamentos de capacidades ndo previstos. Esse cenario contribuiu para o mercado absorver as novas ofertas, mantendo os estoques dos
produtores em linha com a média histérica.

Em linha com a estratégia de reduzir o endividamento, a Companhia liquidou antecipadamente mais de US$ 2 bilhdes da sua divida bruta total, incluindo a recompra integral de
trés bonds - Fibria 2019, Fibria 2020 e Fibria 2021 de cupons de 9,25%, 7,5% e 6,75% ao ano, respectivamente. Tais a¢des irdo gerar, a partir de 2015, uma economia anual de
aproximadamente US$ 27 milhdes.

A receita liquida em 2014 totalizou R$ 7,084 bilhdes, 2% superior ao ano anterior, basicamente em fungéo do maior volume de vendas. O EBITDA da companhia atingiu R$ 2,791
bilhdes, com margem de 39%. O lucro liquido foi de R$ 163 milhdes, que resultara em dividendos minimos de R$ 37 milhdes. A deliberagéo do valor final dos dividendos referentes
ao exercicio de 2014 ocorrerd na Assembleia Geral Ordindria, programada para o préximo més de abril.

Na dimens&o socioambiental, progredimos no relacionamento com as comunidades vizinhas, em que antigos conflitos deram lugar & cooperagao. Os projetos de engajamento da
Fibria com a comunidade, como o Programa de Desenvolvimento Rural Territorial (PDRT), Programa de Sustentabilidade Tupiniquim Guarani e Colmeias seguiram firmes e
atenderam 3.221 familias.

A Fibria tem como Metas de Longo Prazo ajudar as comunidades a tornarem-se autossustentaveis, até 2025, 70% dos projetos de geragao de renda apoiados pela empresa e
atingir 80% de aprovagao nas comunidades vizinhas as suas operagdes. Uma das principais ferramentas de avaliagdo da evolugdo desse indice é a pesquisa de favorabilidade,
realizada com as comunidades. O Ultimo levantamento mostrou que 72% dos moradores consultados aprovam as atividades da Fibria.

Como prova de um ano bastante positivo e confirmando a sua capacidade de lideranga e protagonismo no segmento de produtos florestais, a empresa obteve varios reconhecimentos.
A Fibria manteve-se na carteira 2014/2015 dos indices Dow Jones de Sustentabilidade Global (DJSI World) e Dow Jones de Sustentabilidade Mercados Emergentes (DJSI Emerging
Markets) da Bolsa de Valores de Nova York (NYSE), além de fazer parte de outras carteiras importantes, como a do Indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE) da BM&FBovespa.
Também fomos eleitos “A Empresa mais Sustentavel do Ano” pelo Guia Exame de Sustentabilidade e a melhor companhia do setor de papel e celulose pelos guias Epoca Negdcios
360° e Melhores da IstoE Dinheiro.

Para finalizar, gostariamos de agradecer a todos - empregados, clientes, ONGs, parceiros, fornecedores e investidores - que contribuiram para os étimos resultados colhidos até
aqui. Cada um de vocés tem desempenhado um papel fundamental nessa histéria de sucesso que a Fibria vem construindo.

Marcelo Strufaldi Castelli José Luciano Penido
Diretor Presidente Presidente do Conselho de Administragéo
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CONJUNTURA DE MERCADO

O mercado de celulose em 2014 superou as expectativas dos agentes, caracterizado
por crescimento de demanda acima do esperado e por novos fechamentos de
capacidades nao previstos. Esse cendrio contribuiu para o mercado absorver as novas
ofertas, mantendo os estoques dos produtores em linha com a média histérica.

Os fundamentos positivos, principalmente do lado da demanda, permitiram que o
volume de vendas de 2014 fosse superior a 2013.

ANALISE DE DESEMPENHO

Em 2014, a producao de celulose da Fibria totalizou 5,3 milh6es de toneladas,
apresentando estabilidade comparativamente ao ano anterior.

O volume de vendas de celulose totalizou 5,3 milhdes de toneladas, uma melhora de
2% em relagé@o ao ano anterior e em linha com o volume de produg&o. Quando falamos
de distribuicdo de vendas por uso final e regido, a venda para o segmento de Papéis
Sanitarios representou 51% do total das vendas em 2014, seguida por 31% para
Imprimir e Escrever e 18% para Papéis Especiais. A Europa permaneceu como principal
destino das vendas representando 41%, seguida por Asia, com 25%, América do Norte,
com 24% e de 10% para o Brasil e outros paises.

A receita operacional liquida da Fibria totalizou R$ 7,1 bilhdes, 2% superior a
registrada em 2013, em fung@o basicamente do maior volume de vendas no periodo,
tendo em vista que o prego médio liquido em reais ficou estavel.

O custo do produto vendido (CPV) totalizou R$ 5,5 bilhdes, um aumento de R$ 163
milhdes ou 3% em relagéo a 2013. Contribuiram para esse resultado: (i) o aumento do
custo-caixa de produgdo, (i) o maior volume vendido e (iii) o efeito do cambio,
principalmente sobre o frete.

As despesas administrativas somaram R$ 286 milhdes, uma reducdo de 5% em
relagdo a 2013. Esse resultado é decorrente principalmente de menores gastos com
salérios e encargos e prestacéo de servigos por terceiros.

Ja as despesas com vendas totalizaram R$ 365 milhdes, um aumento de 5% em
relagdo ao ano anterior. O aumento é explicado principalmente por maiores despesas
com terminais, pela valorizacdo de 9% do délar médio ante o real e maior volume
vendido. Importante destacar que a relagéo entre despesas de vendas e receita liquida
ficou estavel (5%) na comparagdo com o ano anterior.

Em 2014, o EBITDA ajustado da Fibria foi de R$ 2,8 bilhdes (margem de 39%), estavel
em relagdo ao ano anterior. Em linhas gerais, em cendrio de queda do prego de celulose
em ddlar menor do que o esperado e aumento no volume vendido, a receita liquida teve
elevagdo de 2%, compensada pelo aumento no CPV base caixa.

O resultado financeiro totalizou despesa de R$ 1,6 bilhdo, comparada a despesa de
R$ 2,1 bilhdes em 2013. Essa variagao deveu-se principalmente: (i) ao menor efeito da
variagao cambial em fungao da reducéo do endividamento da companhia atrelado ao
ddlar, que por sua natureza exportadora mantém grande parte de sua divida denominada
na moeda norte-americana, e melhor resultado de hedge; e (ii) & menor despesa com
juros sobre empréstimos em moeda estrangeira como resultado das ac¢des de liability
management, parcialmente compensados por maiores encargos financeiros
provenientes da recompra de titulos de divida (Bonds) em 2014.

A Companhia obteve lucro liquido de R$ 163 milhdes em 2014 contra um prejuizo de
R$ 698 milhdes em 2013. O menor resultado financeiro negativo, a queda na despesa
com imposto de renda e contribuicdo social, dada a adesao ao Refis em 2013; e o
crédito proveniente do BEFIEX que a Companhia obteve em 2014 explicam, em grande
parte, tal desempenho obtido em 2014.

ESTRATEGIA

A Fibria continua seguindo sua estratégia baseada em trés pilares: (i) melhoria continua
de suas operacdes; (ii) acdes de crescimento com disciplina ligadas a produgdo de
celulose e, (iii) busca por oportunidades complementares na cadeia de valor.

No pilar de melhoria continua, destacam-se as agbes de busca de melhor performance
operacional, aumento de produtividade florestal e redugéo do capital empregado no
negdcio.

No pilar de crescimento, a Fibria segue a estratégia de se manter preparada para
expansoes de forma disciplinada, através da formagao florestal continua e licenciamento
de projetos potenciais. A decisdo de crescimento via expansdes organicas ou fusdes e
aquisicoes depende fundamentalmente de condicdes de mercado e janelas de
oportunidade. Seguindo essa estratégia, a Fibria esta preparada para, no momento
oportuno, expandir sua capacidade de producdo com o projeto de ampliagdo da
Unidade localizada em Trés Lagoas, em Mato Grosso do Sul.

FIBRIA CELULOSE S.A. | CNPIn°60.643.228/0001- 21

o --..w

j SR

Demonstracdes
Financeiras

:ISE 7% Gsvs

mERCADO

2073°2013

Finalmente, no pilar de novos negécios, a Fibria busca de forma continua identificar
iniciativas complementares na cadeia de valor, em atividades como bionegdcios,
biomateriais, real estate, desenvolvimento portuario, entre outros.

Destacam-se como uma dessas iniciativas o estabelecimento da alianga estratégica
com a empresa americana Ensyn Corporation (Ensyn), iniciada em 2012, além de
outras prospecgoes nas rotas definidas como prioritarias no estudo de bioestratégia da
Fibria.

No campo de desenvolvimento portudrio vale mencionar os estudos para expansao de
Portocel, terminal privado especializado em embarque de celulose localizado no
municipio de Barra do Riacho, no Espirito Santo.

INVESTIMENTOS DE CAPITAL

Em 2014, os investimentos de capital da Fibria totalizaram R$ 1,6 bilhéo, apresentando
um aumento de 5% em relagdo a estimativa divulgada ao mercado ao final de 2013,
influenciado por alguns fatores externos, como o aumento de pre¢o de madeira de
terceiros, inflagao e cAmbio, bem como pelas iniciativas da Companhia néo previstas no
inicio do ano, como a compra de caminhdes para reducdo de custos de transporte de
madeira, o aprofundamento do estudo de viabilidade de Trés Lagoas Il e maiores
investimentos com pesquisa e desenvolvimento. Para 2015, a Administragdo da
companhia planeja investir R$ 1,7 bilhao. O aumento de 8% na comparagao com 2014
se deve principalmente aos efeitos de inflagdo e cambio, além da segunda etapa do
investimento em caminhdes para redugdo nos custos de transporte da madeira.

GESTAO DO ENDIVIDAMENTO

O ano de 2014 foi marcado pelas agdes de gestao de divida (liability management). A
Companhia liquidou antecipadamente mais de US$ 2 bilhdes da sua divida bruta total,
incluindo a recompra integral de trés bonds - Fibria 2019, Fibria 2020 e Fibria 2021 de
cupons 9,25%, 7,5% e 6,75% a.a., respectivamente. Tais acbes irdo gerar, a partir de
2015, uma economia anual de aproximadamente US$ 27 milhdes.

A Fibria chegou ao final de 2014 com uma sélida posigao financeira. A posigao de caixa
e equivalentes de caixa em 31 de dezembro de 2014 era de R$ 778 milhdes, incluindo
a marcagao a mercado dos instrumentos de hedge negativa em R$ 417 milhdes. A
empresa possui 4 linhas de crédito rotativo (revolving credit facilities) no valor total de
R$ 1.594 milhdes com prazo de disponibilidade de quatro anos (a partir da contratagéo),
sendo 3 linhas em moeda nacional que totalizam R$ 850 milhGes (contratadas em
Mar/13 e Mar/14) com custo de 100% do CDI acrescido de 1,5% a.a. a 2,1% a.a.,
quando utilizado (no periodo de néo utilizagéo o custo em reais é de 0,33% a.a.a 0,35%
a.a.); e uma linha em moeda estrangeira no valor de US$ 280 milhdes (contratada em
Mar/14), com custo de 1,55% a.a. acrescida da LIBOR trés meses, quando utilizada (no
periodo de nao utilizagdo, o custo é de 35% do spread acordado). Estes recursos,
apesar de ndo utilizados, contribuem para melhorar as condi¢cdes de liquidez da
empresa. Desta forma, o atual caixa de R$ 778 milhdes e essas linhas de R$ 1.594
milhdes totalizam uma posigéo de liquidez imediata de R$ 2.365 milhdes. Tendo isto em
vista, a relagdo entre o caixa (incluindo estas “revolving credit facilities”) e a divida de
curto prazo foi de 2,5x em 31 de dezembro de 2014.

O saldo de divida bruta em 2014 foi de R$ 8.327 milhdes, correspondente a US$ 3.135
milhdes, que representa uma redugdo de 25% em ddlar quando comparado ao saldo de
2013, como resultado da continuidade das agdes para gestdo do endividamento. A
Fibria fechou o ano com um indicador divida liquida/EBITDA em délar em 2,4x e prazo
médio total de divida de 55 meses.

DIVIDENDOS

O estatuto social da companhia assegura um dividendo minimo anual correspondente
a 25% do lucro liquido, ajustado pelas movimentagdes patrimoniais das reservas,
conforme preconizado pela legislagédo societaria brasileira. Em razdo da Companhia ter
apurado um resultado liquido positivo no ano de 2014, no valor de R$ 163 milhdes, o
dividendo minimo obrigatério a ser distribuido é de R$ 37 milhdes ou R$ 0,06679 por
acao. A deliberagéo do valor final dos dividendos referentes ao exercicio de 2014
ocorrera na Assembleia Geral Ordindria, programada para o préximo més de abiril.

MERCADO DE CAPITAIS

As acgbes da Fibria listadas no Novo Mercado da BM&FBovespa, sob o cédigo FIBRS3,
encerraram o ano com alta de 18% cotadas a R$ 32,51. Na Bolsa de Valores de Nova
York (NYSE), os ADRs nivel lll, negociados sob o cédigo FBR, fecharam cotados a US$
12,13 com alta de 4% no ano. O volume médio didrio de titulos negociados em 2014 na
BM&FBovespa e na NYSE foi de 2,7 milhdes, 0,35% inferior em relagdo a 2013. O
volume financeiro médio didrio das agdes da Fibria negociadas em 2014 foi de US$ 29,4
milhdes, 7,8% abaixo do apresentando no mesmo periodo do ano anterior.

Total de agdes em circulagédo 553.934.646 acoes ordinarias (ONs)
1 ADR = 1 acéo ordinaria

R$ 18,0 bilhdes | US$ 6,7 bilhdes

ADR (American Depositary Receipt)
Valor de mercado em 31/12/2014
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As acdes da Fibria integram os principais indices do mercado de acdes brasileiro
(Ibovespa, IBRX-50, IBRX-100, IGC, ITAG, ICO2 e ISE) e norte-americano (DJSI World
e DJSI Emerging Markets).

GOVERNANCA CORPORATIVA

O ano de 2014 foi marcado pela evolugdo da governanca da Fibria. Promovemos a
elaboragdo da Politica de Conformidade ao Direito Concorrencial (Antitruste), bem
como a Politica sobre Eucalipto Geneticamente Modificado (EucaliptoGM), ambas
aprovadas pelo Conselho de Administragao, visando trabalhar pela manutengdo dos
nossos negoécios dentro dos mais elevados patamares de integridade e transparéncia.

Buscando aprimorar continuamente a governanga e os padrdes éticos, a Fibria, dentre
outras iniciativas de aprimoramento de sua Governanga, promoveu em 2014 uma
revisdo do seu Cédigo Conduta. A 3% edi¢cdo do documento contempla novos temas,
como “Corrupgao” e traz importantes atualizagdes em tépicos ja existentes. O Cédigo
de Conduta é a base da nossa identidade. Nele, expressamos os valores fundamentais
e inegociaveis que indicam as dire¢gdes que devemos seguir para mantermos uma
postura de trabalho integra e positiva.

Diante dos desafios atuais dos negdcios e em linha com os Valores e Crengas de
Gestao, a Fibria estruturou em 2014 seu Programa de Compliance. Para a Fibria, estar
em conformidade significa cumprir e fazer cumprir leis, normas, regulamentacdes e
compromissos, internas ou externas, sejam assumidas voluntariamente ou impostas as
atividades da organizagao. Tal iniciativa representa um amadurecimento do modelo de
governanga da Fibria, uma evolugao resultante da cultura ja existente de conformidade.
O novo programa pressupde adocdo de atividades preventivas de conformidade,
criando “provas positivas” de protecédo para a organizacao, contribuindo para a mitigagao
de possiveis sangdes e preservando o ativo intangivel reputacional.

Também em 2014, em cumprimento ao disposto na Instrugdo CVM n° 308, o Conselho
de Administragao aprovou, conforme recomendagdo do Comité de Auditoria Estatutario,
o rodizio do auditor independente. A empresa Baker Tilly Brasil Auditores Independentes
S/S (“Baker Tilly”), foi contratada como empresa de auditoria independente da
Companhia no Brasil pelo periodo de 3 anos, a partir do primeiro trimestre do exercicio
de 2015, em substitui¢do a PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes (“PwC”).

Em outubro, a Fibria comunicou aos seus acionistas e ao mercado em geral que foi
aprovada a renovagao do Acordo de Acionistas da Companhia por seus acionistas
signatarios, Votorantim Industrial S.A. e BNDESPAR, que, dentre outros termos e
condigdes, prorroga o prazo de vigéncia pelo periodo de 5 anos, ou seja, até 29 de
outubro de 2019. O Acordo de Acionistas esta disponivel no enderego eletrénico da
Companhia (www.fibria.com.br/ri).

SUSTENTABILIDADE

A Fibria é o primeiro elo de uma extensa cadeia de valor que se inicia na floresta e se
estende até os consumidores finais de diversos tipos de papel amplamente utilizados
na educacao, higiene e saude. Atuante em mercados globais nos quais é crescente a
exigéncia por responsabilidade socioambiental ao longo da cadeia produtiva, nossa
empresa se relaciona com uma ampla gama de interlocutores, entre eles iniUmeras
comunidades rurais, vizinhas as nossas operagdes. Com foco na inovagdo, na
exceléncia operacional e no didlogo com nossos publicos de interesse, buscamos
mitigar os impactos negativos e ampliar nossa contribuicdo a sociedade. Um objetivo
que estamos empenhados em atingir pela adocao de praticas sustentaveis no cultivo de
florestas plantadas, pela busca constante de ecoeficiéncia na atividade industrial e
logistica e pela firme disposi¢ao de compartilhar valor com todas as partes interessadas.
Esses compromissos nos levaram a conquistar, em 2014, importantes reconhecimentos,
tais como “A Empresa Mais Sustentavel do Ano” pelo Guia Exame de Sustentabilidade
e a melhor companhia do setor de papel e celulose pelos guias Epoca Negdcios 360° e
Melhores da IstoE Dinheiro. Fomos também selecionados para compor a carteira
2014/2015 dos indices Dow Jones de Sustentabilidade Global (DJSI World) e Dow
Jones de Sustentabilidade Mercados Emergentes (DJSI Emerging Markets) da Bolsa
de Valores de Nova York (NYSE), além de fazer parte de outras carteiras importantes,
como a do indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE) da BM&F BOVESPA.

A Fibria atualizou, em 2013, a Matriz de Materialidade, que identifica as questdes mais
relevantes para a empresa e para a sociedade, levando em conta sua estratégia e a
visao dos publicos com os quais se relaciona. Os temas expansdo do negdcio, geragdo
de valor pela inovagdo, gestdo financeira e gestdo socioambiental da cadeia de
fornecimento, abordados em outras segoes deste relatério (vide Estratégia, Inovagao
Tecnoldgica, Gestdo do Endividamento e Fornecedores); bem como os 7 temas que
destacamos abaixo compdéem os 10 principais apontamentos de nossa matriz de
materialidade:
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Certificacbes. compromissos voluntérios do setor e regulamentacdes: A Fibria possui
certificagdes de seus sistemas de gestdo de qualidade, ambiental, de seguranca e
salde ocupacional e de manejo florestal. Todas as Unidades séo certificadas pelo
sistema Forest Stewardship Council (FSC®) e pelo Cerflor/PEFC. A companhia também
participa, voluntariamente, em diversos féruns, associacdes ou grupos de trabalho
como o World Business Council for Sustainable Development (WBCSD), o The Forests
Dialogue (TFD), o Pacto Global da Organizagéo das Nagdes Unidas (ONU), o Pacto
pela Restauragdo da Mata Atlantica e a Coalizao Brasil Clima e Florestas.

Desenvolvimento local e impactos nas comunidades: Em algumas comunidades
especificas localizadas em regides mais carentes do norte do Espirito Santo e do sul da
Bahia, existem conflitos sociais de raizes nem sempre associadas a companhia, cuja
solugdo escapa frequentemente de sua vontade e gestdo. Apesar da complexidade do
desafio, contribuir para o encerramento desses conflitos é uma prioridade para a Fibria,
que vem atuando seja diretamente com as comunidades, seja por meio do engajamento
com outros atores que também podem contribuir para a construgédo de solugdes, como
0 governo em seus varios niveis, ONGs e outras empresas. Nos ultimos cinco anos,
houve notavel evolugdo na solugao desses conflitos, com resultados concretos que
refletiram-se positivamente na licenga social para operar.

Em 2014, a Fibria foi destaque no projeto “Nova Geragao de Plantios” (New Generation
Plantation - NGP), idealizada pela ONG WWF. O estudo de caso social “Do Conflito a
Cooperagao” mostra como a Fibria conseguiu mudar um cenario de conflito com
algumas comunidades vizinhas no Espirito Santo e na Bahia, evoluindo para uma
situacéo de respeito e trabalho em conjunto. Essa evolugédo foi atingida por meio da
conjugagao de processos sistematicos de engajamento com diversos programas de
geracdo de renda, promocao social e educagao ambiental nas comunidades vizinhas as
suas operagdes. Desde 2009, a empresa investiu mais de R$ 100 milhdes em seus
programas de desenvolvimento social. Em 2014, 1.406 novas familias foram
contempladas nos projetos sociais da empresa, que atualmente abrange 6.418 familias
com aumento de renda comprovado.

O estudo de caso retrata a principal ferramenta de engajamento da Fibria com as
comunidades rurais vizinhas as suas operagdes, o Programa de Desenvolvimento Rural
Territorial (PDRT), que tem como foco a capacitagdo da comunidade para gerir projetos
agroflorestais e oferece aos participantes os equipamentos e a assisténcia técnica
necessarios ao trabalho, além de incentivo, apoio e orientagdo para o acesso a politicas
publicas. Em 2014, o PDRT contemplou 1.844 familias nos estados de Sdo Paulo, Mato
Grosso do Sul, Bahia e Espirito Santo. O crescimento salarial desde o inicio do projeto
é da ordem de 2 a 4 salarios minimos por familia.

Outros exemplos citados pela NGP dizem respeito as comunidades indigenas e ao
MST. Em 2012, a Fibria langou um programa de atividades para apoiar as comunidades
indigenas Tupiniquim e Guarani, com reservas dentro do que antes eram areas da
empresa. O plano inclui o desenvolvimento de formas de sustento dessas comunidades,
sempre respeitando as identidades étnicas.

Ja a area de aproximadamente 11 mil hectares no municipio de Prado (BA), ocupada
por membros de movimentos de luta pela terra, deixou de ser um ponto de tensao social
para se transformar em uma experiéncia pioneira de produgdo rural sustentavel. Em
parceria com o governo da Bahia e com a Escola Superior de Agricultura Luiz de
Queiroz (Esalg/USP), a Fibria desenvolveu um projeto que prevé a producédo
agroflorestal de culturas variadas em lotes distribuidos as familias cadastradas.

Além de melhorar o relacionamento com as comunidades vizinhas, a Fibria, com essas
acdes, tem conseguido beneficios para o negdcio. O roubo de madeira para a produgao
ilegal de carvao vegetal - o principal ponto de conflito e o problema com o maior impacto
negativo sobre os negécios da empresa - foi reduzido em 95%. A resolugéao de conflitos
permitiu que todas as areas de produgao da Fibria fossem certificadas pela FSC e pelo
CERFLOR / PEFC, as duas principais certificacdes de manejo florestal sustentavel.

Manejo florestal: biodiversidade, uso do solo: A Fibria mantém cerca de 35% de suas
areas conservadas (346 mil hectares), por meio de protecdo, restauragcdo, manejo e
integragao com a base de plantios florestais, buscando também minimizar as pressées
externas e os fatores de degradagdo que possam estar atuando sobre esses fragmentos.
A Fibria estabeleceu como Meta de Longo Prazo promover a restauragao ambiental em
40 mil hectares de areas proprias, entre 2012 e 2025. Até o final de 2014, a Fibria
realizou a restauracdo de 10.641 hectares. A biodiversidade existente nas &reas
florestais da Fibria é alvo de estudos e monitoramento que buscam conhecer, proteger
e ampliar as espécies e as populagdes de fauna e flora nativas, bem como favorecer a
qualidade ambiental das areas mantidas pela companhia.

Relacdes com o governo: Fibria entende que, em uma sociedade democratica, € um
direito de todos, inclusive empresas, participar do processo de formulagédo de politicas
publicas e discussdo de marcos regulatérios. Dessa forma, a empresa procura
contribuir, seja pelo contato direto com autoridades e politicos na defesa de pontos de
vista e/ou na participagéo em diversas entidades representativas dos setores florestal e
de celulose e papel a que esta afiliada, para um ambiente politico-institucional estavel e
de marcos regulatérios claros e bem concebidos.
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Nesse sentido, a empresa pauta-se em seu modelo estruturado de Governanca em
valores corporativos, com especial aten¢éo aos principios da ética e transparéncia, e
apoiada por claros direcionadores estabelecidos em nosso Cédigo de Conduta e
Politica de Anticorrupcéo, aprovados pelo Conselho de Administragao.

Em 2014, a Fibria realizou doagdes financeiras para campanhas eleitorais de candidatos
que considera comprometidos com o desenvolvimento sustentavel e com a melhoria da
governanca publica, observando a legislagéo eleitoral vigente e conforme critérios
estabelecidos em sua Politica de Doagbes Eleitorais. A Fibria ndo faz doagbes para
partidos ou candidatos fora do periodo eleitoral. As doagdes feitas pela empresa em
2014, tanto em ambito federal quanto estadual, totalizaram R$ 4,375 milhdes e podem
ser conferidas detalhadamente no site do Tribunal Superior Eleitoral (www.tse.gov.br).

Transparéncia e engajamento com publicos de interesse: Em nosso negécio, mantemos
relacbes com uma grande diversidade de publicos de interesse, nos mais variados
segmentos econdmicos, estados brasileiros e paises. Para garantir relacionamentos
construtivos com esses publicos, investimos no didlogo e em canais de comunicagéo
especificos, como a Ouvidoria, para a qual sdo encaminhadas denuncias de
transgressdo do Cédigo de Conduta, e o Fale com a Fibria, que recebe sugestoes,
pedidos de informagdes e reclamagdes das comunidades vizinhas. Os clientes, por sua
vez, tém atendimento personalizado.

Uso da &gua: A Fibria monitora continuamente as microbacias hidrograficas
representativas de sua area de atuagao, visando evitar ou minimizar possiveis impactos
do manejo florestal sobre a quantidade e a qualidade da &dgua. Ndo ha indicios nos
resultados mais recentes desse monitoramento que apontem impactos significativos
das operacdes florestais da companhia nas reservas hidricas das regiées onde opera.
A partir do uso das melhores tecnologias e praticas disponiveis para gestao do recurso
hidrico, e adotando procedimentos eficazes de prevencéao e controle, conseguimos
alcancar altos niveis de reutilizacdo desse insumo. Como membro do Water Footprint
Network, a Fibria é pioneira no setor de celulose e papel brasileiro nessa avaliagéo,
tendo como premissa o gerenciamento do recurso hidrico na cadeia de valor do
processo de obtengdo de celulose. A captagdo de agua para abastecimento das
fabricas e para o manejo florestal é realizada por meio de outorgas e cadastramento,
obedecendo a legislagdo ambiental de cada localidade e as licengas de operagao das
Unidades. Todas as Unidades Industriais estdo dentro dos padrdes internacionais em
relacdo ao uso de agua e qualidade de efluentes.

INOVACAO TECNOLOGICA

A Fibria encerrou o ano de 2014 com o estabelecimento da nova diretoria de Tecnologia
e Inovagao e investiu aproximadamente R$ 48 milhdes em projetos de pesquisa que
abrangem atividades em melhoramento genético, manejo florestal e desenvolvimento
de produtos, além do desenvolvimento de tecnologias que suportem a entrada em
novos mercados.

A elevacdo do status da antiga geréncia para diretoria estd em linha com a estratégia
de atuacéo da Fibria, que busca continuamente se diferenciar por meio de melhoria na
qualidade e produtividade das suas florestas e pelo desenvolvimento de novos produtos.
O papel da nova diretoria é explorar oportunidades no negdcio atual (celulose), bem
como promover a inovagdo como alavanca para a geragéo de novos negécios em
mercados diferentes do atual, ao se posicionar como uma empresa ambidestra - que
tem um grande controle sobre a rotina de producédo de commodities e ao mesmo tempo
olha para novas possibilidades de negécio a partir da sua base florestal - o objetivo é
crescer com a capacidade constante de inovar e de se destacar no mercado.

Partindo desse novo olhar estratégico, nos ultimos trés anos a empresa tem reduzido o
foco na inovagdo incremental (melhoria continua), passando a direcionar suas energias
e recursos a duas outras cestas de inovagao: a radical (que busca saltos de desempenho
no negdcio atual) e a disruptiva (que busca alternativas de negdcio em novos mercados).
Seus estudos tém foco no aumento da produtividade das florestas, melhoria da
qualidade da madeira, aumento da eficiéncia dos processos produtivos, além do
desenvolvimento sustentavel de produtos inovadores de alta qualidade.

Em 2014, a distribuicdo dos investimentos em inovagdo se deu da seguinte forma:
Inovagdo Radical (59%), Inovagao Incremental (23%) e Inovagao Disruptiva (18%).

Melhoramento Genético e Biotecnologia

A identificacdo de clones tolerantes ao disturbio fisiolédgico do eucalipto foi o grande
avango da area de Melhoramento Genético em 2014, trazendo solugdo para um
problema novo, decorrente das mudancas climaticas, observado principalmente no sul
da Bahia. O trabalho identificou dois novos clones tolerantes a ocorréncia de extremos
climaticos (principalmente periodos de seca e de excesso de chuva) que passam a
integrar o portfélio de renovagéo clonal da empresa na regido, com expectativas muito
positivas.

Demonstracoes
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Em Biotecnologia, houve evolugao nos resultados relacionados aos estudos sobre o
eucalipto geneticamente modificado. Em 2014 foram identificados novos genes
potencialmente envolvidos com o acimulo de biomassa e crescimento do eucalipto e
que poderao ser introduzidos em clones-elite da Fibria nos préximos anos. O trabalho,
ainda em fase de pesquisa, estd sendo realizado em duas frentes: identificagao de
genes e obtencdo de plantas transformadas para instalagdo em experimentos de
campo. Houve ainda, a aprovagdo da Politica de Eucalipto Geneticamente Modificado
(EucaliptoGM), em dezembro de 2014, pelo Conselho de Administragao.

Manejo Florestal e Recursos Naturais

Pioneiro e de propriedade da Fibria, o Sistema Integrado de Recomendacédo de
Adubacéo (ou SIRA) foi uma das grandes realizagdes de 2014. Ele relne informacdes-
chave que permitem determinar, com alta precis@o, a melhor adubagéo considerando
as caracteristicas do solo, do clone de eucalipto, do clima e a expectativa de
produtividade dos plantios. O SIRA aporta inteligéncia para a melhoria da adubagao dos
plantios da empresa, dentro do conceito de silvicultura de precisao - com otimizagao de
recursos - contribuindo para o atingimento das metas de produtividade florestal e de
redugdo do custo da madeira.

No que tange aos estudos sobre os impactos das mudancas climaticas nas atividades
da Fibria, em 2014 foi elaborado um mapa de risco detalhado das areas de ocorréncia
do disturbio fisioldgico do eucalipto, tornando possivel identificar as areas mais e menos
suscetiveis ao problema, definindo com maior especificidade a selecédo de clones mais
adequados e as agoes de manejo das florestas, de acordo com a area de plantio.

A Fibria manteve no ano de 2014 posicdo de destaque quanto sua estratégia de
protegdo dos plantios contra o ataque de pragas e doengas. Para tanto, manteve seu
nivel de investimento em estudos para a selecdo de clones resistentes as principais
doencas e iniciou a produgéo de inimigos naturais, em um laboratério préprio dedicado,
visando o controle biolégico de pragas. Estas duas iniciativas contribuem para que os
plantios se mantenham saudaveis e com baixa dependéncia do uso de agrotdxicos, em
consonancia com as melhores praticas de manejo e com as exigéncias das principais
certificagdes florestais.

Em 2014 foi realizada a primeira grande experiéncia de inovagdo aberta da Fibria, com
o langamento de um edital de pesquisa sobre biodiversidade. A Fibria possui
aproximadamente um tergo de suas areas cobertas por florestas nativas que podem ser
utilizadas para estudos cientificos de grande importancia para a sociedade em geral.
Como resultado desta iniciativa, a Fibria recebeu 40 propostas de projetos, formuladas
por universidades, ONGs e instituicdes de pesquisa. Dos 40 projetos candidatos, quatro
foram escolhidos e serdo implantados a partir de 2015.

Produtos, Processos e Biorefinaria

A Fibria vem trabalhando fortemente para diversificar seus negécios e entregar solugdes
que saiam do conceito de commodity, tanto nos produtos atuais, como em novos
produtos e mercados. Em 2014 houve uma grande evolucdo em pesquisas aplicadas
sobre uma celulose de eucalipto mais resistente - alternativa para a fibra longa - que ja
vem sendo testada em importantes clientes. Outras iniciativas, ainda no produto atual,
visam gerar economia de energia nos processos dos nossos clientes, tanto no refino da
polpa, como na secagem do papel.

O desenvolvimento de novas alternativas de negécio, principalmente na linha da
bioestratégia, também tem passado por expressiva aceleragdo. Em 2014 houve grande
evolugdo no desenvolvimento de estudos em nanocelulose e na transformagdo da
biomassa em bioprodutos com maior valor agregado, a partir dos agucares ou da
lignina. Em tecnologias de fronteira como estas o estabelecimento de parcerias
estratégicas é essencial e neste aspecto a Fibria também se destacou, uma vez que
varias novas parcerias foram estabelecidas ou iniciadas.

Também merece destaque a grande evolugdo do desenvolvimento tecnolégico e de
mercado do bio-6leo produzido em parceria com a Ensyn, que usa a biomassa florestal
como matéria-prima. Este novo produto tem sido testado em parceria com potenciais
clientes.

Trés vetores viabilizadores

Em 2014, a Fibria também avancou em trés frentes de grande importancia para o
processo de gestdo da inovagdo, através da estruturagdo da area de inteligéncia
competitiva, incentivando o compartilhamento do conhecimento e da inteligéncia, no
formato de Nucleos de Inteligéncia; a valorizagdo da propriedade intelectual da
empresa, através da ampla divulgacdo de Politicas sobre o assunto, além da
identificagdo de novas oportunidades em patentes e criagao de regras de manutengao
do segredo de industria, bem como o estabelecimento de processos de engajamento
em assuntos regulatérios e atualizagdo da politica relacionada ao eucalipto
geneticamente modificado.
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FORNECEDORES

A Fibria tem uma ampla e diversificada base de fornecedores, que inclui desde
pequenos produtores rurais até companhias de grande porte, nacionais e multinacionais.
Sempre que possivel, ela da preferéncia a fornecedores locais na compra de produtos
ou na contratacdo de servigos. Atualmente, a Fibria conta com cerca de 8 mil
fornecedores ativos e cadastrados, os quais procura engajar nas melhores praticas
socioambientais, tendo em vista o uso responsavel dos recursos naturais e o respeito
aos direitos do trabalhador. No ato de contratagdo, a empresa exige que seus
fornecedores cumpram as legislagdes e politicas trabalhistas e ambientais vigentes,
bem como os critérios de seguranca adotados pela prépria Fibria.

Para ajudar os fornecedores locais a aprimorar seu negécio, a Fibria apoia
financeiramente programas de desenvolvimento de boas praticas ambientais e de
gestao financeira, fiscal, trabalhista, de qualidade e de saude e seguranga do trabalho.
Entre essas iniciativas destacam-se o Programa Integrado de Desenvolvimento e
Qualificagdo de Fornecedores (Prodfor), no Espirito Santo, e o Programa de Qualificagcéo
de Fornecedores (PQF Avangado), no Mato Grosso do Sul, ambos coordenados pela
empresa durante o ano de 2014. Além disso, em 2014, foi colocado em pratica o Projeto
Cadeia de Valor, que visa identificar aspectos de sustentabilidade dos fornecedores
estratégicos da empresa, bem como incentivar o monitoramento e a adocdo de
melhores praticas sustentaveis. Foram enviados 128 questionarios com participagao de
113 empresas, representando 88% de adesdo. Com esta iniciativa, a Fibria espera
estimular estes fornecedores a reduzir suas emissdes de carbono com o uso
responsavel dos recursos naturais e assegurar o respeito aos direitos humanos.

PESSOAS

A estratégia de atuagdo da area de Desenvolvimento Humano e Organizacional (DHO)
vem sendo reforcada com base em nossas Crencas de Gestdo, Cultura de Alto
Desempenho e Estratégia Organizacional. O objetivo é gerar impacto positivo no clima
organizacional e, assim, reforgar nossa atratividade, o engajamento e a retengdo de
pessoas.

A terceira edicdo da pesquisa de clima aconteceu em 2014, com o envolvimento
recorde de 91,3% dos empregados. A favorabilidade geral também apresentou
crescimento de 4,6% em comparacao ao ciclo anterior, atingindo resultado de 72,4%.

Alinhados com nossos objetivos de uma Cultura de Alto Desempenho, implementamos
uma metodologia que avalia satisfagdo e engajamento, orientada a resultados de
desempenho com o alto impacto para atividade dos gestores e para a sustentabilidade
dos negdcios.

Com isso, pretendemos melhorar instrumentalizar os gestores a trabalhar e se
relacionar com suas equipes, catalisando a geragdo de valor para a organizagao.

Iniciaremos em 2015 o desdobramento de resultados para toda a organizagédo e em
seguida os gestores e suas equipes trabalharao nas definicdes dos planos de agao.

Além disso, a Fibria investe no treinamento e desenvolvimento das pessoas, mantendo
foco na aquisicdo de competéncias criticas para o negécio. Em 2014 ampliamos o
nosso investimento em 17% em programas de treinamento e desenvolvimento, como no
Programa da Primeira Lideranga, onde implementamos trés novos mdédulos para a
preparagao dos nossos gestores.
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Desde o ano de 2013 a Fibria ampliou o seu Ciclo de Gestdo de Desempenho para os
niveis administrativo e operacional, e assim, todos os empregados da empresa
passaram a participar do ciclo. O processo resultou em feedbacks para os envolvidos e
na elaboragdo dos Planos de Desenvolvimento Individuais (PDls), cujo objetivo é
nortear e priorizar as agées de desenvolvimento profissional, por meio de planos e
metas para que objetivos atuais e futuros dos empregados e da organizagdo sejam
alcangados. Além disso, foi possivel ter uma visao geral sobre esses grupos e criar o
plano sucessério e o mapa de risco de pessoas, que avalia a severidade e probabilidade
de perda de profissionais chave da organizagéo, focando nas agdes de desenvolvimento
especificas. Além disso, aumentamos o indice de aproveitamento interno no nivel
gerencial em 2014, que foi de 78%.

A Fibria esta fortemente comprometida com a seguranca e satde de seus profissionais
e dos provedores de servicos em todas as suas operagdes. Seu sistema de gestao de
Saude e Seguranga do Trabalho contempla ferramentas e praticas que direcionam para
a prevengao de acidentes, incidentes e doencas ocupacionais. Essas praticas suportam
o atendimento aos requisitos da Norma OHSAS 18.001 (Terminal Portuario de Santos)
e as certificagdes de manejo florestal sustentavel: CERFLOR e FSC (Forest Stewardship
Council). O avango fica demonstrado pela obtengdo de uma taxa de frequéncia de
acidentes com afastamento de 0,94 acidentes por milhdao de horas-homem trabalhadas
em 2014. Infelizmente, apesar de todos esses esforgos, houve o registro de um acidente
fatal envolvendo um provedor de servigos na area florestal (Silvicultura) na regional do
Estado do Espirito Santo-ES. Visando reforgar a cultura de seguranga, as areas de
Higiene, Seguranca e Medicina do Trabalho (HSMT) e Desenvolvimento e Captagao
(D&C) desenvolveram um novo mddulo de treinamento no Programa da Primeira
Lideranga da empresa para que as diretrizes e praticas de Saude e Seguranga sejam
reforcadas entre as varias equipes operacionais em 2014. Foram treinados 281
empregados neste novo médulo.

RELACIONAMENTO COM AUDITORES INDEPENDENTES

Em atendimento a determinagao da Instrugdo CVM 381/2003, informamos que, no
exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2014, contratamos nossos Auditores
Independentes para trabalhos diversos daqueles correlatos da auditoria externa, os
quais foram realizados em um prazo de duragéo inferior a um ano, conforme
demonstrado abaixo:

Honorérios % sobre
Natureza do servico Contratacdo _ Prazo (R$ mil) Auditoria externa
Revisdo de obrigagdes fiscais
acessorias (ano fiscal 2013) Maio/2014 2 meses 50 2,1%
Revisdo da base de célculo
de créditos fiscais - Befiex Abril/2014 2 meses 100 1,1%
Consultoria na implementacao
de sistema GRC/SAP Maio/2014 9 meses 947 20,4%
Total 1.098 23,6%

Em razdo do escopo e dos procedimentos executados, estes servigos nao afetaram a
independéncia e objetividade dos Auditores Independentes.

A politica de atuagdo da Companhia na contratagdo de servigos néo relacionados a
auditoria externa junto aos nossos auditores independentes se fundamenta nos
principios que preservam a independéncia do auditor independente. Estes principios
internacionalmente aceitos consistem em: (a) o auditor ndo deve auditar o seu préprio
trabalho, (b) o auditor ndo deve exercer fungdes gerenciais no seu cliente e (c) o auditor
nao deve promover os interesses de seu cliente.

Adicionalmente, as demonstrac¢des financeiras da Companhia de 31 de dezembro de
2014 foram auditadas pela PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes.
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MERCADO

BALANCO PATRIMONIAL EM 31 DE DEZEMBRO - Em milhares de reais

Controladora Consolidado

Ativo 2014 2013 2014 2013

Circulante
Caixa e equivalentes de CaiXa (NOTA ) .....c.iiuiiiiiiitiiie ettt b bttt b et b e ae et bt et e b abe e e b ea 80.764 548 461.067 1.271.752
Titulos e valores mobilidrios (Nota 10) ......... . 194.625 658.973 682.819 1.068.182
Instrumentos financeiros derivativos (NOTA 11).......c.iiiiiiiee ettt 29.279 22.537 29.573 22.537
Contas a receber de ClENtES (NOA 12) .......iiuiiiiiiiieieie et b e b e bttt s bt e bt sbe et e besse e e b ea 191.289 1.459.433 538.424 382.087
Contas a receber relativo a venda de terras e benfeitorias (NOta 1(€)) ......covreeriiiriiiiniecseeee e 745.301 902.584
ESTOQUES (INOLA 13) ...ttt ettt e et b et b e s e b e b et et e bt e e e e bt sa et et e b e e e e be e e e eaenrene 438.639 423.350 1.238.793 1.265.730
Impostos a recuperar (Nota 14) 138.306 133.089 162.863 201.052
Ativos mantidos para a venda (Nota 1 (d)(i)) / (NOT@ 36) ......cccueruiriiriiriiiieite sttt 589.849 589.849
OUETOS @EVOS ...ttt ettt b ekt e et a bt E et b A4t e st h e e e e b e ee et e bt e b et et e bt e et e bt nb et es e e b et neeaeneen 342.753 88.072 147.638 103.228

1.415.655 4.121.152 3.261.177 5.807.001

N&o circulante

Titulos e valores MObIlANOS (NOTA 10) .......ciiuirieieiiitetei ettt b ettt et n et 30.326 51.350 48.183
Instrumentos financeiros derivativos (Nota 11) . 140.529 71.017 161.320 71.017
Partes relacionadas (NOLA 16) ........ccueiiiirieiiiiee ittt r et b e et bt et e et e bt e e e r e e be e e e ereeseenesbe e e e nnenne e e e nrennes 61 7.969 7.142
IMPOSOS @ FECUPEIAT (NOLA 14) ...ttt ettt sttt b e e ettt beee et b e e aeeneae 1.576.799 570.612 1.752.101 743.883
Adiantamentos a forneCedOores (NOA 22) ..........cuiiuiiiiiiitieiee et b et b e et b e b bt se et sbe e ennennean 490.443 506.591 695.171 726.064
Depositos JUAICIAIS (NOTA 24) .........eiieiiiiiieieite ettt b e b et e e r e it e et bt e e e bt e be e e e eb e e se e e e ebe e e e nnenneeanenrennes 180.471 185.437 192.028 197.506
Impostos diferidos (Nota 15) 1.143.967 915.921 1.190.836 968.116
Ativos mantidos para a venda (Nota 1 (d)(i)) / (NOTA 36) ......cerueiuireerieiiieierie ettt b e nenne s 598.257 598.257

OULIOS BEHVOS ...tttk ettt h bt et b bt b bbbttt e et n et 80.378 243.567 91.208 252.135
INVESHMENTOS (NOTA 17) ...ttt b et b et s bt et b e ettt e et et b e e et bt e et nneae 9.908.204 9.299.814 79.882 46.922
AtiVOS DIOIOGICOS (NOTA 18) ...ttt bttt e et b et 1.943.672 1.741.810 3.707.845 3.423.434
IMODIlIZAAO (NOTA 1)ttt b ettt bttt ettt e 5.122.404 5.400.568 9.252.733 9.824.504

4.547.442 4.630.006 4.552.103 4.634.265
25.732.566  23.595.730 22.332.803  20.943.171

Intangivel (Nota 20)

Lo £= T (o TR 11V T TSP T RO RTP PRSPPI 27.148.221 27.716.882 25.593.980 26.750.172
Controladora Consolidado
Passivo e patrimoénio liquido 2014 2013 2014 2013
Circulante
Empréstimos e financiamentos (NOLA 23)..........c.coiiuiiiiiiieeeiie ettt 768.300 1.159.173 965.389 2.972.361
Instrumentos financeiros derivativos (NOTA 11).........iiiiiiiiie et 185.872 106.793 185.872 106.793
Contas @ pagar @0S fOrNECEUOIES ...........c.iiiiiiiiii ittt bbbt b et b et 382.262 344.487 593.348 586.541
Saléarios e encargos sociais...... . 95.154 91.407 135.039 129.386

Impostos e taxas a recolher.. 12.653 18.426 56.158 55.819
Partes relacionadas (Nota 16) 1.839.203 600.339

Passivos relacionados aos ativos mantidos para venda (Nota 1 (d)(i)) / (Nota 36) .. . 470.000 470.000
Dividendos @ PAGAT.........c.coviuiiieiiticieeee e . 36.994 274 38.649 2.374
DEMAIS CONEAS @ PAGA .....c.veeeeuretieieeite ettt ettt ettt b e e e e et s bt e e er e e bt e e e e bt e se e et e b e eae e et eh e e s e e eReebe e s e abeese e s e nreeaeennenreeanennennes 193.523 259.059 124.775 125.081

3.513.961 3.049.958 2.099.230 4.448.355

Nao circulante

Empréstimos e financiamentos (NOta 23)..........cccuiiiiiiiiiii e 2.894.971 3.872.049 7.361.130 6.800.736
Instrumentos financeiros derivativos (Nota 11) 422.484 451.087 422.484 451.087
Impostos e taxas a recolher...........c.ccccvvenn . 124 159
Impostos diferidos (Nota 15). . 266.528 235.896
Partes relacionadas (Nota 16)........ .. 5.060.705 5.698.947

Proviséo para contingéncias (NOta 24)..........cccceeiirireenenenese e . 89.459 87.122 144.582 128.838
Passivos relacionados aos ativos mantidos para venda (Nota 1 (d)(i)) / (Nota 36) .. . 477.000 477.000

DEMAIS CONEAS @ PAGA ...t ettt ettt sttt ettt et b ettt b s b e he e et b e e e e e bt A b £ ee e e bt AR £ e e e bt eae e s e eb e e b e e et ebeeae e b e naeeanenrennes 125.604 112.820 207.197 193.847

9.070.223  10.222.025 8.879.045 7.810.563

TOTAI O PASSIVO ...ttt sttt h et h e bt et e Rt e h e e et e R e e Rt e Rt SR e e e e e R e R e e et R e et e e e R e e e e nn e eh e e e nenae e nre e 12.584.184 13.271.983 10.978.275 12.258.918

Patriménio liquido (Nota 27)
Capital social ....
Reserva de capital ...
Acdes em tesouraria...
Ajuste de avaliagéo patrimonial
Reservas de lucros

Patriménio liquido atribuido aos acionistas

9.729.006 9.729.006 9.729.006 9.729.006
3.920 2.688 3.920 2.688
(10.346) (10.346) (10.346) (10.346)
1.613.312 1.614.270 1.613.312 1.614.270
.. _3.228.145 3.109.281 3.228.145 3.109.281
. 14.564.037 14.444.899 14.564.037  14.444.899

Participagéo de néo controladores.......... . 51.668 46.355
Total do patriménio liquido................ .. 14.564.037 14.444.899 14.615.705 14.491.254
Total do passivo e patriménio liquido ..........cccccevrvereenene BRSSPSR PRSPPI 27.148.221 27.716.882 25.593.980 26.750.172

As notas explicativas da administracéo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras individuais e consolidadas.
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DEMONSTRAQT\O DO RESULTADO EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO
Em milhares de reais, exceto lucro por agao

Controladora Consolidado

2014 2013 2014 2013
R Lot A (NN o] = T I 1 PSSP 3.897.388 4.108.040 7.083.603 6.917.406
Custos dos produtos vendidos (Nota 33).. . (3.512.403) (8.527.183) (5.545.537) (5.382.688)
Lucro bruto ...........ccoevvininiiiis 384.985 580.857 1.538.066 1.534.718
Despesas com vendas (NOtA 33).........coiuiiiiiiiiiiiii e (121.367) (107.699) (365.214) (347.538)
Despesas administrativas (INOTA 33) .........ccuiiiiiiiiiiiiee ettt r e e r e se e n e r e e e nn e e e e nne s (233.988) (237.015) (285.622) (300.131)
Resultado da equivaléncia patrimonial (NOt 17) .......c.coiiiiiiiiiiie e e nne s 671.248 504.153 (622)
Outras receitas operacionais, liquidas (NOtA 33)........ccciiiiriiiiiiee et nenrs 698.970 606.085 770.007 823.398
1.014.863 765.524 118.549 175.729
Resultado antes das receitas e despesas fiNANCEIraS...............cccciiiiiiiiiiiii e 1.399.848 1.346.381 1.656.615 1.710.447
Receitas fINANCEIras (INOTA B2) .......c..oiiiiiiiiiiiie ettt bbbt b bt e b e ee e et e bt e e et e sh e ae et nae e e nne e 91.887 83.992 133.950 110.723
Despesas fINANCEIMAS (NOLA 32) .........c.iiiieuiiiiieiiiieeie ettt e ettt ettt ettt (556.018) (550.659)  (1.040.597) (1.016.526)
Resultado dos instrumentos financeiros derivativos (NOta 32).........ccuieeririiriiii e (27.321) (215.313) (6.236) (215.313)
Variagdes monetarias e cambiais, HQUIdas (NOTA B2).........cueiuiiiriiiiiiie e (1.009.930) (1.107.019) (721.842) (932.907)
(1.501.382)  (1.788.999)  (1.634.725)  (2.054.023)
Resultado antes do imposto de renda e da contribuigcao social sobre o lucro (prejuizo).............c..ccocccuvciiiiieennne (101.534) (442.618) 21.890 (343.576)
Imposto de renda e contribui¢ao social
Corrente (Nota 15) 32.117 (557.943) (46.280) (619.606)
DIEIIAO (NOTA 15) ...ttt bbbt b b e e £t h et e bbbt e b bt b b e bt n e e entn 225.001 294.139 186.942 265.600
Lucro liquido/(prejuizo) do @XEICICIO..............ccoiiiiiiiiii ittt 155.584 (706.422) 162.552 (697.582)
Atribuivel aos
ACIONIStas da COMPANNIA ........c.eiuiiiiiiiiitee ettt ettt a e bt h ettt s et s e e b et e bt et et e st b e s e e st eae et e e e anesennas
Lucro liquido/(Prejuizo) O EXEICTICIO ........cviuiiuiieiitieee ettt ettt b ettt ettt sttt en e nnea 155.584 (706.422)
Acionistas nao controladores
LUCTO [IQUIAO GO BXEICICIO ...ttt et bt b ettt ee ettt b et et et e et bene e eaennen 6.968 8.840
162.552 (697.582)
Lucro/(prejuizo) DASICO POr @GA0 (NOLA B5) ......c.eiuiitiieiieiirieiieie ittt ettt bttt nb et b ettt r et ne s 0,28 (1,28) 0,28 (1,28)
Lucro/(prejuizo) diluido Por @G80 (NOLA 35) ........ccuiiuiiieieiieie ittt se e r e sn e e e nne s 0,28 (1,28) 0,28 (1,28)

As notas explicativas da administragéo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras individuais e consolidadas.

DEMONSTRACAO DO RESULTADO ABRANGENTE EXERCiCIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO

Em milhares de reais

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
Lucro liquido/(Prejuizo) A0 @XEICICIO..............eiiiiiiiee ittt b et bbbt e et he et b e e he e b e nb e et e bt e bt e e e st nne e e e 155.584  (706.422) 162.552  (697.582)

Outros componentes do resultado abrangente
Itens que ndo seréo reclassificados para o resultado
Ganhos/(perdas) atuariais de plano de beneficio definido (7.288) 22.605 (7.288) 22.605
Respectivo efeito tributario 2.478 (7.686) 2.478 (7.686)
Efeito reflexo das perdas atuariais de plano de beneficio definido da investida - Veracel..............ccoeeiiiiiiiniincicicceeeees (1.183) (1.183)
RESPECHVO EFEILO THDUTAIO. . ...ttt bbbt bt h e et bt e s e et e b e e ae e bt eae et e eb e e e et nb e e e e 402 402
(4.810) 14.138 (4.810) 14.138

Itens a serem posteriormente reclassificados para o resultado

Variagao cambial sobre os ativos disponiveis para venda, liquido de impostos - ENSYN.........cccciiiiiiiiiinieie e 5.837 5.251 5.837 5.251
RESPECHIVO EfEIT0 THDUTATIO. ...t bttt b e e e et bt e e e r e e bt e e e b e ee e e e e nr e e e e nrenr e e nns (1.985) (1.785) (1.985) (1.785)
3.852 3.466 3.852 3.466

Outros componentes do resultado abrangente do EXErCICIO. .............ccuiiiiiiiiiiiie e (958) 17.604 (958) 17.604
Total de (perdas)/ganhos no resultado abrangente do @XErCICIO ...............ciiiiiiiriiriiiiiiei e 154.626 (688.818) 161.594 (679.978)

Atribuivel aos
Acionistas da Companhia

Lucro liquido/(PrejUiZO) O EXEICICIO .......eeueiirieuieee sttt ettt bttt et b e et et e Rt e ee e et bt e e e e r e e bt e e e b e eee e e e nr e e e e nrenr e e e e nis 154.626  (688.818)
Acionistas ndo controladores
[HU Lol (o R [T [W Lo [oJye oI = T o1 (o T RSOOSR PR 6.968 8.840

161.594  (679.978)

As notas explicativas da administracédo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras individuais e consolidadas.
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DEMONSTRACAO DO VALOR ADICIONADO EXERCiCIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO

Em milhares de reais

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013

Receitas
Vendas brutas de produtos e servigos (menos devolugdes de VENASs).........c.ccucuiiciririciriniiieeee et 3.956.620 4.177.338 7.236.322 7.047.581
Reversao (provisao) para deterioracédo de créditos a receber (Nota 12 (b)) ..... 3.360 1.950 3.360 1.950
Receitas na venda de ativos imobilizados e bioldgicos, créditos fiScais € OULras...........ccueveriieeriiiiiescceee e 1.772.182 1.487.672 2.158.261 1.932.590

5.732.162 5.666.960 9.397.943 8.982.121

Insumos adquiridos de terceiros
Custo dos produtos e servigos vendidos (inClui MAtEriasS-priMas)..........cceireeeeririeieniseere st (2.934.817) (2.801.232) (4.259.045)  (3.943.595)
Materiais, energia, Servicos de terceiroS € OUIIOS ..o e e (223.814) (207.305) (474.418) (464.257)
(3.158.631)  (3.008.537) (4.733.463) (4.407.852)
2.573.531 2.658.423 4.664.480 4.574.269

Valor adicionado bruto
Retencoes
Depreciag@o, amOrtiZAGA0 € EXAUSIAO. ........ccuiiiiieeii ettt e e e e e e s e e e e e e e e e e e ae e e nne s (1.131.769) (1.150.619)  (1.790.628) (1.751.947)
Exaustéo de madeira proveniente de operagdes de fomento. (51.446) (46.042) (83.366) (111.214)
Valor adicionado liquido produzido 1.390.316 1.461.762 2.790.486 2.711.108
Valor adicionado recebido em transfer:

Resultado de equivaléncia PatriMONIAl............ceiiiiiiii e r et 671.248 504.153 (622)
Receitas financeiras e variagdes cambiais @tivas..............cccooiiiiiiiiiiii s 1.186.755 957.069 1.050.390 835.073
1.858.003 1.461.222 1.049.768 835.073
Valor adicionado total @ distribuir...................ccocooiiiiiii 3.248.319 2.922.984 3.840.254 3.546.181

Distribuicao do valor adicionado

Pessoal e encargos .... 444.411 396.352 654.462 592.582
R T g T=Y £ Tor= Lol =Y - W TSSOSO US TP PRSP 348.264 309.220 508.438 456.307
BENEFICIOS ...ttt bbbt bt b et h bt b et e 77.872 69.624 119.141 110.337

Fundo de Garantia por Tempo de Servigo (FGTS). 18.275 17.508 26.883 25.938

Impostos, taxas e contribuigoes .............ccccee.. (86.634) 443.073 209.425 642.089
Federais .........cccooeeviincnns (159.872) 364.338 57.147 523.028
Estaduais .. 55.142 60.000 95.564 82.369
Municipais . 18.096 18.735 56.714 36.692

Juros provisionados, variagdes cambiais passivas e aluguéis. .. 2.734.958 2.789.981 2.813.815 3.009.092
DiIVIAENAOS........oiiiiiieii e 36.951 36.951

Lucro liquido/(prejuizo) do exercicio. 118.633 (706.422) 118.633 (706.422)
Participacao de n&o controladores 6.968 8.840

Valor adicionado distribuido .. 3248319 29220984 _3840.254 _3.546.181
As notas explicativas da administragédo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras individuais e consolidadas.
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DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO

Em milhares de reais

Controladora Consolidado

2014 2013 2014 2013
Resultado antes do imposto de renda e contribuicéo social sobre o lucro liquido ................ccccciiniiiiiiiiic. (101.534) (442.618) 21.890 (343.576)
Ajustes por
Depreciacao, eXaustao € @mMOTtiIZAGE0..............ccuiiiiiiiiii it 1.131.769 1.150.619 1.790.628 1.751.947
Exausté@o de madeira proveniente de operagoes de fOMENtO........ ..o 51.446 46.042 83.366 111.214
VariaGao Cambial @ MONETATIA .........eeriiiiiieii ettt bbbt bt ae e et eb e e e e bt bt e e nbeeseenenreeinenne e 1.009.930 1.107.019 721.842 932.907
Valor justo de CONratos AENVALIVOS .........cccciuiiiiiii i e e e s s 27.321 215.313 6.236 215.313
Resultado da equivaléncia patrimonial (Nota 17(a)) (671.248) (504.153) 622
Ganho de capital na venda de terras e benfeitorias - Projeto Asset Light (Nota 1 (€)) ...coeevvirerieeniienieiereeeseseeee e (728.844) (799.040)
Ganho na alienagao de OULroS INVESHIMENTOS ............iiiiiiiiie e e (3.201) (3.201)
Perda na alienagao de imobilizado e bioldgiCO, IGUIOD ..........couiiiiiiiiiiieir e e 54.407 208.164 68.297 220.936
Apropriagdo de juros, ganhos e perdas sobre titulos e valores MObIlIArios .............ccecireiiiniiiiiice e (53.999) (70.361) (83.055) (90.014)
Apropriagao de juros sobre fINANCIAMENTO ...........ciiiiiiiiii e et n e nr e ne e 275.008 249.777 475.780 575.877
Variagé@o no valor justo de ativos bioldgicos (Nota 18/NOta 33).........ccccceriiiiiiiiiiiiiii e 36.728 48.074 (51.755) (102.265)
Encargos financeiros na recompra parcial dos Bonds 498.583 350.295
Proviséo para perda de créditos do ICMS 86.353 74.841 88.444 91.192
CrEAIO HDUTAIO ...ttt bt b et a ettt b e bttt et es bt st et bt eb e s e ae et e e eenesennenn (849.355) (91.017) (849.520) (91.017)
Proviséo para perda de investimento em controlada.... 6.716 6.716
Constituicdo/(reversao) de provisdo para contingéncia e baixa de depdsitos judiciais, l{quido.............ccevvreiriirirrcnnns (3.753) (116.042) 545 (116.042)
Programa de OUIOIGA 08 @GOES .........oiuiiuiiiiitieieet ettt ettt ettt ettt bt ettt b et e et h e e e e bt ebe et e eb e e ee et e nr e e e e nnenne e nne s 1.232 1.232
Complemento dE PrOVISOES € OULIOS .........c.eiuiiieuiriiiteteit ittt sttt sb ettt ettt b et se et b e b et e et e ieebenne 4.810 4.132 23.159 50.526
Decréscimo (acréscimo) em ativos
CONtAS @ rECEDET A CHEBNIES ...ttt b bbbt h b h et et bt e bt bt e e bt nee e e nns 1.271.506 (248.131) (84.515) 446.371
ESTOGUES ...ttt ettt bt b et bt h bt h k£ h e s R h £ Rt e bR R e e et h et ettt e et et r et e n s (17.891) 35.927 77.870 (62.662)
gl oo TS (oL =T oT U o T=T T USSR PRSP (216.350) (147.595) (172.337) (144.192)
Partes relaCioNAdas ..........cc.oiiiii i e e e e a s e ae e s 61 (468)
OULIOS BEIVOS ...ttt ettt h ettt h ittt h e e e Rt e st e e e e R e e e e et AR e e e e e Rt eh e e ae e e R e SR e e e e e R e e ee e et e Rt e e e n e nee e e e nnenneenenrs 146.853 (8.239) 121.814 (3.642)
Acréscimo (decréscimo) em passivos
e =T o= o (o] (=T TP U O ST PR TP U OTT 32.738 102.588 (19.569) 106.817
IMPOSTOS € tAXAS @ FECOINET ... ittt bbbt a b b et b e b e bt eh e b e bt e he et e e bt eneenbenbeeneenre s (5.772) 2.056 (49.130) (18.464)
SAlArIOS € ENCAIGOS SOCIAUS ........vtrveueiiiteteitett ettt ettt ettt e et ae b et st b e e eae et s e e st ee e e b et e sttt sees e ebeneeaeeeeeb e e eseebeneeaeesenrenn 3.747 (3.580) 5.653 603
2T (Tl oY= ot o] - Lo - T TP U ST SO PRSP (99.899) (472.837)
OUETOS PASSIVOS ...ttt ettt b et h ettt e et st e bt e st b e e e a e bt st e et e et b e e et et e et eh b et e e e eeeeae et e e e ae et e neeaneaennn (68.793) (20.417) (16.142) (35.402)
Caixa proveniente das (aplicado NAS) OPErAGOES .................cccoowiiiiiiiiiiiiiiice e 2.052.031 (387.049) 2.666.654 3.044.481
Juros recebidos sobre titulos e valores MODIlIANIOS ...........ccccciiiiiiiiiiiii 55.882 119.783 80.220 144.486
Juros pagos sobre fINANCIAMENTOS ............ciiiiiii ettt (247.935) (249.502) (491.173) (602.112)
Imposto de renda € CoNtribUIGA0 SOCIAI PAGOS ......ccverueeririireeitiitiee ettt r e r e e resr e ennenre e nre s (398.819) (28.945) (423.325)
Caixa liquido proveniente das (aplicado nas) atividades operacionais.................cccoeeiiiiiiiiiienies e 1.859.978 (141.489) 2.226.756 2.163.530
Atividades de investimento
Caixa recebido - Projeto Asset Light (INOT 1 (£)) ...eueeeeruiriieiiiiiiieie sttt et 745.301 412.871 902.584 500.000
Aquisicdes de imobilizado e intangivel e adigdes de florestas ..............ccooiiiiiiiiiiiiii i (1.077.855) (840.984)  (1.589.883) (1.189.716)
Adiantamentos para aquisicao de madeira de operagoes de fOMENTO ...........cuevuiiirieiiiiinier e (33.969) (35.610) (51.119) (96.968)
TitUIOS € VAIOreS MODIIAIIOS ........viiiiiiiiice ettt b et sb et b ettt 492.791 875.133 408.577 1.204.356
Aquisicao de participacdo em controlada (6.716) (6.716)
Pagamento decorrente de aquisigdo adicional de investimento (Nota 17(c)). (26.947) (26.947)
Aumento de capital em controlada (Nota 17(C)) ........ceeveririeeiciiiieiens .. (159.440)
Efeito relativo a venda de ativo imobilizado.............ccceevrerenenns (5.455) 29.158 4.845 36.543
Adiantamento recebido pela venda de ativo (Losango) (Nota 1(d)) . 7.000 7.000
Contratos de derivativos liquidados (Nota 11(c)) (53.099) (24.065) (53.099) (24.065)
Dividendos recebidos (Nota 17) .......cccceeeeeeeene 2.185
OULTOS ..ot (246) 3.907 (1.260) 3.699
Caixa gerado (aplicado) nas atividades de iNVeStimeNtos.................cooiiiiiiiiiiiii e (118.635) 422.595 (356.018) 433.849
Atividades de financiamento
Captagdes de empréstimos € fINANCIAMENTOS ...........uiiiiiiiiiiii et e nns 614.308 809.613 4.345.609 1.279.414
Liquidagao de empréstimos e financiamentos - principal . .. (2.279.836) (1.095.009) (6.636.153) (3.320.157)
............. (365.351) (236.536)
3.551 (372) 11.902 1.288
Caixa aplicado nas atividades de financiamentos. ... (1.661.977) (285.768) (2.643.993) (2.275.991)
Efeitos da variagao cambial no caixa BTSRRI 850 (145) (37.430) 6.508
Acréscimo (decréscimo) liquido em caixa e equivalentes de caixa 80.216 (4.807) (810.685) 327.896
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio 548 5.355 1.271.752 943.856
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio . 80.764 548 461.067 1.271.752

As notas explicativas da administracéo sdo parte integrante das demonstragoes financeiras individuais e consolidadas.
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INOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRAGEO AS DEMONSTRAQGES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014
Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado

[EPM CONTEXTO OPERACIONAL

(a) Consideracées gerais

A Fibria Celulose S.A. e suas empresas controladas, doravante referidas nesta demonstracgéo financeira como “Fibria” ou “Companhia”, esta constituida de acordo com as leis da
Republica Federativa do Brasil e € uma sociedade anénima de capital aberto, com sede social na cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, Brasil.

A Fibria possui agdes listadas na BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros e na Bolsa de Valores de Nova lorque (NYSE), reportando suas informagoes a
Comisséao de Valores Mobiliarios (CVM) e a U.S. Securities and Exchange Commission (SEC).

A Fibria tem como atividade preponderante o plantio de florestas renovaveis e sustentaveis e a industrializagdo e o comércio de celulose branqueada de eucalipto. A Fibria opera
em um Unico segmento operacional relacionado a industrializagdo e o comércio de celulose de fibra curta.

A produgdo de celulose branqueada é realizada apenas a partir de arvores de eucalipto resultando em uma variedade de madeira dura de alta qualidade, com fibras curtas,
geralmente melhor adequadas a fabricagao de papel sanitario, papel revestido e nao revestido para impressao e escrita. Sdo utilizadas energias térmica e elétrica no processo
produtivo, que sdo substancialmente provenientes de geragao prépria e inclui licor negro, biomassa derivada de descasque de madeira, lascas e residuos. Os principais insumos
e matérias primas utilizados pela Fibria em seu processo produtivo sdo: madeira, energia, produtos quimicos e agua.

Os negécios da Companhia sao fortemente afetados pelos pregos que vigoram no mercado mundial de celulose, historicamente ciclicos e suijeitos a flutuagdes significativas em
periodos curtos, em decorréncia de varios fatores, tais como: (i) demanda mundial por produtos derivados de celulose; (ii) capacidade de producao mundial e estratégias adotadas
pelos principais produtores; (iii) disponibilidade de substitutos para esses produtos e (iv) flutuagdo do délar norte-americano. Todos esses fatores estdo fora do controle de gestao
da Companhia.

(b) Plantas em operacéo e base florestal

A Fibria opera plantas fabris de celulose branqueada, distribuidas nas seguintes localizagdes:

Planta de celulose Localizacao
Aracruz Espirito Santo
Trés Lagoas.. . Mato Grosso do Sul
Jacarei..... Séo Paulo
Veracel (*) Bahia
(*) Operac@o em conjunto - Veracel Celulose S.A.

As florestas da Fibria s@o compreendidas por arvores de eucalipto, que possuem ciclo médio de extragéo entre seis e sete anos e estdo localizadas em seis estados brasileiros.
(c) Logistica para exportacao de celulose

A celulose produzida para exportacdo € entregue aos clientes por meio de transporte maritimo com base em contratos de afretamento de longo prazo.

A Companhia opera em dois portos, Santos e Barra do Riacho. O porto de Santos fica localizado na costa do Estado de Sao Paulo e escoa a celulose produzida nas plantas de
Jacarei e Trés Lagoas e é operado sob regime de concessdo do Governo Federal através da Companhia Docas do Estado de Sao Paulo - CODESP. O prazo de concessao de um
dos terminais no porto de Santos se encerra em 2017. A Companhia ja busca alternativas para o escoamento da sua produgao de modo a preservar sua capacidade de exportagao
em linha com a produgao no longo prazo.

O porto de Barra do Riacho é um porto especializado em celulose e fica localizado a cerca de trés quildmetros da unidade Aracruz, no Estado do Espirito Santo, escoando a
celulose produzida nas plantas de Aracruz e Veracel. Esse porto é operado por uma empresa controlada pela Fibria (participagdo de 51% no capital social) denominada Portocel
- Terminal Especializado Barra do Riacho S.A.

(d) Ativos circulantes mantidos para a venda

Durante o exercicio de 2011, a Companhia aprovou a venda de determinados ativos, conforme demonstrado na tabela a seguir:

Data da disposicao Data da
Ativos Referéncia Classificacao e reclassificacdo contabil _efetivacdo da venda
Projeto Losango Nota 1(d)(i) Ativos mantidos para a venda Junho de 2011 Ainda nao consumada

(i) Projeto Losango

Em 28 de dezembro de 2012, a Companhia e a CMPC Celulose Riograndense S.A. (‘CMPC”) assinaram um compromisso de compra e venda de todos os ativos do Projeto
Losango, que inclui aproximadamente 100 mil hectares de areas proprias e aproximadamente 39 mil hectares de eucaliptos plantados em areas préprias e em areas arrendadas
de terceiros, localizados no Estado do Rio Grande do Sul, pelo valor total de R$ 615 milhdes. Foi recebido como adiantamento na data da assinatura a primeira parcela no valor
de R$ 470 milhdes e a segunda parcela, no valor de R$ 140 milhdes, foi depositada em conta caucdo (escrow account), que devera ser liberada apos as demais aprovagoes
governamentais aplicaveis e outras condigdes precedentes. Em novembro de 2014, houve novo adiantamento por parte da CMPC no valor de R$ 7 milhdes. A parcela final de R$
5 milhdes sera paga quando da efetiva transferéncia de contratos de arrendamento de terras existentes relacionados ao ativo e apés as aprovagdes governamentais aplicaveis. O
contrato define o prazo de 48 meses para as aprovacdes regulamentares adicionais necessarias, com a possibilidade de prorrogagado adicional de acordo com a decisao da CMPC
por mais 48 meses. Se as aprovacgdes nao forem obtidas, o valor de R$ 477 milhdes devera ser reembolsado & CMPC com corregao de juros e o deposito na conta caugéo sera
resgatado. A Companhia registrou os adiantamentos no passivo na rubrica “Passivos relacionados aos ativos mantidos para venda”.

Desde a assinatura do compromisso de compra e venda celebrado com a CMPC, a Companhia vem trabalhando para obter as aprovagdes necessarias, bem como o cumprimento
das demais condi¢des precedentes, como a obtencdo da documentacdo que serd apresentada aos érgdos governamentais aplicaveis. O andamento na obtengdo dessas
aprovacdes durante o ano de 2014 indica que sera alcangado uma resolugéo favoravel.

A Companhia conclui que esses ativos deveriam permanecer classificados como ativos mantidos para venda. Entretanto, a conclusao da venda néo esta sob a gestdo exclusiva
da Administragéo da Companhia e depende de varias aprovagdes governamentais que estdo mais lentas do que o esperado. Consequentemente, foi feita a reclassificagéo para o
néo circulante do valor total no ano de 2014.

O valor contabil desse acervo liquido foi comparado com o seu valor justo menos as despesas necessarias para a venda e ndo houve a necessidade de registro de perda por
impairment. Esses ativos ndo geraram impactos no resultado dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e de 2013. Os valores desse Projeto estdo demonstrados na
Nota 36.

(e) Projeto Asset Light

Em 15 de novembro de 2013, a Companhia (através da Controladora e sua subsidiaria Fibria-MS Celulose Sul Mato-Grossense Ltda.), assinou um Contrato de Compra e Venda
de Acgoes e Outras Avencas com a empresa Parkia Participacdes S.A. (“Parkia”), para a alienagéo de determinadas terras localizadas nos Estados de Sao Paulo, Mato Grosso do
Sul, Bahia e Espirito Santo, perfazendo um total de aproximadamente 210 mil hectares.

Em 30 de dezembro de 2013, apds a obtengado das aprovagdes regulatérias obrigatérias e da conclusao da auditoria comprobatéria pela Parkia, foi concluido e assinado o Primeiro
Aditivo ao Contrato de Compra e Venda de Acdes e Outras Avengas, assinado em 15 de novembro de 2013, tendo sido ajustada a &rea total objeto da transacédo para
aproximadamente 206 mil hectares de terras, pelo valor total de R$ 1.402.584, sendo recebido pela Companhia o montante de R$ 500.000 no ato da assinatura. O saldo
remanescente, no valor de R$ 902.584, foi recebido no primeiro trimestre de 2014 ap6s o cumprimento de determinadas obrigacdes e registros legais, que foram realizados pela
Companhia.

Um valor adicional limitado a R$ 247.515 podera ser recebido pela Companhia em trés parcelas de até 1/3 (um tergo) do valor, no 7°, 14° e 21° aniversérios do contrato de compra
e venda, sendo o valor a receber contingente a depender da valorizagéo das terras em cada aniversario, a ser mensurado de acordo com as premissas pré-definidas no contrato,
reajustado pela variagcdo do IGP-M até a data dos efetivos pagamentos.

Em 30 de dezembro de 2013, a Companhia assinou Contratos de Parceria Florestal e de Fornecimento de Madeira em Pé com as subsidiarias da Parkia (“contraparte”), ambos
com prazo de até 24 anos (ou quatro ciclos de rotagdo de aproximadamente 7 anos), durante o qual a Companhia continuara a operar suas florestas localizadas nas areas
vendidas. Os contratos ndo preveem renovagdes ou extensdes no prazo.

Em troca do direito da Companhia usar as terras para suas atividades florestais, o contrato de parceria florestal confere a contraparte, agora proprietéria das terras, o direito a 40%
do volume de madeira (em m?) produzido pela Companhia nessas areas durante cada ciclo de rotagao, limitado a um “cap” estabelecido contratualmente.

Através do contrato de fornecimento de madeira em pé, a Companhia ird adquirir esses 40% do volume de madeira, do qual a contraparte tem direito, de acordo com cada contrato
de parceria florestal, ao prego por m® de madeira definido em contrato. O prego em m? esta definido em délar norte-americano (que é a moeda funcional da contraparte) e sera
reajustado de acordo com o indice de precos ao consumo da economia norte-americana (United States Consumer Price Index - US-CPl). Os pagamentos sdo devidos
trimestralmente. Ao final de cada ciclo de rotagao, qualquer diferenca entre o total dos pagamentos feitos trimestralmente pela Companhia e o equivalente a 40% do volume de
madeira efetivamente produzida durante o ciclo serd liquidada entre as partes, mas somente no caso em que os pagamentos trimestrais feitos pela Companhia durante o ciclo
tenham sido maiores que o equivalente a 40% do volume de madeira efetivamente produzida ao final do ciclo de rotagao. Neste caso a Companhia sera reembolsada pelo valor
pago em excesso.




FIBRIA CELULOSE S.A. | CNPJn°60.643.228/0001-21

Demonstracoes

Financeiras 201 4

Wi o 0 g : IR 3 g
\ o ories e o @”m «=%1C0O2 ss:abrasca
Sustairabiity lndices w22 ISE, A MERCADS 2073200 $33Companiia sssocade

INOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014

Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado

O Contrato de Compra e Venda de Acdes concede a Parkia o direito de retirar do contrato de parceria florestal e de fornecimento de madeira em pé até 30% da area total do
contrato, desde que respeitado um cronograma pré-definido. Em relagdo as areas nao suijeitas a retirada e que permaneceram até o prazo final do contrato, caso a contraparte
decida por sua venda, a Fibria tem o direito de fazer, de acordo com condigdes pré-estabelecidas, uma primeira oferta, e/ou cobrir a oferta de um concorrente.

Caso seja efetivada a venda de qualquer porcéao de areas para um terceiro e que nao esteja incluida nos 30% acima mencionado, o novo proprietario da terra herdara todos os
direitos e obrigacdes do contrato com a Fibria até o término do prazo da parceria florestal.

O Contrato de Compra e Venda nao contém nenhuma cldusula que concede a Fibria a opgao de recompra dessas terras durante, ou ao final do prazo do contrato.
Enquadramento contabil da transagao

O conjunto dos contratos de compra e venda das terras, de parceria florestal e de fornecimento de madeira em pé, resulta em uma obrigacéao trimestral a pagar da Companhia a
contraparte pelo uso das terras, a ser mensurado com base em inventarios pré-corte, limitado ao “cap” definido para a operagéo. O desembolso anual estimado pela Companhia
com a transagéo é de aproximadamente US$ 46 milhdes (em 2014, o montante pago pela Companhia foi de US$ 34.519 mil com o primeiro pagamento sendo efetuado em abril
de 2014). A Companhia tem a capacidade e o direito de usar as terras durante o periodo do contrato de parceria e, a0 mesmo tempo obtera 100% da produgéo florestal decorrente
da terra, conforme seu percentual de participacdo na parceria (60%) e pela compra da madeira em pé da contraparte (40%).

Portanto, para fins contabeis, e conforme o ICPC 03 - Aspectos Complementares das Operagoes de Arrendamento Mercantil, os contratos devem ser considerados dentro do
escopo do Pronunciamento Técnico CPC 06(R,) - Operagdes de arrendamento mercantil. Isto €, a Companhia contabiliza a transagao como uma venda e retroarrendamento (sale
leaseback) considerando o retroarrendamento como operacional com pagamentos exclusivamente contingentes.

A Companhia contabiliza de forma separada ao seu valor justo o derivativo embutido correspondente ao ajuste do prego do pagamento em fungédo de variagdées do US-CPI por
considerar que esse indice de reajuste do prego ndo se relaciona com a inflagdo do ambiente econémico onde as areas estao localizadas.

A Companhia nédo contabilizou de forma separada o valor justo do derivativo embutido correspondente a denominagao do preco do contrato de fornecimento de madeira em pé em
dolar norte-americano devido & moeda funcional de a contraparte ser o délar norte-americano e, consequentemente, estar intimamente relacionado com o contrato principal.
Ganho de capital na transagdo

A transagao gerou um ganho de capital que foi reconhecido na demonstragao de resultado no momento da venda, conforme demonstrado abaixo:

Valor da venda (excluindo o valor contingente).... . 1.402.584
(-)Custo dos ativos liquidos baixados
Ativos imobilizados - Terras e benfeitorias Consolidado (Nota 19)... (596.528)

(7.016)

(-)Outros gastos..

(=)Ganho de capital antes de imposto de renda e con.rl uicao socia 799.040
(-)Despesa de imposto de renda e contribuicéo social (271.674)
(=)Ganho de capital liquido de imposto de renda e contribuicdo social, em 2013 527.366

[P APRESENTACAO DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS E RESUMO DAS PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS ADOTADAS

2.1 Base de apresentacao

(a) Demonstracoes financeiras consolidadas

As demonstragdes financeiras consolidadas da Companhia foram preparadas e estdo sendo apresentadas conforme as praticas contabeis adotadas no Brasil, incluindo os
pronunciamentos emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPCs), referendados pela Comissao de Valores Mobilidrios (CVM) e conforme as normas internacionais
de relatério financeiro (International Financial Reporting Standards (IFRS)) emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB).

A apresentagao da Demonstracédo do Valor Adicionado (DVA), individual e consolidada, é requerida pela legislagao societaria brasileira e pelas praticas contabeis adotadas no
Brasil aplicaveis a companhias abertas. As normas IFRS nao requerem a apresentagédo dessa demonstragdo. Como consequéncia, pelas normas IFRS, essa demonstragéo esta
apresentada como informag&o suplementar, sem prejuizo do conjunto das demonstragdes contabeis.

(b) Demonstracdes financeiras individuais

As demonstracdes financeiras individuais da controladora foram preparadas conforme as praticas contdbeis adotadas no Brasil emitidas pelo Comité de Pronunciamentos
Contabeis (CPCs) e sdo divulgadas em conjunto com as demonstragdes financeiras consolidadas.

Pelo fato de que as praticas contébeis adotadas no Brasil aplicadas nas demonstragdes financeiras individuais, a partir de 2014, nao diferem do IFRS aplicavel as demonstragdes
financeiras separadas, uma vez que ele passou a permitir a aplicagdo do método de equivaléncia patrimonial em controladas nas demonstragées separadas, elas também estao
em conformidade com as normas internacionais de relatério financeiro (International Financial Reporting Standards (IFRS), emitidas pelo International Accounting Standards
Board (IASB)). Essas demonstragdes individuais sao divulgadas em conjunto com as demonstragdes financeiras consolidadas.

(c) Aprovacao das demonstracées financeiras

As demonstragdes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administragdo e pela Diretoria em 28 de janeiro de 2015.

2.2 Consolidacao

2.2.1 Demonstracoes financeiras consolidadas

TransagOes intercompanhias, saldos e ganhos e perdas néo realizados em transagdes entre empresas do grupo séo eliminados. Perdas nao realizadas também sao eliminadas a
ndo ser que a transagao possua evidéncias de perda de valor (impairment) do ativo transferido. As politicas contabeis das controladas foram modificadas onde necessario para
garantir consisténcia com as politicas adotadas pela Companhia.

(a) Controladas

Controladas sao todas as entidades cujas atividades financeiras e operacionais podem ser conduzidas pela Companhia e nas quais normalmente ha uma participacdo acionaria
de mais da metade dos direitos de voto. A Companhia controla uma entidade quando esta exposta ou tem direito a retorno variaveis decorrentes de seu envolvimento com a
entidade e tem a capacidade de interferir nesses retornos devido ao poder que exerce sobre a entidade. A existéncia e o efeito de potenciais direitos de voto, que sao atualmente
exerciveis ou conversiveis, sdo levados em consideragao ao avaliar se a Fibria controla outra entidade. As controladas sao integralmente consolidadas a partir da data em que o
controle é transferido e deixam de ser consolidadas a partir da data em que o controle cessa.

A participacéo no fundo de investimento exclusivo foi consolidada considerando a segregagao dos investimentos que compdem o patriménio do fundo.

(b) Operacdes em conjunto

As empresas Veracel Celulose S.A. (“Veracel”), Asapir Producgéo Florestal e Comércio Ltda. (“Asapir”’) e VOTO - Votorantim Overseas Trading Operations IV Limited (“VOTO IV”)
séo consideradas operagdes em conjunto (joint operation), onde os saldos dos ativos, passivos, receitas e despesas sao reconhecidos proporcionalmente em relagéo a participagao
na operagao em conjunto.

Essas operagdes em conjunto sdo empresas na qual a Companhia mantém o compartilhamento do controle, contratualmente estabelecido, sobre sua atividade econémica e que
existe somente quando as decisdes estratégicas, financeiras e operacionais relativas a atividade exigirem o consentimento unanime das partes que compartilham o controle.
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INOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014

Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado

Os saldos do ativo circulante, ativo ndo circulante, passivo circulante, passivo nédo circulante, receitas e despesas, relativo aos anos de 2014 e de 2013 das operagdes em conjunto
Veracel, Asapir e VOTO 1V, estédo a seguir demonstrados:

2014
Veracel Asapir VOTO IV
100% 50% 100% 50% 100% 50%
Ativo
Ativo circulante
Caixa € equIValENtES A CAIXA .......ccuiriruiriiiiieie ettt 10.156 5.078 1.429 714 26.889 13.445
OULTOS .t 846.325 423.163 2.233 1.116 2.338 1.169
856.481 428.241 3.662 1.830 29.227 14.614
AIVO NAO CIFCUIANTE. ...ttt bttt n et n e 2.952.299 1.476.149 289 145 840.953 420.476
Total do ativo 3.808.780 1.904.390 3.951 1.975 870.180 435.090
Passivo e patriménio liquido
Passivo circulante
Empréstimos € finanCiamentos ...........oiiiiiiiiiieii e e 335.602 167.801 (764) (382)
Fornecedores e outras contas a pagar 47.640 23.820 244 122
Demais CONtAs @ PAGAT ........ccoiiiiiiiiii e 30.624 15.312 2.592 1.296
413.866 206.933 2.836 1.418 (764) (382)
Passivo nao circulante
Empréstimos e finanCiamentos............ooioiiiioiiiiice e 522.698 261.349 507.854 253.927
DEMAIS CONLAS @ PAGA ......veeueeririieiee it sieet ettt sttt sttt nr e nn e b e e sne st e e e nneseeenenneneee 29.284 14.642 1.909 954
551.982 275.991 1.909 954 507.854 253.927
PatrimOnio HQUITO «......ceeuieiiieeeeeit ettt 2.842.932 1.421.466 (794) (397) 363.090 181.545
Total do passivo e patriménio liquido 3.808.780 1.904.390 3.951 1.975 870.180 435.090
Resultado
RECEIA. ... e e e e 975.100 487.550
Custos doS ProdutoS VENAIAOS. ........cueiuirieeiiiriieieite sttt st r e ae e reseeenenre e (836.248) (418.124)
Lucro bruto.........cccceviiiiinns ... _138.852 69.426
Despesas administrativas.. (34.205) (17.102) (615) (307)
Despesas comerciais................ (93.171) (46.586)
Outras receitas (despesas) operacionais . 3.676 1.838 (1.448) (724)
Resultado operacional...........cccccueeee. 15.152 7.576 (2.063) (1.031)
Resultado financeiro, liquido. (14.099) (7.049) (1.147) (574) (62.881) (31.440)
Resultado antes do IR e CS.. 1.053 527 (3.210) (1.605) (62.881) (31.440)
IR e CS corrente e diferido ... 5.738 2.869
Lucro (prejuizo) do exercicio 6.791 3.396 (3.210) (1.605) (62.881) (81.440)

Apenas a operagdo em conjunto Veracel registrou como despesa de depreciagdo, amortizacdo e exaustdo no exercicio encerrado em 2014 o montante de R$ 206.840
correspondente a 50% da participagdo da Companhia.

2013
Veracel Asapir VOTO IV
100% 50% 100% 50% 100% 50%
Ativo
Ativo circulante
Caixa € equIVAlENtES A CAIXA .......eeuiiriieiiieiieieete ettt 5.946 2.973 278 139 54.394 27197
OULTOS .t 682.534 341.267 3.934 1.967
688.480 344.240 4.212 2.106 54.394 27.197
AIVO NAO CIFCUIANTE. ...ttt ettt ettt 3.047.072 1.523.536 290 145 741.752 370.876
Total do ativo ... 3.735.552 1.867.776 4.502 2.251 796.146 398.073
Passivo e patriménio liquido
Passivo circulante
Empréstimos € finanCiamentos ...........ooiiiiiiiieii e 318.650 159.325
Fornecedores e outras contas a pagar 51.094 25.547 252 126
Demais CONtas @ PAGAT .........cceiiiuiiiieeecce e 20.518 10.259 2.148 1.074
390.262 195.131 2.400 1.200
Passivo nao circulante
Empréstimos e finanCiamentos............coioiiieiiiiiceeee e 456.772 228.386 728.344 364.172
Fornecedores € outras CONtASs @ PAGAT .........uereeiuirirrerriiieee st et sre e sre e sre e sreseeenenre s 878 439
DeMAIS CONTAS @ PAGAN .....e ittt ettt b e ae et e et b e et be e an e b 51.498 25.749 1.686 843 24.675 12.337
509.148 254.574 1.686 843 753.019 376.509
PatrimoOnio HQUIAO ..o s 2.836.142 1.418.071 416 208 43.127 21.564
Total do passivo e patriménio liquido 3.735.552 1.867.776 4.502 2.251 796.146 398.073
Resultado
RECEITA. ... s 1.018.772 509.386
Custos dos produtos vendidos.. (861.620) (430.810)
Lucro bruto..... 157.152 78.576
Despesas administrativas... (36.542) (18.271) (890) (445)
Despesas comerciais................ (36.380) (18.190)
Outras receitas (despesas) operacionais . (29.108) (14.554) (596) (298)
Resultado operacional ... 55.122 27.561 (1.486) (743)
Resultado financeiro, Ilqw 0. (71.832) (35.916) (900) (450) (22.864) (11.432)
Resultado antes do IR e CS.. (16.710) (8.355) (2.386) (1.193) (22.864) (11.432)
IR e CS corrente e diferido (1.029) (514)

Prejuizo do exercicio (17.739) (8.869) (2.386) (1.193) (22.864) (11.432)
Apenas a operagao em conjunto Veracel registrou como despesa de depreciagao, amortlzagao e exaustdo no exercicio encerrado em 2013 o montante de R$191.324 correspondente
a 50% da participagado da Companhia.

A operagdo em conjunto Veracel possui sua sede no extremo sul da Bahia na cidade de Eundpolis, com participagdo no capital social de 50% pela Companhia e 50% pela empresa
sueco-finlandesa Stora Enso Amsterdam B.V.

Foi constituida em 15 de julho de 1991, e tem por objeto principal a silvicultura, produgdo e comercializagao de papel, celulose e madeira.

(c) Coligadas

Coligadas sao todas as entidades sobre as quais a Companhia tem influéncia significativa, mas néo o controle, geralmente por meio de uma participagéo societaria de 20% a 50%
dos direitos de voto. Os investimentos em coligadas s&o contabilizados pelo método de equivaléncia patrimonial e s&o, inicialmente reconhecidos pelo seu valor de custo, e o
montante acrescido ou reduzido da sua participagdo no resultado da coligada apés a data de aquisigao.
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Em 31 de dezembro de 2014, de 2013, a Companhia possui participagao exclusivamente na coligada Bahia Produtos de Madeira S.A. a qual foi incluida nas demonstragdes
financeiras consolidadas como investimento avaliado pelo método de equivaléncia patrimonial, na rubrica “Investimentos” em fungao de haver somente influéncia significativa (Nota
17 (a)).

Em 31 de julho de 2014, a Companhia adquiriu 100% do capital da empresa Weyerhaeuser Brasil Participacdes Ltda., por R$ 6,716, que possuia 66.67% do capital na coligadas
Bahia Produtos de Madeira S.A. A partir dessa data a Companhia passou a ter indiretamente 100% do capital da coligada Bahia Produtos de Madeira S.A. A Companhia
reconheceu provisdo para perda de 100% do investimento nessa coligada.

(d) Empresas incluidas nas demonstracgées financeiras consolidadas

As empresas controladas incluidas na consolidagao estao demonstradas a seguir:

Percentual do capital total
2014 2013
Direta Indireta Total Total

No Brasil
Fibria-MS Celulose Sul Mato-Grossense Ltda. 100 100 100
Fibria Terminais Portuarios S.A........ 100 100 100
Projetos Especiais e Investimentos S.A. 100 100 100
Portocel - Terminal Especializado de Barra do Riacho S.A.. 51 51 51

Veracel Celulose S.A. (i) ..ccovveeeeninicieiiee e 50 50 50

Asapir Producéo Florestal e Comércio Ltda. (i) .. 50 50 50
Bahia Produtos de Madeira S.A. (Nota 2.2.1(c))... 33.33 66.67 100

Weyerhaeuser Brasil Participagdes Ltda. (Nota 2. 2 1(c)) 100 100

No exterior

VOTO - Votorantim Overseas Trading Operations IV Limited (i) 50 50 50
Fibria Trading INtErNAtioNaAl KFT. ... ..ottt bttt bt et bt b s e bt e b e e e b e e e e e et e Rt e h e e bt nb e e e e bt eb e e n e b e eeeenenns . 48,3 51,7 100 100
Fibria Overseas Holding KFT.. 100 100 100
Fibria Overseas Finance Ltd... 100 100 100
Fibria International Trade GmbH 100 100 100
Fibria Celulose (USA) Inc. ...... 100 100 100
Fibria (Europe) S.A. .....cccovvvrcnnn. 100 100 100
Fibria International Celulose GmbH. 100 100 100

Green Parrot BV 100 100 100
(i) Operagdes em conjunto (Conforme detalhado na Nota 2.2.1 (b)).

2.2.2 Demonstracodes financeiras individuais

No balango patrimonial individual, as participagdes em controladas e coligadas s&o avaliadas pelo método de equivaléncia patrimonial. De acordo com esse método, o investimento
é inicialmente reconhecido pelo custo e posteriormente ajustado pelo reconhecimento da participagédo atribuida & Companhia nas alteragdes dos ativos liquidos da investida.
Ajustes no valor contabil do investimento também sao necessarios pelo reconhecimento da participagao proporcional da Companhia nas variagcdes de saldo dos componentes dos
ajustes de avaliagao patrimonial da investida, reconhecidos diretamente em seu patriménio liquido. Tais variagdes sé@o reconhecidas de forma reflexa, ou seja, em ajuste de
avaliagao patrimonial diretamente no patriménio liquido.

2.3 Apresentacao de relatérios por segmentos

As demonstragdes financeiras néo incluem informagdes por segmento tendo em vista que a Companhia ndo possui outro segmento operacional além do segmento celulose.

2.4 Conversao em moeda estrangeira

(a) Moeda funcional e moeda de apresentacao

A moeda funcional da Companhia e de todas as suas controladas e coligadas é o Real, mesma moeda de preparacdo e apresentagdo das demonstragdes financeiras da
Companhia, individuais e consolidadas.

(b) Transacodes e saldos

As operagdes com moedas estrangeiras sdo convertidas em moeda funcional, utilizando as taxas de cambio vigentes nas datas das transagdes ou na data da avaliagdo, para os
itens que sdo remensurados. Os ganhos e as perdas cambiais resultantes da liquidagao dessas transagdes e da conversao pelas taxas de cambio do final do exercicio, referentes
aos ativos e passivos monetarios em moedas estrangeiras, sdo reconhecidos na demonstragado do resultado e apresentados na rubrica “Variagdes monetarias e cambiais,
liquidas”.

2.5 Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa incluem o caixa, os depésitos bancarios, outros investimentos de curto prazo de alta liquidez, cujos vencimentos originais séo inferiores ha trés
meses, que sdo prontamente conversiveis em um montante conhecido de caixa e que estao sujeitos a um insignificante risco de mudanga de valor.

2.6 Ativos financeiros

2.6.1 Classificacao

A Companhia e suas controladas classificam seus ativos financeiros nas seguintes categorias: (a) mensurados ao valor justo por meio do resultado, (b) investimentos mantidos até
o vencimento, (c) empréstimos e recebiveis e (d) ativos financeiros disponiveis para venda. A classificacdo depende da finalidade para a qual os ativos financeiros foram adquiridos.
(a) Mensurados ao valor justo por meio do resultado

Os ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado séo ativos financeiros mantidos para negociagdo. Os instrumentos derivativos, incluindo derivativos embutidos, sdo
classificados como mantidos para negociagao. Sdo apresentados como ativo circulante, exceto aqueles com prazo de vencimento superior a 12 meses apds a data do balanco
(estes sao classificados como ativos nao circulantes). Esses ativos sdo mensurados por seu valor justo, e suas variagdes sdo reconhecidas no resultado do exercicio, na rubrica
“Receitas financeiras” ou “Despesas financeiras”, dependendo do resultado obtido.

(b) Investimentos mantidos até o vencimento

Os investimentos em valores mobilidrios ndo derivativos que a Companhia tem habilidade e intengdo em manter até a data de vencimento s&o classificados como investimentos
mantidos até o vencimento e sao registrados inicialmente pelo valor justo, incluindo o custo da transagédo e posteriormente pelo custo amortizado. Sdo apresentados como ativo
circulante, exceto aqueles com expectativa de realizagao superior a 12 meses apds a data do balango (estes sao classificados como ativos néo circulantes). A Companhia avalia,
na data do balanco, se ha evidéncia objetiva de que um ativo financeiro ou um grupo de ativos financeiros esta registrado por valor acima de seu valor recuperavel. Quando
aplicavel, é reconhecida provisdo para desvalorizagao desse ativo.

(c) Empréstimos e recebiveis

Os empréstimos e recebiveis séo ativos financeiros nao derivativos, com pagamentos fixos ou determinaveis, que ndo sdo cotados em um mercado ativo. Sdo apresentados como
ativo circulante, exceto aqueles com prazo de vencimento superior a 12 meses apds a data do balanco (estes sao classificados como ativos néo circulantes). Os empréstimos e
recebiveis da Companhia compreendem “Contas a receber de clientes”, “partes relacionadas” e “caixa e equivalentes de caixa”.

(d) Ativos financeiros disponiveis para venda

Os ativos financeiros disponiveis para venda séo instrumentos ndo derivativos, que sdo designados nessa categoria ou que ndo séo classificados em nenhuma das categorias
anteriores. Eles sdo apresentados como ativos néo circulantes, a menos que a Administrac@o pretenda alienar o investimento em até 12 meses apds a data do balango.
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2.6.2 Reconhecimento e mensuracao
As compras e as vendas regulares de ativos financeiros sé@o reconhecidas na data de negociagdo - data na qual a Fibria se compromete a comprar ou vender o ativo. Os
investimentos sao, inicialmente, reconhecidos pelo valor justo, acrescidos dos custos da transagéo para todos os ativos financeiros nao mensurados ao valor justo por meio do
resultado. Os ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio de resultado séo, inicialmente, reconhecidos pelo valor justo, e os custos da transagdo sdo debitados a
demonstragdo do resultado. Os ativos financeiros sdo baixados quando os direitos de receber fluxos de caixa dos investimentos tenham vencido ou tenham sido transferidos; neste
ultimo caso, desde que a Companhia tenha transferido, significativamente, todos os riscos e os beneficios da propriedade. Os ativos financeiros mensurados ao valor justo através
do resultado s&o contabilizados pelo valor justo. Os empréstimos e recebiveis sdo contabilizados pelo custo amortizado, usando o método da taxa de juros efetiva.
As variagbes no valor justo dos ativos financeiros disponiveis para venda tém o seu reconhecimento dividido da seguinte forma: (i) o efeito da variagdo cambial e das variagées no
valor justo sobre o investimento no capital da investida sao reconhecidos diretamente no patriménio liquido da Companhia, em “Outros resultados abrangentes” e; (ii) o efeito da
variagao cambial e das variagdes no valor justo da opg¢éo séo reconhecidos na demonstragdo do resultado do exercicio.
2.6.3 Compensacao de instrumentos financeiros
Ativos e passivos financeiros s@éo compensados e o valor liquido é reportado no balanco patrimonial quando ha um direito legalmente aplicdvel de compensar os valores
reconhecidos e ha uma intengao de liquida-los numa base liquida, ou realizar o ativo e liquidar o passivo simultaneamente.
2.6.4 Impairment de ativos financeiros
(a) Ativos mensurados ao custo amortizado
A Companhia avalia no final de cada periodo de apresentagao do relatério se ha evidéncia objetiva de que o ativo financeiro ou o grupo de ativos financeiros esta deteriorado. Um
ativo ou grupo de ativos financeiros esta deteriorado e os prejuizos de impairment sdo incorridos somente se ha evidéncia objetiva de impairment como resultado de um ou mais
eventos ocorridos apés o reconhecimento inicial dos ativos (um “evento de perda”) e aquele evento (ou eventos) de perda tem um impacto nos fluxos de caixa futuros estimados
do ativo financeiro ou grupo de ativos financeiros que pode ser estimado de maneira confiavel.
Os critérios que a Companhia usa para determinar se ha evidéncia objetiva de uma perda por impairment incluem:
¢ dificuldade financeira relevante do emitente ou tomador;
* uma quebra de contrato, como inadimpléncia ou mora no pagamento dos juros ou principal;
e a Companhia, por razdes econdmicas ou juridicas relativas a dificuldade financeira do tomador de empréstimo, garante ao tomador uma concessédo que o credor nao
consideraria;
e torna-se provavel que o tomador declare faléncia ou outra reorganizagao financeira;
* o desaparecimento de um mercado ativo para aquele ativo financeiro devido as dificuldades financeiras;
e dados observaveis indicando que ha uma reducdo mensuravel nos futuros fluxos de caixa estimados a partir de uma carteira de ativos financeiros desde o reconhecimento
inicial daqueles ativos, embora a diminuicdo ndo possa ainda ser identificada com os ativos financeiros individuais na carteira, incluindo:
e mudancas adversas na situacdo do pagamento dos tomadores de empréstimo na carteira;
e+ condigbes econdmicas nacionais ou locais que se correlacionam com as inadimpléncias sobre os ativos na carteira.
O montante do prejuizo € mensurado como a diferenca entre o valor contabil dos ativos e o valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados descontados a taxa de juros em
vigor original dos ativos financeiros. O valor contabil do ativo é reduzido e o valor do prejuizo é reconhecido na demonstracéo do resultado. Se um empréstimo tiver uma taxa de
juros variavel, a taxa de desconto para medir uma perda por impairment é a atual taxa de juros efetiva determinada de acordo com o contrato. Como um expediente pratico, a Fibria
pode mensurar o impairment com base no valor justo de um instrumento utilizando um preco de mercado observavel.
Se, num periodo subsequente, o valor da perda por impairment diminuir e a diminuicdo puder ser relacionada objetivamente com um evento que ocorreu apds o impairment ser
reconhecido (como uma melhoria na classificagao de crédito do devedor), a reversdo da perda por impairment reconhecida anteriormente sera reconhecida na demonstragéo do
resultado.
(b) Ativos classificados como disponivel para venda
A Companhia avalia na data de cada balanco se ha evidéncia objetiva de que um ativo financeiro ou um grupo de ativos financeiros esta deteriorado. No caso de investimentos
classificados como disponiveis para venda, uma queda relevante ou prolongada no valor justo do titulo abaixo de seu custo também é uma evidéncia de que o ativo esta
deteriorado. Se qualquer evidéncia desse tipo existir para ativos financeiros disponiveis para venda, a perda acumulada - medido como a diferenca entre o custo de aquisi¢ao e o
valor justo atual, menos qualquer perda por impairment sobre o ativo financeiro reconhecido anteriormente no resultado abrangente - sera reconhecido na demonstragdo do
resultado.
2.7 Instrumentos financeiros derivativos e atividades de hedge
Inicialmente, os derivativos séo reconhecidos pelo valor justo na data em que um contrato de derivativos é celebrado e séo, subsequentemente, mensurados ao seu valor justo
com as variagdes langadas em contrapartida do resultado na rubrica “Resultado dos instrumentos financeiros derivativos” na demonstragéo do resultado.
Os derivativos embutidos em contratos principais ndo derivativos sdo tratados como um derivativo separadamente quando seus riscos e suas caracteristicas nao forem intimamente
relacionados aos dos contratos principais e estes nao forem mensurados pelo valor justo por meio do resultado.
No caso de derivativos embutidos sem caracteristica de opcoes, estes sdo separados do seu contrato principal de acordo com os seus termos substantivos expressos ou implicitos,
para que tenham valor justo zero no reconhecimento inicial.
Embora a Companhia faca uso de derivativos com o objetivo de proteg¢ao, ndo foi aplicada contabilizacdo de hedge (hedge accounting) para os periodos apresentados. O valor
justo dos instrumentos derivativos esta divulgado na Nota 11.
2.8 Contas a receber
As contas a receber correspondem aos valores a receber de clientes pela venda de celulose no decurso normal das atividades da Companhia. Se o prazo de recebimento é
equivalente ha um ano ou menos, as contas a receber séo classificadas no ativo circulante. Caso contrario, estdo apresentadas no ativo nao circulante.
S&o inicialmente reconhecidas pelo valor justo e, subsequentemente, mensuradas pelo método da taxa de juros efetiva menos a provisdo para impairment, se necessaria. As
contas a receber no mercado externo sdo atualizadas com base nas taxas de cambio vigentes na data de encerramento do balango.
A provisdo para impairment é estabelecida quando existe uma evidéncia objetiva de que a Companhia ndo sera capaz de cobrar todos os valores devidos de acordo com os prazos
originais das contas a receber. O célculo da provisdo é baseado em estimativa suficiente para cobrir provaveis perdas na realizacdo das contas a receber, considerando a situagao
de cada cliente e respectivas garantias oferecidas.
Nesse sentido, mensalmente a area de Tesouraria da Fibria analisa a posi¢édo de vencimentos da carteira de clientes nacionais e no exterior e seleciona os clientes cujas faturas
estejam vencidas para avaliar a situac@o especifica de cada cliente, bem como exerce o julgamento sobre o risco de perda envolvido, considerando a existéncia de seguros
contratados, cartas de crédito, existéncias de garantias reais, situagéo financeira do cliente e envolvimento da area Juridica em alguma execugao. O resultado desse julgamento
estabelece um percentual que é aplicado sobre o saldo das faturas detidas contra o cliente e determina o montante financeiro a ser contabilizado como impairment.
A constituicdo e a baixa da provisdo para contas a receber séo registradas no resultado do exercicio na rubrica “Despesas com vendas”.
2.9 Estoques
Os estoques s@o demonstrados pelo menor valor entre o custo médio das compras ou da produgéo e o valor de realizagdo. O custo dos produtos acabados e dos produtos em
elaboragao compreende matérias-primas, mao de obra direta, outros custos diretos e despesas gerais de producao.
As matérias-primas provenientes dos ativos bioldgicos sdo mensuradas ao valor justo menos as despesas de venda no ponto da colheita, quando sao transferidas do ativo
biolégico para o grupo de estoques.
As importagdes em andamento sdo demonstradas ao custo acumulado de cada importag&o.
O valor liquido de realizagao é o preco de venda estimado no curso normal dos negécios, menos as despesas comerciais variaveis aplicaveis.
2.10 Imposto de renda e contribuicio social corrente e diferido
Os tributos sobre o lucro compreendem o imposto de renda e contribuigdo social sobre o lucro liquido, correntes e diferidos. Esses tributos s@o reconhecidos na demonstragéo do
resultado, exceto na proporc@o em que estiverem relacionados com itens reconhecidos diretamente no patriménio. Nesse caso, também s&o reconhecidos no patriménio em outros
resultados abrangentes, na rubrica “Ajuste de avaliacdo patrimonial”.
O encargo corrente é calculado com base nas leis tributarias promulgadas nos paises em que a Companhia e suas empresas controladas e coligadas atuam e geram lucro
tributavel. A Administragéo avalia, periodicamente, as posicdes assumidas nas declaragcdes de imposto de renda com relagcdo as situagdes em que a regulamentagao fiscal
aplicavel da margem a interpretacdes e estabelece provisdes, quando apropriado, com base nos valores que deverao ser pagos as autoridades fiscais.
Os tributos diferidos passivos sao reconhecidos sobre as diferencas temporarias entre as bases fiscais dos ativos e passivos e seus valores contabeis nas demonstragoes
financeiras. Entretanto, ndo é reconhecido se resultante do reconhecimento inicial de agio, bem como se resultar do reconhecimento inicial de um ativo ou passivo em uma
operagdo que ndo seja uma combinacdo de negdcios, a qual, na época da transacao, ndo afeta o patriménio ou o resultado contabil, nem o lucro real ou o prejuizo fiscal. Os tributos
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diferidos sao determinados com base nas aliquotas vigentes na data do balango e, que devem ser aplicadas quando forem realizados ou quando forem liquidados.

Impostos diferidos ativos s@o reconhecidos na extensao em que seja provavel que o lucro futuro tributavel esteja disponivel para ser utilizado na compensacao das diferengas
temporarias, com base em proje¢des de resultados futuros elaboradas e fundamentadas em premissas internas e em cenarios econdémicos futuros que podem, portanto, sofrer
alteragdes.

O imposto de renda e a contribuicdo social diferidos séo reconhecidos sobre as diferengas temporarias decorrentes dos investimentos em controladas e coligadas, exceto quando
o momento da reversdo das diferencas temporarias seja controlado pela Companhia, e desde que seja provavel que a diferenga temporaria ndo seja revertida em um futuro
previsivel.

Os impostos de renda diferidos ativos e passivos sdo apresentados pelo liquido no balango quando ha o direito legal e a intengdo de compensa-los quando da apuragao dos
tributos correntes, em geral relacionado com a mesma entidade legal e mesma autoridade fiscal. Dessa forma, impostos diferidos ativos e passivos em diferentes entidades ou em
diferentes paises, em geral sé@o apresentados em separado, e ndo pelo liquido.

2.11 Ativos intangiveis

(a) Agio fundamentado na expectativa de rentabilidade futura

O 4gio é representado pela diferenga positiva entre o valor pago e/ ou a pagar pela aquisi¢do de um negdcio e o montante liquido do valor justo dos ativos e passivos da entidade
adquirida. O agio de controladas é registrado como “ativo intangivel”. O agio é testado no minimo anualmente para verificar provaveis perdas (impairment) e contabilizado pelo seu
valor de custo menos as perdas acumuladas por impairment. O valor contabil do &gio € comparado ao seu valor recuperavel, que é o maior entre o seu valor em uso e o valor justo
liquido de despesas de venda. Perdas por impairment reconhecidas sobre &gio nao sao revertidas. Os ganhos e as perdas da alienagao de uma investida incluem o valor contabil
do &gio relacionado a entidade vendida.

O &gio é alocado a Unidade Geradora de Caixa (UGC) ou grupo de unidades geradoras de caixa para fins de teste de impairment. A alocagéo é feita para a UGC que deve se
beneficiar da combinagao de negdécios da qual o &gio se originou. Cada UGC ou grupo de UGCs para qual o agio é alocado representa o menor nivel dentro da entidade na qual
0 &gio é monitorado para propdsitos internos da Administragao.

(b) Banco de dados

Compreende o conhecimento técnico construido ao longo de varios anos e a base de dados de tecnologia florestal e industrial originado da aquisi¢ao da Aracruz Celulose S.A.
(Aracruz). Estes ativos proporcionam uma melhora na produtividade dos eucaliptos por hectare e nos processos industriais de produgéo de celulose.

O banco de dados foi reconhecido pelo valor justo na data da aquisicdo, uma vez que tem vida Util definida e esta registrado pelo seu valor de custo menos a amortizagdo
acumulada. A amortizacao é calculada pelo método linear, a taxa anual de 10%, e registrada no resultado no grupo “Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas”.

A base de dados de tecnologia florestal e industrial € composta por: CEDOC (Centro de Documentagao), BIP (base de informacéao de processo e pesquisa), KDP (software utilizado
na gestdo de conhecimento) e Microbacia (sensores e marcadores que captam o efeito da chuva nas &reas plantadas ao longo do seu ciclo).

(c) Patente

A patente registrada foi adquirida na aquisi¢ao da Aracruz e corresponde ao desenvolvimento efetuado pela area de pesquisa e do processamento de polpa celulésica para uma
aplicacéo e cliente especifico.

A patente foi reconhecida pelo valor justo na data da aquisi¢do, uma vez que tem vida Util definida e esta registrada pelo seu valor de custo menos a amortizagdo acumulada. A
amortizagdo é calculada pelo método linear, com base na taxa anual de 15,9%.

(d) Relacionamento com fornecedor

Este ativo intangivel abrange o valor do contrato legado pela Companhia na aquisi¢cdo da Aracruz, relacionado ao fornecimento de éleo diesel e dlcool combustivel e para
fornecimento de produtos quimicos.

Esse ativo foi reconhecido pelo valor justo na data da aquisigao, uma vez que tem vida util definida e esta registrado pelo seu valor de custo menos a amortizagdo acumulada. A
amortizagao, é calculada pelo método linear, com base na taxa anual de 20% para fornecedores de 6leo diesel e alcool e de 6,3% para produtos quimicos.

(e) Desenvolvimento e implantacao de sistemas (softwares)

Os custos associados a manutengao de softwares sao reconhecidos como despesa, conforme incorridos. Os custos de desenvolvimento que sdo diretamente atribuiveis ao projeto
e aos testes de produtos de software identificaveis e exclusivos sdo reconhecidos como ativos intangiveis quando os seguintes critérios sdo atendidos: (i) é tecnicamente viavel
concluir o software para que ele esteja disponivel para uso; (ii) a Administragdo pretende concluir o software e usa-lo ou vendé-lo; (iii) o software pode ser vendido ou usado; (iv) o
software geraré beneficios econdmicos futuros provaveis, que podem ser demonstrados; (v) estdo disponiveis recursos técnicos, financeiros e outros recursos adequados para
concluir o desenvolvimento e para usar ou vender o software; e (vi) o gasto atribuivel ao software durante seu desenvolvimento pode ser mensurado com segurancga.

Outros gastos de desenvolvimento que nao atendam a esses critérios séo reconhecidos como despesa, conforme incorridos.

Os custos de desenvolvimento de softwares reconhecidos como ativos sdo amortizados pelo método linear, com base na taxa anual de 20%.

2.12 Imobilizado

Os bens do imobilizado séo registrados ao custo e depreciados pelo método linear, considerando-se a estimativa da vida util-econémica dos respectivos componentes. As taxas
anuais de depreciagao estdo mencionadas na Nota 19. Os terrenos nao séo depreciados.

O custo das principais reformas é capitalizado quando os beneficios econdmicos futuros ultrapassam o desempenho inicialmente estimado para o ativo. As reformas sdo
depreciadas ao longo da vida util restante do ativo relacionado.

Reparos e gastos com manutengao sao apropriados ao resultado no periodo de competéncia.

Os custos dos encargos sobre empréstimos tomados para financiar a construgdo do imobilizado s&o capitalizados durante o periodo necessario para executar e preparar o ativo
para o uso pretendido.

Os valores residuais e a vida util dos ativos s&o revisados e ajustados, caso aplicavel, ao final de cada exercicio.

Se o valor contabil de um ativo for maior do que seu valor recuperavel, constitui-se uma provisao para impairment de modo a ajusta-lo ao seu valor recuperavel estimado.

Os ganhos e as perdas de alienagdes sado determinados pela comparagdo dos resultados com o valor contabil e sdo reconhecidos em “Outras receitas (despesas) operacionais,

liquidas” na demonstragao do resultado.

2.13 Operacodes de arrendamento mercantil

No comego de um contrato a Companhia define se um contrato ou conjunto de contratos é ou contém um arrendamento. Isso é o caso se as duas condi¢des a seguir sdo atendidas:
(i) cumprimento do contrato é dependente do uso daquele ativo especificado e, (i) o contrato contém direito de utilizacdo do ativo.

Os arrendamentos mercantis de imobilizado nos quais a Companhia fica substancialmente com todos os riscos e os beneficios de propriedade séo classificados como arrendamento
financeiro. Os arrendamentos financeiros sao registrados como se fossem uma compra financiada, reconhecendo, no seu inicio, um ativo imobilizado e um passivo de financiamento
(arrendamento).

Os arrendamentos mercantis nos quais uma parte significativa dos riscos e beneficios de propriedade fica com o arrendador séo classificados como arrendamentos operacionais.
Os valores de pagamentos minimos devidos pelos arrendamentos operacionais (liquidos de todo incentivo concedido pelo arrendador) sdo apropriados ao resultado pelo método
linear ao longo do periodo do arrendamento. Os valores de pagamento contingentes (que sdo aqueles que ndo sdo uma quantia fixada mas se baseiam na quantia futura de um
fator que se altera como por exemplo volume de madeira em pé) sdo contabilizados nos periodos em que séo incorridos.

Os valores de arrendamento financeiro ou operacional sdo contabilizados contra resultado exceto quando correspondem a arrendamento de terras usadas na plantagao de
florestas quando s&o reconhecidos contra o custo do ativo biolégico.

2.14 Ativos biolégicos

Os ativos bioldgicos sdo mensurados ao valor justo, deduzidos dos custos estimados de venda no momento do corte. Sua exaustdo é calculada com base no corte das florestas.

Os ativos bioldgicos correspondem as florestas de eucalipto provenientes exclusivamente de plantios renovaveis e sdo destinados para producédo de celulose branqueada. O
processo de colheita e replantio tem um ciclo aproximado de sete anos.
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Na determinagao do valor justo foi utilizado o método de fluxo de caixa descontado, considerando a quantidade cubica de madeira existente, segregada em anos de plantio, e os
respectivos valores de venda de madeira em pé até o esgotamento das florestas. O prego médio liquido de venda foi estimado com base no prego para eucalipto cortado para o
mercado local, baseado em estudo de mercado e amostras de algumas pesquisas de transagoes recentes, ajustado para refletir o prego da “madeira em pé”. Os volumes utilizados
na avaliagao foram calculados em fungao do incremento médio anual de cada regiao (Nota 18).

A Companhia possui uma politica de avaliagao do valor justo de seus ativos biolégicos com periodicidade semestral.

2.15 Combinacao de negécios

O método de aquisicéo é usado para contabilizar cada combinagéo de negdécios realizada pela Companhia. A contraprestagdo transferida por uma aquisi¢gao de controlada é o
valor justo dos ativos transferidos, dos instrumentos patrimoniais emitidos e dos passivos incorridos ou assumidos na data da troca. As despesas relacionadas a aquisi¢cao sao
reconhecidas na demonstragéo do resultado, conforme incorridas. A contraprestacéo transferida inclui o valor justo de qualquer ativo ou passivo resultante de um acordo de
contraprestacéo contingente.

Os ativos identificaveis adquiridos e passivos assumidos sdo mensurados ao valor justo na data da aquisi¢ao. A participagao de nao controladores na adquirida é avaliada ao valor
justo dessa participagao ou pela parte que lhes cabe no valor justo dos ativos identificaveis liquidos da adquirida. O excesso do custo de aquisi¢do relativamente ao valor justo dos
ativos identificaveis adquiridos e passivos assumidos é registrado como agio (Nota 2.11(a)) e, caso seja inferior, é registrado como ganho por compra vantajosa no resultado do
exercicio na data de aquisic&o.

Em transac¢des que a Companhia adquire o controle da empresa na qual ela mantinha uma participacéo de capital imediatamente antes da data da aquisi¢do, esta participagao
inicial é avaliada pelo valor justo na data da aquisigao do controle e, caso haja ganho, este é reconhecido no resultado do periodo.

Nas demonstragdes financeiras individuais, o excesso de valor justo dos ativos identificaveis adquiridos e dos passivos assumidos em relagdo ao patriménio liquido na data da
aquisicao das controladas permanece registrado na conta de investimento na rubrica mais valia de ativos de controladas.

2.16 Impairment de ativos nao financeiros exceto agio

Os ativos que estdo sujeitos a amortizacéo sdo revisados para a verificagdo de impairment anualmente ou sempre que eventos ou mudangas nas circunstancias indicarem que o
valor contabil pode ndo ser recuperavel. Uma perda por impairment é reconhecida quando o valor contabil do ativo excede seu valor recuperavel, o qual representa o maior valor
entre o valor justo de um ativo menos seus custos de venda e o seu valor em uso. Para fins de avaliagdo do impairment, os ativos sdo agrupados nos niveis mais baixos para os
quais existam fluxos de caixa identificaveis separadamente (Unidades Geradoras de Caixa (UGC)). Os ativos nao financeiros, exceto o agio, que tenham sido ajustados por
impairment, sao revisados subsequentemente para a andlise de uma possivel reversdo do impairment na data do balango.

2.17 Contas a pagar aos fornecedores

As contas a pagar aos fornecedores sdo obrigagdes a pagar por bens ou servigos que foram adquiridos de fornecedores no curso normal dos negécios, sendo classificadas como
passivos circulantes se o pagamento for devido no periodo de até um ano. Caso contrario, as contas a pagar sdo apresentadas como passivo nao circulante.

Elas séo, inicialmente, reconhecidas pelo valor justo e, subsequentemente, mensuradas pelo custo amortizado com o uso do método de taxa de juros efetiva. Sdo normalmente
reconhecidas ao valor da fatura correspondente.

2.18 Empréstimos e financiamentos

Os empréstimos sao reconhecidos inicialmente pelo valor justo, liquido dos custos da transagéo incorridos, quando relevantes, e sao, subsequentemente, apresentados ao custo
amortizado. Qualquer diferenga entre os valores captados e o valor de liquidagdo é reconhecida na demonstracéo do resultado durante o periodo em que os empréstimos estejam
em andamento, utilizando o método de taxa efetiva de juros.

Os custos dos empréstimos que sdo diretamente atribuiveis a aquisicao, a construcéo ou a produgao de ativo qualificavel formam parte do custo de tal ativo. Outros custos de
empréstimos séo reconhecidos como despesas, de acordo com o regime contabil de competéncia. Os encargos financeiros relativos as recompras dos Bonds sé@o apresentados
nas demonstragao do fluxo de caixa como atividade de financiamento.

2.19 Outros ativos e passivos (circulantes e nao circulantes)

Um ativo é reconhecido no balango patrimonial quando for provavel que seus beneficios econémicos futuros serdo gerados em favor da Companhia e seu custo ou valor puder ser
mensurado com seguranca. Um passivo é reconhecido no balango patrimonial quando a Companhia tem uma obrigacéo legal ou constituida como resultado de um evento
passado, sendo provavel que um recurso econdmico seja requerido para sua liquidagdo. Sdo acrescidos, quando aplicavel, dos correspondentes encargos e das variagoes
monetdrias ou cambiais incorridas. As provisdes séo registradas tendo como base as melhores estimativas do risco envolvido.

Os ativos e os passivos sao classificados como circulantes quando sua realizagao ou liquidagao é provavel nos préximos 12 meses. Caso contrario, séo demonstrados como ndo
circulantes.

2.20 Beneficios a administradores e empregados

(a) Obrigacoes de aposentadoria

A Companhia e suas controladas participam de plano de pensao, administrado por entidade fechada de previdéncia privada, que prové a seus empregados beneficios pos-
emprego, classificado como contribuicdo definida. Nesse plano, a Companhia faz contribui¢des fixas a uma entidade separada e ndo tem obrigagdes legais nem contratuais de
fazer contribuicbes se o fundo nao tiver ativos suficientes para pagar a todos os empregados os beneficios relacionados com o servico no periodo corrente e anterior. As
contribuigdes regulares compreendem os custos liquidos e sao registrados no resultado do periodo em que sdo devidas.

(b) Assisténcia médica (p6s-aposentadoria)

A Companhia oferecia beneficio de assisténcia médica pés-aposentadoria a seus empregados em fungdo de um acordo coletivo ja extinto. Esse acordo estabelecia a concessao
vitalicia desse beneficio a um grupo determinado de empregados. Esse beneficio estéd fechado ha cinco anos para novos participantes e ndo existem empregados ativos elegiveis
a esse beneficio desde julho de 2007.

O passivo relacionado ao plano de assisténcia médica aos aposentados é registrado pelo valor presente da obrigagao. A obrigagao de beneficio definido é calculada anualmente
por atudrios independentes. O valor presente da obrigagdo de beneficio definido é determinado pela estimativa de saida futura de caixa, usando-se uma taxa de desconto,
conforme detalhado na Nota 28(c).

As alteragdes no valor presente do plano decorrentes dos juros incorridos sdo reconhecidas imediatamente no resultado do exercicio. As alteragdes no valor presente do plano
decorrentes do ganhos e perdas atuariais séo reconhecidos diretamente no patriménio liquido, na linha de “Outros resultados abrangentes”.

(c) Participacao nos lucros e programa de bénus

A Companhia reconhece um passivo e uma despesa de participagao nos resultados e pagamento de bonus, calculadas com base em metas qualitativas e quantitativas definidas
pela Administragdo e contabilizadas em contas de beneficios a empregados no resultado do exercicio.

(d) Remuneracao com base em acoes

(i) Phantom Stock Options (PSO)

A Companhia oferece um plano de remuneragao referenciado na valorizagao de suas agoes, a partir de um prego prefixado e um prazo predeterminado. O plano consiste em uma
remuneragao em dinheiro, ndo havendo, no entanto, a previsao de negociagao efetiva das agdes, uma vez que nao havera emissao e/ou entrega de agdes para liquidagdo do plano.
Séo elegiveis ao plano, o diretor-presidente e os diretores.

Esses valores s&o registrados como uma proviséo a pagar aos diretores, com sua contrapartida no resultado do exercicio, com base no valor justo das opgdes outorgadas e pelo
periodo de aquisi¢ao ao direito de exercicio (vesting period). O valor justo deste passivo é revisado e atualizado a cada periodo de divulgacao, de acordo com a variagéo do valor
justo do beneficio outorgado e a aquisicao do direito de exercicio.

(ii) Plano de outorga de ac6es

A Companhia opera um de plano de remuneragdo com base em agdes, liquidados com acdes, segundo os quais a entidade recebe os servicos dos empregados como
contraprestacéo por instrumentos de patriménio liquido (op¢des) da Companhia. O valor justo dos servigos do empregado, recebidos em troca da outorga de opgdes, é reconhecido
como despesa em contrapartida da reserva de capital. Sdo elegiveis ao plano, o diretor-presidente, diretores e os gerentes gerais.

O valor total a ser reconhecido é determinado mediante referéncia ao valor justo das opgdes outorgadas, excluindo o impacto de quaisquer condi¢des de aquisi¢ao de direitos com
base no servico e no desempenho que ndo sdo do mercado. As condi¢des de aquisi¢ao de direitos que nao sao do mercado estéo incluidas nas premissas sobre a quantidade de
opgdes cujos direitos devem ser adquiridos.

O valor total da despesa é reconhecido durante o periodo no qual o direito é adquirido; periodo durante o qual as condi¢des especificas de aquisicdo de direitos devem ser
atendidas.

Na data do balango, a Companhia revisa suas estimativas da quantidade de opgdes cujos direitos devem ser adquiridos com base nas condigdes de aquisi¢do de direitos que nao
sdo do mercado. Se necessério, a Companhia reconhece o impacto da revisdo das estimativas iniciais na demonstragdo do resultado, com um ajuste correspondente no patriménio
liquido.
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As premissas e o modelo usado para estimar o valor justo do plano de outorga de agdes estao detalhados na Nota 29(ii).
2.21 Ativos e passivos contingentes
As praticas contabeis para registro e divulgagdo de ativos e passivos contingentes e obrigacdes legais sdo as seguintes: (a) ativos contingentes sdo reconhecidos somente quando
ha garantias reais ou decisdes judiciais favoraveis, transitadas em julgado e cujo valor seja possivel de mensurar. Os ativos contingentes com éxitos provaveis sdo apenas
divulgados em nota explicativa; (b) passivos contingentes sdo provisionados na medida em que a Companhia espera desembolsar fluxos de caixa. Processos tributarios e civeis
sdo provisionados quando as perdas sao avaliadas como provaveis e os montantes envolvidos forem mensuraveis com suficiente seguranga. Quando a expectativa de perda
nestes processos € possivel, uma descricdo dos processos e montantes envolvidos é divulgada nas notas explicativas. Processos trabalhistas sdo provisionados com base no
percentual histérico de desembolsos. Passivos contingentes avaliados como de perdas remotas ndo sdo provisionados nem divulgados.

2.22 Provisao com obrigacoes de desmobilizacédo de ativos

Refere-se, basicamente, aos custos para o descomissionamento de células de aterro industrial, com a finalizagéo das atividades e desativacédo dos ativos vinculados aos aterros.

A provisdo é constituida com o registro de passivo de longo prazo com contrapartida a um item do ativo imobilizado. O registro inicial desse passivo e do ativo corresponde aos

valores das obrigagdes futuras trazidos a valor presente por uma taxa livre de risco ajustada (valor presente do fluxo de caixa dos pagamentos futuros). O passivo de longo prazo

é atualizado financeiramente pela taxa de desconto de longo prazo atualizada e registrado contra o resultado do exercicio, na despesa financeira. O ativo é depreciado linearmente

pela vida util do bem principal e registrado contra o resultado do exercicio.

2.23 Reconhecimento de receita

A Companhia reconhece a receita quando: (i) o valor da receita pode ser mensurado com seguranga; (ii) € provavel que beneficios econdmicos futuros fluam para a Companhia,

e (i) quando critérios especificos tiverem sido atendidos em cada uma das vendas realizadas, quais sejam transferéncia de propriedade e do risco da mercadoria ao cliente,

comprovagao da transagao segundo evidéncias previstas pelo Incoterms correspondente utilizado e confirmagéo do crédito para a realizagao da transagao. A receita é o rendimento

liquido das vendas, ap6s dedugao de impostos, descontos e devolucdes.

(a) Venda de produtos

O reconhecimento da receita nas vendas internas e para exportagao se baseia nos principios a seguir:

(i) Mercado interno - de um modo geral, as vendas sé&o feitas a prazo, cujo prazo médio de recebimento é de 12 dias. A receita é reconhecida quando o cliente recebe o produto

seja nas dependéncias do transportador ou em suas préprias dependéncias, ponto onde os riscos e beneficios sdo transferidos.

(i) Mercado de exportacéo - os clientes no exterior sdo atendidos por centros de distribuicdo terceirizados préximos aos clientes, localizados nos diversos mercados atendidos pela

Fibria, com prazo médio de recebimento de 24 dias. Os contratos de exportagéo geralmente estabelecem a transferéncia de riscos com base nos Incoterms.

(b) Receita financeira

A receita financeira é reconhecida conforme o prazo decorrido, usando o método da taxa de juros efetiva, e é reconhecida & medida que ha expectativa de realizagao provavel.

2.24 Distribuicao de dividendos

A distribuicao de dividendos para os acionistas da Companhia é reconhecida como um passivo com base no estatuto social. Qualquer valor acima do minimo obrigatério somente

é provisionado na data em que sdo aprovados pelos acionistas, em assembleia geral.

2.25 Ativo nao circulante mantido para a venda

A Companhia classifica um ativo ndo circulante como mantido para a venda se o seu valor contabil sera recuperado por meio de transagao de venda. Para que esse seja o caso,

o ativo ou o grupo de ativos mantido para venda deve estar disponivel para venda imediata em suas condi¢des atuais, sujeito apenas aos termos que sejam habituais e costumeiros

para venda de tais ativos mantidos para venda. Com isso, a sua venda deve ser altamente provavel.

Para que a venda seja altamente provavel, a Administragdo deve estar comprometida com o plano de venda do ativo, e deve ter sido iniciado um programa firme para localizar um

comprador e concluir o plano. Além disso, o ativo mantido para venda deve ser efetivamente colocado a venda por prego que seja razoavel em relagdo ao seu valor justo corrente.

Ainda, deve-se esperar que a venda seja concluida em até um ano a partir da data da classificagdo, ao menos que a conclusao ultrapasse um ano como resultado de eventos fora

do controle da Companhia. Essas circunstancias incluem por exemplo, quando, na data que a Companhia se compromete com o plano de venda, existem expectativas razoaveis

que outras partes que nao o comprador (como reguladores ou requerimentos legais) impdem condi¢des que ultrapassaram o periodo de um ano para conclusdo da venda e,

quando: (a) agdes requeridas para atingir tais condigdes ndo puderem ser iniciadas até a obtencao final do contrato de compra, e (b) o compromisso de compra for provavel dentro

de um ano.

O grupo de ativos mantidos para a venda é mensurado pelo menor entre seu valor contabil e o valor justo menos as despesas de venda. Caso o valor contabil seja superior ao seu

valor justo, uma perda por impairment é reconhecida na demonstracao de resultado do exercicio. Qualquer reversao ou ganho somente sera registrado até o limite da perda

reconhecida.

A depreciagdo dos ativos mantidos para negociagdo cessa quando um grupo de ativos é designado como mantido para a venda. Os ativos e passivos do grupo de ativos

descontinuados sdo apresentados em linhas Unicas no ativo e no passivo.

2.26 Novas normas, alteracoes e interpretagoes de normas emitidas pelo IASB e CPC

As alteragdes das normas existentes a seguir foram publicadas e serdo obrigatérias para periodos contabeis subsequentes, ou seja, a partir de 1° de janeiro de 2015. Nao houve

adogao antecipada dessas normas e alteragcdes de normas por parte da Fibria.

IFRS 9 - “Instrumentos Financeiros”, emitido em novembro de 2009 e outubro de 2010. O IFRS 9 é o primeiro padrao emitido como parte de um projeto maior para substituir
o IAS 39. O IFRS 9 retém, mas simplifica, o modelo de mensuracéo e estabelece duas categorias de mensuragéo principais para os ativos financeiros: custo amortizado e
valor justo. A determinagéo deve ser feita no momento inicial da contratagdo do instrumento financeiro. A base de classificagdo depende do modelo de negdcios da entidade
e das caracteristicas contratuais do fluxo de caixa dos ativos financeiros. Para passivos financeiros a norma retém a maior parte dos requerimentos do IAS 39. A principal
alteracao refere-se aos casos onde o valor justo dos passivos financeiros calculado deve ser segregado de forma que a parte relativa ao valor justo relativa ao risco de crédito
da propria entidade seja reconhecida em “Outros resultados abrangentes” e ndo no resultado do periodo. A orientagao incluida no IAS 39 sobre impairment dos ativos
financeiros e contabilizagdo de hedge continua a ser aplicada. A versao completa do IFRS 9 foi publicada em julho de 2014, com vigéncia para 1° de janeiro de 2018. A
Administragao esta avaliando os impactos de sua adogao.

* |FRS 15 - Receita de contratos com clientes - Essa nova norma traz os principios que uma entidade aplicara para determinar a mensuragao da receita e quando ela devera
ser reconhecida. Essa norma entrard em vigor em 2017 e substitui a IAS 11 - Contratos de construgao, IAS 18 - Receitas e correspondentes interpretagdes. A Administracao
estd avaliando os impactos de sua adocao.

e |AS 41 - Agricultura (equivalente ao CPC 29 - Ativo Bioldgico e Produto Agricola) - Essa norma atualmente requer que ativos biolégicos relacionados com atividades agricolas
sejam mensurados ao valor justo menos o custo para venda. Ao revisar a norma, o IASB decidiu que as chamadas bearer plants devem ser contabilizadas tal como um ativo
imobilizado (IAS 16/CPC 27), ou seja, ao custo menos depreciagao ou impairment. Bearer plants sdo definidas como aquelas usadas para produzir frutos por varios anos, mas
a planta em si, depois de madura, ndo sofre transformacdes relevantes. O seu Unico beneficio econémico futuro vem da produgéo agricola que ela gera. Como exemplo, temos
os pés de maga, laranja e, as videiras. No caso de plantas onde as raizes sdo mantidas no solo para uma segunda colheita ou corte e no final a raiz em si ndo é vendida, a
sua raiz atende a defini¢do de bearer plant, o que se aplica, portanto, a florestas que tém previsdo de mais de um corte em sua gestao. Essa revisao entrara em vigor a partir
de 1° de janeiro de 2016. A Administragéo esta avaliando os impactos de sua adog&o.

A seguinte nova interpretacdo de norma foi emitida pelo IASB com vigéncia a partir de 1° de janeiro de 2014:

* |FRIC 21 - “Taxas do Governo”, trata da contabilizagdo de taxas impostas pelo Governo, consistindo numa interpretagdo a IAS 37 - Provisdes, passivos contingentes e ativos
contingentes. A Interpretagao tipifica as taxas do Governo, e os eventos que ddo origem a sua responsabilidade de pagamento, esclarecendo o momento em que estas devem
ser reconhecidas. A Companhia ndo esta atualmente sujeita a taxas significativas e, por esse motivo, o impacto nao é material.

Nao ha outras normas, alteragbées de normas e interpretagées que ndo estdo em vigor que a Companhia espera ter um impacto material decorrente de sua aplicagédo em suas

demonstragdes financeiras.




Demonstracdes

Financeiras 201 4

Jones
Sustainability Indices
et i Rt

ndicede )FiBR3 «1CO2
sustapeobidagh Novo St
el MERCADO 20732014

INOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014

Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado

IEN ESTIMATIVAS E PREMISSAS CONTABEIS CRITICAS

As estimativas e premissas contabeis criticas sdo aquelas que sdo importantes para descrever e registrar a situacéo financeira da Companhia e exigem poder de andlise e decis&o.
A aplicacao dessas politicas contdbeis criticas exige com frequéncia analise e decisao pela Administracéo a respeito dos efeitos de assuntos que sdo inerentemente incertos com
relagdo aos resultados operacionais e ao valor contabil dos ativos e passivos. Os resultados operacionais e a situacdo financeira reais da Companhia poderdo ser diferentes
daqueles previstos. As estimativas e premissas que apresentam um risco significativo, com probabilidade de causar um ajuste relevante nos valores contabeis de ativos e passivos
para o préximo exercicio financeiro, estdo contempladas a seguir.

(a) Tributos sobre o lucro

Os ativos e passivos fiscais diferidos séo baseados principalmente em diferengas temporarias entre os valores contabeis nas demonstragdes financeiras e a base fiscal. Se a
Companhia e suas subsidiarias operarem com prejuizo ou nao forem capazes de gerar lucro tributavel futuro suficiente, ou se houver uma mudanga material nas atuais taxas de
imposto ou periodo de tempo no qual as diferengas temporérias subjacentes se tornem tributaveis ou dedutiveis, seria necessario uma reverséo de parte significativa de nosso
ativo fiscal diferido, podendo resultar em um aumento na taxa efetiva de imposto.

A Companhia apresenta histérico de lucro tributavel que vem absorvendo recorrentemente os créditos diferidos ativados. A Administragdo entende, com base nas proje¢oes de
resultado aprovadas pelos niveis de Governanga Corporativa, que a realizagdo dos créditos diferidos continuaré ocorrendo nos préximos exercicios.

Conforme descrito na Nota 15(e), em novembro de 2011 a Companhia decidiu transferir certas operagdes comerciais entre controladas no exterior, o que resultou na incerteza em
relagcdo a capacidade de utilizagdo da totalidade de créditos tributarios registrados pela subsidiaria afetada, portanto, esses créditos tributarios ndo podem ser mais considerados
de realizagédo provavel. A utilizagcdo dos créditos dependera do nivel de lucro tributdvel futuro, o que resultou no registro de impairment no montante de R$ 263.297 em 2014.

(b) Beneficios a empregados

O valor atual de obrigagdes do plano de assisténcia médica depende de uma série de fatores que s@o determinados com base em célculos atuariais e utilizam uma série de
premissas. Entre as premissas usadas na determinagao do custo (receita) liquido para os saldos das obrigagdes atuariais, esta a taxa de desconto. A Companhia considera a taxa
de desconto apropriada aquela calculada com base nas taxas de retorno oferecidas pelo Governo, sendo estes mantidos na moeda em que os beneficios serdo pagos e que tém
prazos de vencimento préximos aos prazos das respectivas obriga¢oes do plano de assisténcia médica.

Informagdes adicionais, incluindo a andlise de sensibilidade, estdo divulgadas na Nota 28.

A provisdo de remuneracéo baseada em agdes referente ao Phantom Stock Options (PSO) esta registrada pelo valor justo da opgao, o qual é calculado pela Companhia com base
no modelo Binomial-Trimonial Tree.

O valor justo de cada opc¢ao emitida em relagéo ao Plano de Outorga de Agdes é estimado na data da concessdao com base no base no modelo de precificacao de opgoes
Black&Scholes.

Quaisquer mudangas nas premissas utilizadas para o célculo dessas obrigagoes afetardo o valor contabil na data do balango.

(c) Valor justo de derivativos e outros instrumentos financeiros

O valor justo de instrumentos financeiros que ndo séo negociados em mercados ativos é determinado mediante o uso de técnicas de avaliagdo. A Companhia utiliza seu julgamento
para escolher diversos métodos e definir premissas que se baseiam principalmente nas condi¢des de mercado existentes na data do balango. A Companhia utiliza também seu
julgamento para definir os cendrios e valores apresentados na analise de sensibilidade, demonstrada na Nota 5.

Quaisquer alteragdes nas premissas utilizadas para os célculos envolvendo o valor justo de instrumentos financeiros poderiam afetar significativamente a posi¢ao patrimonial e
financeira da Companhia. Veja a Nota 5 para a analise de sensibilidade dos derivativos e outros instrumentos financeiros da Companhia em 31 de dezembro de 2014.

(d) Ativos biolégicos

O célculo do valor justo dos ativos bioldgicos leva em consideragdo diversas premissas com alto grau de julgamento, tais como precgo estimado de venda, quantidade cubica de
madeira e incremento médio anual por regido. Quaisquer mudangas nessas premissas utilizadas podem implicar na alteragao do resultado do fluxo de caixa descontado e,
consequentemente, na valorizagao ou desvalorizagdo desses ativos. Veja a Nota 18 para maiores detalhes.

Segue abaixo as principais premissas utilizadas pela Administragdo no calculo do valor justo dos ativos bioldgicos, e correlagdo entre as mudangas nessas premissas e no valor
justo dos ativos bioldgicos:

Premissa utilizadas Impacto no valor justo dos ativos biolégicos
Area de efetivo plantio (hectare) Aumenta a premissa, aumenta o valor justo
Incremento médio anual (IMA) - m%hectare Aumenta a premissa, aumenta o valor justo
Preco liquido médio de venda - reais/m? Aumenta a premissa, aumenta o valor justo
Remuneracéo dos ativos préprios que contribuem - % Aumenta a premissa, diminui o valor justo
Taxa de desconto - % Aumenta a premissa, diminui o valor justo

(e) Reconhecimento de receita e reducao ao valor recuperavel de contas a receber

A Companhia reconhece a receita e os custos associados de vendas no momento em que os produtos séo entregues aos clientes ou quando os riscos e beneficios associados
sao transferidos. A receita é registrada pelo valor liquido de vendas (apds deducdes de impostos, descontos e devolugdes).

A provisao para reducéo ao valor recuperavel destes créditos é constituida em montante considerado suficiente para cobrir as provaveis perdas em sua realizagao. A politica
contabil para estabelecer a provisao requer a analise individual das faturas de clientes inadimplentes em relagdo as medidas de cobranca adotadas por departamento responsavel
e, de acordo com o estagio da cobranga, é estimado um montante de proviséo a ser constituida, que pode representar um percentual do titulo de acordo com histérico ou sua
totalidade.

(f) Revisao da vida util e recuperagao de propriedades, plantas e equipamentos

A capacidade de recuperagdo dos ativos que s&o utilizados nas atividades da Companhia é avaliada sempre que eventos ou mudangas nas circunstancias indicarem que o valor
contabil de um ativo ou grupo de ativos pode néo ser recuperavel com base em fluxos de caixa futuros. Se o valor contabil destes ativos for superior ao seu valor recuperavel, o
valor liquido é ajustado e sua vida util readequada para novos patamares. No exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2014, a Companhia realizou testes de impairment, assim
como a anadlise de sensibilidade sobre as principais premissas utilizadas nos testes conforme detalhado na Nota 37.

(g) Ativos e passivos contingentes e obrigagoes legais

A Companhia é parte envolvida em processos trabalhistas, civeis e tributarios que se encontram em instancias diversas. As provisdes para contingéncias, constituidas para fazer
face a potenciais perdas decorrentes dos processos em curso, séo estabelecidas e atualizadas com base na avaliagdo da Administragdo, fundamentada na opinido de seus
assessores legais e requerem elevado grau de julgamento sobre as matérias envolvidas. A Companhia avalia parte substancial dos processos nos quais é parte envolvida
individualmente. Veja a Nota 24 para maiores detalhes.

(h) Avaliacao de perda (impairment) estimada do agio

Anualmente, ou em periodo menor, quando ha alguma alteragao nas circunstancias que acarretariam na reducéo do valor recuperavel das unidades geradoras de caixa para as
quais existem &gios registrados, a Companhia realiza testes para eventuais perdas (impairment) no agio, de acordo com a pratica contabil apresentada na Nota 2.16. Os valores
recuperaveis das UGCs foram determinados com base em célculos do valor em uso, efetuados com base em estimativas. Veja a Nota 37 para maiores informagées sobre o célculo,
assim como a andlise de sensibilidade sobre as principais premissas utilizadas nos testes de impairment.

IEM GESTAO DE RISCOS

A Gestao de Riscos da Companhia é realizada pela area de Governanga, Riscos e Compliance (GRC), que integra as atividades de Gestdo de Riscos, Governanga Corporativa,
Controles Internos, Compliance, Auditoria Interna e Ouvidoria. O objetivo é garantir a sinergia entre as areas, contribuir com a criagéo de valor para o negdcio e, principalmente,
fortalecer a governanga da Companhia. Essa geréncia geral reporta-se diretamente a Presidéncia e responde sobre os seus processos ao Comité de Auditoria Estatutario (CAE),
6rgéo de assessoramento do Conselho de Administragéo.
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INOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014

Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado

O projeto Enterprise Risk Management (ERM) foi iniciado em 2010 e atualmente conta com a analise, avaliagdo, tratamento e monitoramento de riscos. Para aqueles riscos
priorizados (niveis elevados de impactos potenciais e probabilidade de ocorréncia), varias frentes de agdo sdo conduzidas na Companhia, como definicdo de planos de agdo
(acdes de tratamento) e monitoramento de indicadores de risco (KRI - Key Risk Indicators).

A abordagem da gestéao de risco da Fibria classifica os riscos inerentes ao negdcio nas seguintes categorias:

(a) Risco Financeiro - S&o os riscos decorrentes de inadequada gestao de caixa, das aplicagdes de recursos em operagdes novas, desconhecidas, complexas e/ou de alto risco.
O detalhamento das politicas de gestdo de risco de mercado, risco de crédito e risco de liquidez esta apresentado a seguir, nos tépicos 4.2.1(a), 4.2.1(b) e 4.2.1(c) respectivamente.
(b) Risco de compliance - essa abordagem refere-se as sangdes legais ou regulatérias, de perda financeira ou de reputagdo que a empresa pode sofrer como resultado de qualquer
descumprimento legal. Para evitd -lo, a Companhia monitora permanentemente o estrito respeito as leis, normas e regulamentos, bem como a observancia de politicas e
procedimentos, a implementagao e a funcionalidade dos planos de contingéncia e a segregacao de fungdes - evitando o conflito de interesses e facilitando a avaliagao dos riscos
e dos controles internos da Companhia. Essa abordagem inclui a avaliacdo dos riscos socioambientais, trabalhistas e fiscais. Todo o processo de monitoramento é devidamente
documentado e relatado para a alta Administragao.

(c) Risco operacional - ocorre quando ha falta de consisténcia ou de adequagao nos sistemas de informagéo, no processamento e controle de operagdes, no gerenciamento de
recursos e nos controles internos, ou ainda no caso de eventuais fraudes que prejudiquem o exercicio das atividades da Companhia. Uma das etapas do processo de gestdo de
risco operacional da Fibria, desenvolvido de forma matricial, compreende a andlise do célculo de materialidade e dos direcionadores estratégicos para definir controles e a¢des
prioritarias para as contas e processos mais relevantes. A Companhia realiza trimestralmente a validagao de sua matriz de riscos e controles na ferramenta referéncia de mercado
GRC Process Control, o que facilita a verificacdo da eficacia do controle, a geragao de relatdrios e a corregdo de eventuais desvios nos processos, considerada esta uma estratégia
unificada que orienta os gestores, padroniza processos e integra o GRC a cada nivel da organizagao, tendo como produto final um repositério Unico dos riscos, uma taxonomia
Unica e o maior comprometimento da alta gestdo. O trabalho desenvolvido pela Geréncia de Controles e Compliance, que atua juntamente com os gestores do negdcio para a
busca de conformidade dos controles internos, realiza-se por meio do monitoramento dos processos, sendo fator mitigante da ocorréncia de risco operacional pela adequagao dos
controles a atividade.

(d) Risco estratégico - esta relacionado aos eventos originados tanto interna quanto externamente que gerem instabilidade as partes interessadas ou comprometam de alguma
forma a reputagéo e a sustentabilidade da Companhia. Sdo os riscos decorrentes da falta de capacidade ou habilidade da empresa em dar resposta a mudangas que possam
interromper o alcance de objetivos estratégicos estabelecidos. A Companhia monitora continuamente esses eventos de risco, buscando se antecipar as ocorréncias indesejaveis
e se preparar para os riscos estratégicos dos quais a Companhia esta exposta.

4.1 Gestao de riscos socioambientais

(a) Riscos associados as mudancas climaticas

Ha uma exposi¢éo a riscos devido as alteragdes climaticas, que podem afetar o equilibrio dos ecossistemas, a produtividade dos plantios e a disponibilidade de dgua e energia
para a industria.

A Fibria adota o principio da precaug¢ao no gerenciamento e na operagao de suas atividades industriais e florestais, por meio da adogao de medidas de controle e monitoramento
da produgao, como estudos agronémicos, melhoramento genético na producdo de eucalipto que contempla a adaptacdo de espécies em diferentes condi¢cdes climaticas,
monitoramento do consumo de agua nas areas florestais, entre outros.

(b) Riscos ambientais

(i) Recursos hidricos - a Fibria monitora permanentemente a situagao das microbacias hidrograficas representativas de sua area de atuagao, para poder agir contra alteragdes na
quantidade ou na qualidade da &gua que possam estar relacionadas ao manejo silvicultural adotado pela empresa. A captagao de agua para abastecimento das fabricas é
realizada a partir de outorgas e obedece a legislagdo ambiental de cada localidade e as licengas de operagdo das Unidades.

(i) Protecao florestal - na Fibria, a protegao florestal contra pragas, doengas, plantas daninhas e incéndios baseia-se em uma estratégia de ciclos sucessivos de prevencao,
monitoramento e controle. Além dos esforgos continuos na selegéo e no plantio de materiais genéticos mais resistentes, a Companhia se preocupa com a preservagao do equilibrio
ecoldgico e com a geragdo de conhecimentos para melhorias no manejo.

(i) Biodiversidade - as atividades florestais da Companhia s&o licenciadas pelos 6rgdos competentes e objeto de planejamento socioambiental. Sdo mantidas porcdes significativas
de matas nativas entremeadas com plantios de eucalipto. Nesse contexto, a Fibria busca conservar suas areas protegidas na forma de Reservas Legais (RLs), Areas de
Preservacéo Permanente (APPs) e Reservas Particulares do Patriménio Natural (RPPNs), por meio de protegao, restauragdo, manejo e integragdo com a matriz de plantios
florestais, buscando também minimizar as pressdes externas e os fatores de degradagédo que possam estar atuando sobre esses fragmentos.

(iv) Residuos - a Fibria vem fazendo esforgos para utilizar residuos da fabricagéo de celulose que sao coprocessados e transformados em produtos para aplicagdo na area florestal
e sdo aproveitados na corre¢do da acidez dos solos onde sao mantidos plantios de eucalipto. Essa pratica proporciona ganhos ambientais e econdmicos com a reducéo da
disposicao dos residuos em aterros e com a substituicado de matéria-prima comprada pelos residuos reaproveitados nas operacdes de silvicultura.

(c) Impactos nas comunidades

A Companhia mantém contato com comunidades de diferentes realidades econdmicas, sociais e culturais, que séo afetadas positiva ou negativamente e em diferentes graus pelo
cultivo do eucalipto. Para garantir um bom relacionamento com todas elas, a Companhia elaborou um Plano de Relacionamento com Comunidades, revisado anualmente, em que
esses nucleos populacionais vizinhos séo classificados conforme a intensidade de relacionamento. O Modelo de Relacionamento é aplicado em 100% das operagdes florestais,
nas etapas de silvicultura e colheita.

(d) Contratacao de fornecedores

Para se certificar da ndo utilizagdo de méao de obra infantil ou andloga a escrava por parte de seus fornecedores, a Fibria exige que eles assinem declaragdes formais a respeito
dessas normas. Outros dois requisitos mandatdrios nas contratagdes sdo o cumprimento das politicas de meio ambiente e dos critérios de seguranca no transporte adotados pela
Fibria (Programa Estrada Segura). Todos os contratos firmados com os fornecedores e demais parceiros de negdcios sao acompanhados do Cédigo de Conduta ou fazem mengao
ao mesmo, o que reforga a proibi¢ao de qualquer pratica discriminatéria ou em desacordo com a legislacéo vigente. A homologagado de fornecedores ocorre a cada dois anos.
4.2 Gestao de riscos financeiros

4.2.1 Fatores de risco financeiro

As atividades da Companhia a expde a diversos riscos financeiros: risco de mercado (incluindo risco de moeda, risco de taxa de juros, risco de prego e de commodities), risco de
crédito e risco de liquidez. Parcela substancial das vendas da Companhia é denominada em délares norte-americanos e com predominancia dos seus custos denominados em
reais. Deste modo, hd um descasamento natural de moedas entre os custos e as receitas.

O programa de gestao de risco de mercado da Fibria se concentra na diminui¢do, mitigagao ou transferéncia de exposi¢oes aos riscos de mercado. Neste contexto, a utilizacdo de
operagdes de hedge sao para fins exclusivos de protegao e é pautada nos seguintes termos: (a) protegdo do fluxo de caixa contra descasamento de moedas, (b) protegao do fluxo
de receita para pagamento de amortizagdes e juros das dividas as oscilagdes de taxas de juros e moedas e (c) oscilagdes no prego da celulose ou outros fatores de risco.

A execugao das operacdes para mitigacao dos riscos de mercado é realizada pela tesouraria da Fibria, segundo as politicas financeiras aprovadas pelo Conselho de Administragéo.
O controle dos riscos e compliance das politicas, por sua vez, é realizado pela Geréncia Geral de Governancga, Riscos e Compliance, que possui independéncia para apontar
eventuais desenquadramentos das politicas, mensurar e analisar os riscos de mercado, reportando diretamente ao presidente da Companhia e ao Comité de Finangas (érgéo de
apoio ao Conselho de Administracéo). A Geréncia Geral de Governanga, Riscos e Compliance faz o acompanhamento criterioso de todas as exposi¢des de riscos de mercado e
o controle estrito do cumprimento as politicas financeiras vigentes. A Tesouraria é a responsavel pela identificacao, avaliacdo e busca de prote¢ao contra eventuais riscos
financeiros. O Conselho de Administragdo aprova, anualmente, a revisdo das politicas financeiras que estabelecem os principios e normas para a gestao de risco global, areas
envolvidas nestas atividades, uso de instrumentos financeiros derivativos e ndo derivativos e alocacdo dos excedentes de caixa.

Politicas de utilizacao de instrumentos financeiros derivativos

O Conselho de Administragdo da Fibria aprovou em 12 de dezembro de 2013 a revisdo da Politica de Gestao de Riscos de Mercado, com vigéncia a partir de 1° de janeiro de 2014.
O uso de instrumentos financeiros para hedge e aplicacdo de caixa séo pautados por tais politicas. No que diz respeito ao uso de operagbes de hedge para a protegao dos fatores
de risco de mercado, a politica é, na visao da Administracdo, conservadora, sendo que toda operagao contratada deve sempre estar vinculada a um risco proveniente de um ativo
objeto, advindo principalmente de fluxo operacional, preco de commodities ou divida. Deste modo, s6 sdo permitidas operagdes se vinculadas a uma exposigao efetiva e ndo sao
permitidos instrumentos de protegao que resultem em operacdes alavancadas.
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INOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014

Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado

(a) Risco de mercado

Relacionado as oscilagdes de precos e taxas como taxas de juros, paridades cambiais e precos de commodities. Estas variagbes podem afetar os retornos esperados de um

investimento, de uma aplicagao financeira, das expectativas de receitas de vendas, dos valores do servigo e da amortizagao das dividas contratadas. Neste sentido, foram criados

mecanismos de mensuragéo desses riscos e uma ferramenta interna de avaliagdo que possibilita o calculo dos impactos de cenarios de estresse e sensibilidade e lacunas de

descasamento. Em relagéo as politicas de riscos em vigor, foi criada pela area de Riscos uma ferramenta de verificagdo de compliance.

(i) Risco cambial

A Companhia atua internacionalmente e esta exposta ao risco cambial decorrente de exposi¢cdes a algumas moedas, principalmente com relagcdo ao ddlar norte-americano.

A politica financeira da Companhia destaca que as operagdes de hedge tém como objetivos diminuir a volatilidade no fluxo de caixa, proteger a exposicao cambial e evitar o

descasamento entre moedas sob a ética consolidada.

Apresentamos a seguir os saldos contéabeis consolidados de ativos e passivos indexados ao délar norte-americano na data de encerramento dos balangos patrimoniais:

Consolidado

2014 2013

Ativos em moeda estrangeira
Caixa € eqUIVAIENtES E CAIXA (INOTA ) .. ..eueitiiiiiii ittt bbb e e e bt eh e et e b e e e e e et £H £ e s s e b e e R £ e e s e b e £ h £ oA e e A E e She e bt £h e ea s e bt eh £ et e a bt eheenbesbeennebenreenns 279.664  1.247.404
Titulos e valores mobilidrios (Nota 10) .. 61.352 98.153
Contas a receber de clientes (Nota 12). 496.493 375.711
837.509 _1.721.268

Passivos em moeda estrangeira

Empréstimos e financiamentos (Nota 23).. 6.280.545 7.281.177

Contas a pagar aos fornecedores 72.263 98.996
Instrumentos financeiros derivativos (NOLA 11 (8)()) ... ur urrurrrierieere et e e e e e s e e e e e e e e s se e e e se e s ee e e e seeeae e e e seeeaeesresmeennesreennas 538.451 464.326
6.891.259 _ 7.844.499

Exposicao passiva (6.053.750) (6.123.231)

A Fibria calcula sua exposicao liquida para cada um dos fatores de risco. Quando o fator de risco se refere ao ddlar norte-americano ou ao euro, sdo determinados limites maximos
de hedge para até 18 meses, sendo obrigatéria a recomendacgédo do Comité de Finangas para prazos entre 12 a 18 meses.

A exposicdo da Companhia a moeda estrangeira da origem a riscos de mercado associados a variagdes da taxa de cambio. Os passivos calculados em moeda estrangeira incluem
empréstimos captados, principalmente, em délares norte-americanos. As vendas da Companhia para o exterior sdo, em sua maioria, em ddlares norte-americanos. Os valores das
vendas de celulose no Brasil sédo atrelados ao délar norte-americano e recebidos em reais. Deste modo, os passivos da Companhia funcionam como uma protegao natural de
parcela da exposicdo a moeda das receitas de exportacao, eliminando parte do descasamento de moedas entre ativo e passivo.

(ii) Risco do fluxo de caixa ou valor justo associado com taxa de juros

Considerando que a Companhia nao possui ativos significativos em que incidam juros, o resultado e os fluxos de caixa operacionais sdo, substancialmente, independentes das
mudancas nas taxas de juros do mercado.

O risco de taxa de juros decorre de empréstimos. Os empréstimos emitidos com taxas varidveis expdem a Fibria ao risco de taxa de juros e de fluxo de caixa. Os empréstimos
emitidos com taxas fixas expdem a Companhia ao risco de valor justo associado a taxa de juros.

A politica de utilizagéo de operacdes de hedge para o fator de risco taxas de juros determina que podem ser realizadas operagdes que tenham prazo e montantes compativeis
com as respectivas dividas, bem como determina a manutencdo minima de 50% da divida em taxas prefixadas. A Companhia administra o risco de fluxo de caixa associado com
a taxa de juros e moedas através de operagdes de swap e de acordo com os limites e condigdes impostas pela politica.

(i) Risco do preco de commodities

Este risco esta relacionado com a possibilidade de oscilagédo no prego da celulose, produto final da Companhia, que é considerado uma commodity. Os pregos flutuam em funcédo
da demanda, da capacidade produtiva, estoque dos produtores, das estratégias comerciais dos grandes produtores florestais, dos produtores de papel e da disponibilidade de
substitutos no mercado.

Este risco é abordado de distintas maneiras. A Companhia conta com equipe especializada, que efetua o monitoramento do preco da celulose e analisa as tendéncias futuras,
ajustando as projegées da Companhia, de modo a auxiliar na tomada de medidas preventivas para enfrentar da melhor maneira possivel os distintos cenarios. Para essa
commodity ndo existe mercado com liquidez suficiente para mitigar o risco de parte relevante das operagdes da Fibria. As operagdes de protegao de precgo da celulose disponiveis
no mercado tém baixa liquidez, baixo volume e grande distor¢cao na formagao do prego.

Atualmente, a Companhia nao possui nenhum tipo de operagao contratada para protegao do prego da celulose.

(b) Risco de crédito

Relacionado a possibilidade do ndo cumprimento do compromisso da contraparte de uma operagao.

Para cada tipo de exposigéo de crédito e para cada tipo de contrato é feita uma modelagem especifica para a averiguagdo dos riscos, obtengao das exposi¢cdes e sensibilizacdo
dos limites.

Para todas as esferas, a quantificagdo das exposicdes e andlise dos riscos é alvo de um relatério mensal realizado pela area de Governanga, Riscos e Compliance. O risco de
crédito é administrado corporativamente e decorre de equivalentes de caixa, instrumentos financeiros derivativos, depdsitos em bancos, Certificados de Depodsitos Bancarios
(CDBs), box de renda fixa, operagdes compromissadas, cartas de crédito (Letters of Credit (LC)), seguradoras, clientes (prazo para pagamento), fornecedores (dos adiantamentos
para novos projetos), entre outros.

(i) Bancos e instituicoes financeiras

Para bancos e instituicdes financeiras (aplicagdes, conta-corrente e derivativos) foram criadas métricas quantitativas de afericdo da exposicao de crédito. O valor esperado de
exposicdo Expected Credit Exposure (ECE) e de pior exposicdo esperada Worst Credit Exposure (WCE) de todas as exposi¢des de contrapartes financeiras séo calculados.
Apresentamos os ratings dessas instituicdes na Nota 8.

A Companhia tem como politica trabalhar com emissores privados que possuam, um rating minimo, na avaliagdo de uma das seguintes agéncias de rating: Fitch, Moody’s ou
Standard & Poors. O rating minimo exigido para as contrapartes é “AA-" (ou “Aa3” em escala local - Brasil) ou “A” (ou “aA2” em escala global). Nenhum emissor privado devera ter,
isoladamente, mais de 20% do caixa total da Companhia ou um valor superior a 10% do ultimo saldo de patriménio liquido publicado pela contraparte, ou mais de 15% do ultimo
saldo de patriménio liquido da Companhia.

(ii) Clientes e adiantamentos a fornecedores

No caso do risco de crédito decorrente de concessdo de crédito a clientes e adiantamentos a fornecedores, a Fibria avalia, por meio da Comissao de Crédito, a qualidade do
crédito, levando em consideracéo principalmente o histérico de relacionamento e indicadores financeiros, definindo limites individuais de crédito, os quais sdo regularmente
monitorados.

Os principais clientes da Fibria sdo empresas de grande porte, sélidas e, em grande parte, com mais de 20 anos de relacionamento, minimizando o risco de crédito.

Séo realizadas analises de crédito frequentes dos clientes e, quando considerado necessario, sdo obtidas cartas de crédito ou cobertura de seguro de crédito para proteger os
interesses da Companhia. A maior parte das vendas por exportacédo para Europa e Asia esta protegida por cartas de crédito ou seguro de crédito junto & Compagnie Frangaise d’
Assurance pour le Commerce Extérieur (COFACE).

A provisao para deterioragao do saldo de contas a receber é registrada em quantia considerada suficiente para cobrir todas as perdas provaveis quando da execucao das contas
a receber de clientes, baseada em informagdes histéricas, e é incluida nas despesas de vendas (Nota 12).

(c) Risco de liquidez

Com relagao ao risco de liquidez, a Fibria tem como politica manter em caixa e aplicagdes financeiras um valor correspondente aos desembolsos operacionais que atendam ao
ciclo de converséo de caixa e desembolsos financeiros (amortizacéo e servigos da divida) de 12 meses.

As aplicacdes financeiras possuem, predominantemente, liquidez imediata, sendo permitida pela politica financeira uma pequena parcela de aplicagées com liquidez em até 365
dias.

Todos os derivativos contratados foram efetuados em mercado de balcéo e ndo necessitam de depdsito de margens de garantia.
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INOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014

Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado
A tabela a seguir analisa os passivos financeiros a serem liquidados, por faixas de vencimento, correspondentes ao periodo remanescente no balango patrimonial até a data
contratual do vencimento. Os valores divulgados na tabela séo os fluxos de caixa ndo descontados contratados, portanto esses valores podem néo ser conciliados com os valores

divulgados no balanco patrimonial para empréstimos, instrumentos financeiros derivativos, fornecedores e outras obrigagdes.

Controladora
Até um ano Entre um e dois anos Entre dois e cinco anos Acima de cinco anos

Em 31 de dezembro de 2014

Empréstimos e financiamentos 813.883 1.306.317 1.961.299 324.651
Instrumentos financeiros derivativos 178.964 142.662 504.133 74.545
Fornecedores e demais contas a pagar 582.784 21.179

1.575.631 1.470.158 2.465.432 399.196

Em 31 de dezembro de 2013

Empréstimos e financiamentos 1.314.257 1.606.929 2.837.946 487.527
Instrumentos financeiros derivativos 99.259 136.072 479.812 173.044
Fornecedores e demais contas a pagar 603.546 27.076

2.017.062 1.770.077 3.317.758 660.571

Consolidado
Até um ano Entre um e dois anos Entre dois e cinco anos Acima de cinco anos

Em 31 de dezembro de 2014

Empréstimos e financiamentos 1.156.951 2.105.192 4.353.071 2.203.134
Instrumentos financeiros derivativos 178.964 142.662 504.133 74.545
Fornecedores e demais contas a pagar 725.123 36.927 30.546 34.087

2.061.038 2.284.781 4.887.750 2.311.766

Em 31 de dezembro de 2013

Empréstimos e financiamentos 3.259.720 2.375.473 4.041.476 1.922.459
Instrumentos financeiros derivativos 99.259 136.072 479.812 173.044
Fornecedores e demais contas a pagar 710.198 34.873 24.617 43.080

4.069.177 2.546.418 4.545.905 2.138.583

4.2.2 Gestao de capital

A Administragcdo monitora o endividamento com base no indice de alavancagem financeira consolidado. Esse indice é calculado pela divida liquida dividida pelo LAJIDA ajustado
(lucro antes dos juros, impostos sobre renda incluindo contribuicédo social sobre o lucro liquido, depreciagdo e amortizagdo). A divida liquida, por sua vez, corresponde ao total de
empréstimos, subtraido do montante de caixa e equivalentes de caixa, titulos e valores mobilidrios e o valor justo dos instrumentos financeiros derivativos.

O LAJIDA ajustado é definido pela Companhia como o lucro antes dos juros, impostos sobre renda incluindo contribui¢do social sobre o lucro liquido, depreciacédo e amortizagdo
e outros itens, incluindo o ajuste ndo caixa do valor justo do ativo biolégico.

A Companhia devera manter um saldo minimo de caixa, equivalentes de caixa e titulos e valores mobiliarios, de modo a evitar que a ocorréncia de descasamento em seu fluxo de
caixa afete sua capacidade de pagamento. Esse saldo minimo de caixa é definido pela soma do: (a) saldo de caixa minimo operacional, que reflete o ciclo de conversdo operacional
de caixa e (b) saldo minimo para cobertura do servico da divida, que inclui juros e principal de curto prazo. Adicionalmente, a Administragdo podera buscar reforgo de caixa,
incluindo linhas compromissadas, para atender as métricas de caixa minimo das agéncias de rating. O monitoramento da liquidez sera feito principalmente pela projegao de fluxo
de caixa de 12 meses. A projecao de fluxo de caixa ird considerar testes de stress em fatores de riscos exégenos de mercado, como taxa de cambio, taxa de juros e preco de
celulose, além dos fatores endégenos.

A gestao de endividamento financeiro e liquidez devera ainda considerar os covenants financeiros contratuais, mantendo uma margem de seguranga para que 0s mesmos nao
sejam excedidos.

A Administracéo prioriza captagdes na mesma moeda de sua principal fonte de geragdo de caixa, buscando dessa forma um hedge natural no longo prazo para o seu fluxo de
caixa. Todas as captacdes deverao estar aprovadas pelas politicas e procedimentos vigentes.

A Tesouraria da Fibria é responsavel pela elaboragao dos planos de contingéncia que contemple as a¢des para solucionar eventual ocorréncia desta natureza. Esses planos sdo
submetidos ao Comité de Finangas e devidamente acompanhado pelas instancias envolvidas.

A Companhia segue com foco em diversas frentes tais como reducéo do custo fixo, custo variavel, despesas de vendas, CAPEX e melhoria do capital de giro, bem como em ag¢des
que promovam eventos adicionais de liquidez, como a alienagao dos ativos nao estratégicos. Dessa forma, o objetivo da Companhia é fortalecer sua estrutura de capital, buscando
um nivel de alavancagem adequado.

IE8 DEMONSTRATIVO DA ANALISE DE SENSIBILIDADE

Apresentamos a seguir, os impactos que seriam gerados por mudancgas nas variaveis de riscos pertinentes as quais a Companhia esta exposta no final do exercicio. A seguir &
apresentado o valor justo da carteira de derivativos, divida e aplicagdes financeiras, em dois cenarios adversos e que poderiam gerar prejuizos materiais para a Companhia.
Andlise de sensibilidade para mudangas na taxa de cdmbio

As variaveis de riscos relevantes para a Companhia, levando em consideragéo o periodo projetivo de trés meses para a avaliagcdo, dizem respeito a sua exposicéo a flutuagdo do
délar norte-americano. Foi adotado como cenario provavel o valor justo considerando as curvas de mercado de 31 de dezembro de 2014.

Para o calculo do cenario provavel foi utilizada a taxa cambial no fechamento dessas informagdes contabeis intermediarias (R$ x US$ = 2,6562). Como tais instrumentos ja estdo
registrados pelo valor justo por meio do resultado (cenario provavel) nao ha efeitos adicionais no resultado para esse cenario. Nos cenarios “Possivel” e “Remoto”, a taxa de cAmbio
foi acrescida/diminuida em 25% e 50%, respectivamente, antes dos impostos, em relagéo ao cenario:

Consolidado
Impacto da alta/reducao do délar norte-americano

no valor justo das carteiras - Valores absolutos

Carteira Possivel (25%) Remoto (50%)
INStrumentos fINANCEITOS AEIIVALIVOS .........c.eiiiiiiiiieiti ettt r e r e bt et e b e b e e e e r e e e e e ereesnennenneas 876.808 2.258.680
Empréstimos e financiamentos ... 1.452.161 2.904.322
Aplicagdes financeiras 60.494 120.987

Andlise de sensibilidade para mudangas na taxa de juros

- RS .com.br —
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INOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014

Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado

Foi adotado como cenério provavel o valor justo considerando as curvas de mercado de 31 de dezembro de 2014. Os valores j& estao registrados, ndo ha efeitos adicionais no
resultado para esse cenario. Nos cenarios “Possivel” e “Remoto”, as taxas de juros foram valorizadas em 25% e 50%, respectivamente, antes dos impostos, em relagdo ao cenario
“Provavel”:
Consolidado
Impacto da alta/reducao da taxa de juros
no valor justo - Valores absolutos

Possivel (25%) Remoto (50%)
Empréstimos e financiamentos
LIBOR.... 355 625
Cesta de moedas 1.301 2.603
1.331 2.649
1.372 2.713
Instrumentos financeiros derivativos
LIBOR.... 15.760 31.368
TJLP ... . 3.793 7.458
[ SRR OSURPROPRTRP 29.199 56.318
Aplicagdes financeiras (a)
(] P TP P T URORPPRPROPRPRON 3.225 6.171

(a) Para fins da analise de sensibilidade foram considerados apenas os titulos e valores mobilidrios indexados a taxas pos-fixadas.

E ESTIMATIVA DO VALOR JUSTO DOS ATIVOS E PASSIVOS MENSURADOS AO VALOR JUSTO

Os ativos e passivos mensurados ao valor justo e reconhecidos no balango patrimonial sao classificados nos niveis da hierarquia de mensuragao pelo valor justo:

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

O valor justo dos ativos e passivos negociados em mercados ativos (como titulos mantidos para negociagao e disponiveis para venda) é baseado nos precos de mercado, cotados

na data do balango. Um mercado é visto como ativo se os pregos cotados estiverem pronta e regularmente disponiveis a partir de uma Bolsa, distribuidor, corretor, grupo de

industrias, servigo de precificagdo, ou agéncia reguladora, e aqueles precos representam transacdes de mercado reais e que ocorrem regularmente em bases puramente

comerciais. A Companhia possui apenas titulos publicos classificados como Nivel 1 na composigdo da rubrica titulos e valores mobiliarios.

* Nivel 2 - informagdes, além dos precgos cotados, incluidas no Nivel 1 que sdo adotadas pelo mercado para o ativo ou passivo, seja diretamente (ou seja, como precos) ou
indiretamente (ou seja, derivados dos precos).

O valor justo dos ativos e passivos que nédo sdo negociados em mercados ativos (por exemplo, derivativos de balcdo) é determinado mediante o uso de técnicas de avaliacéo.

Essas técnicas de avaliagdo maximizam o uso dos dados adotados pelo mercado onde estao disponiveis com o menor uso possivel de estimativas especificas da Companhia. Se

todas as informagdes relevantes exigidas para o valor justo de um ativo ou passivo forem adotadas pelo mercado, o ativo ou passivo estara incluido no Nivel 2.

* Nivel 3 - informagdes para os ativos ou passivos que nao sdo baseadas nos dados adotados pelo mercado (ou seja, inser¢des ndo observaveis).

Se uma ou mais informagoes relevantes ndo estiver baseada em dados adotados pelo mercado, o ativo ou passivo estara incluido no Nivel 3.

Técnicas de avaliagao especificas utilizadas para valorizar os ativos e passivos ao valor justo incluem:

*  pregos de mercado cotados ou cotagdes de instituicdes financeiras ou corretoras para instrumentos similares;

* o valorjusto de swaps de taxa de juros calculado pelo valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados com base nas curvas de rendimento adotadas pelo mercado;

e o valor justo dos contratos de cambio futuros determinado com base nas taxas de cambio futuras na data do balango, com o valor resultante descontado ao valor presente;

e outras técnicas, como a andlise de fluxos de caixa descontados, séo utilizadas para determinar o valor justo para os ativos ou passivos remanescentes.

¢ o valor justo de contratos futuros de taxas de inflagdo (como o derivativo embutido contido nos contratos contabilizado como arrendamento mercantil descritos na Nota 1(e))
com base nas taxas de inflagdo futuras na data do balango, com o valor resultante descontado ao valor presente.

A tabela abaixo apresenta os ativos e passivos consolidados da Companhia mensurados pelo valor justo em 31 de dezembro de 2014 e 2013:

2014
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total

Mensuracgodes do valor justo recorrentes

Ativos
Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado

Instrumentos financeiros derivativos (Nota 11) 190.893 190.893
Opgdes de compra de agdes - Ensyn (Nota 17).. 11.791 11.791
Titulos e valores mobiliarios (Nota 10) 489.688 682.819

Ativo financeiro disponivel para venda
Outros INVEStMENLOS = ENSYN (NOLA 17) ...ttt bbbt bt e bt s bt e ae e bt e ae e b e eb e e ae e bt sbeensenbenneennens 67.733 67.733
Ativo biolégico (Nota 18) (*)... 3.707.845 3.707.845
Total do ativo 680.581 3.787.369 4.661.081
Passivo
Passivos financeiros ao valor justo por meio do resultado

Instrumentos financeiros derivativos (Nota 11).... 608.356 608.356
Total do passivo 608.356 608.356
2013
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total

Mensuracgodes do valor justo recorrentes

Ativos
Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado

Instrumentos financeiros derivativos (Nota 11) 93.554 93.554
Opgdes de compra de agdes - Ensyn (Nota 17) 7.098 7.098

Titulos e valores MODIlIArios (NOA T0).......ccuiiiiiii e r e s e e s e e e e e e s e e e e s re e ennas 589.605 478.577 1.068.182
Ativo financeiro disponivel para venda

Outros investimentos - Ensyn (Nota 17) ..
Ativo biolégico (Nota 18) (*)

39.824 39.824
3.423.434  3.423.434

e t= T (o T (1Yo TSRO P RS RP PR OPTPRPRRPIN 589.605 572.131 3.470.356 4.632.092
Passivo
Passivos financeiros ao valor justo por meio do resultado
Instrumentos financeiros derivativos (Nota 11). . 557.880 557.880

Total do passivo
(*) A movimentagao do valor justo do ativo biolégico estd demonstrada na Nota 18.
Nao houve transferéncia entre os Niveis 1, 2 e 3 durante o exercicio.

- RS .com.br _
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INOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014

Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado

6.1 Valor justo dos empréstimos e financiamentos

O valor justo dos passivos financeiros relacionados aos empréstimos, cujos saldos contabeis sdo mensurados ao custo amortizado, é calculado de duas formas. O valor justo dos
bonds é obtido pela cotagéo do titulo no mercado secundario. O valor utilizado é uma média de fechamento calculada pela Bloomberg. Para os demais passivos financeiros que
nao possuem mercado secundario ou para os quais 0 mercado secundario nao apresenta liquidez suficiente, utiliza-se a mensuragdo com base no valor presente, utilizando-se a
projecédo de mercado para taxas pds-fixadas e dados contratuais vigentes para os prefixados, trazidos a valor presente pela taxa de mercado atual, considerando também o risco
de crédito da Companhia. O valor justo dos empréstimos e financiamentos é classificado no Nivel 2 na hierarquia de valor justo. A seguir, apresentamos os detalhes dos valores
justos estimados dos empréstimos e financiamentos:

Controladora Consolidado

Curva de desconto (*) 2014 2013 2014 2013

Cotados no mercado secundario
Em moeda estrangeira
Bonds - VOTO IV
Bonds - Fibria Overseas
Estimados ao valor presente
Em moeda estrangeira
Créditos de exportagao

292.188 428.329
1.598.708  3.372.843

(PrE-PAGAMENTO). ...ttt ettt et ee LIBORUS$ 1.212.852 2.052.947 3.824.319  2.888.240
Créditos de exportacédo
(ACC/ACE) ..ttt bbbttt a e bt a bttt b et DDI 92.415 258.174 260.345 455141
Crédito de exportagao
(FIMNVETAY «..veeeeetee ettt ettt st a b st et e s e s et ese st et e s e e st esese e s et e e s b ene e s senenes LIBOR US$ 234.809
Em moeda nacional
BNDES - TJLP DI1 1.039.882 1.275.111 1.072.412 1.304.644
BNDES - Fixo DI 1 77.980 77.980
Cesta de moedas... DI 1 353.477 262.375 400.233 297.964
DI 1 2.675 1.970 2.675 1.970
FINAME ... DI 1 9.457 13.643 9.457 13.643
NCE em reais ..... DI 1 707.872 938.248 707.872 938.248
FUNAO CeNIO-OBSEE ...ttt bbbt nne e DI 1 32.304 42.902

3.496.610 4.802.468 8.278.493 9.978.733

(*) Curva de desconto utilizada para calculo do valor presente dos empréstimos.

6.2 Valor justo dos instrumentos financeiros derivativos (inclusive derivativos embutidos)

Os instrumentos financeiros derivativos (inclusive derivativos embutidos) sdo mensurados e reconhecidos ao valor justo, conforme detalhado na Nota 11. Esses instrumentos foram

classificados em sua totalidade no Nivel 2 de mensuragao.

A Fibria apura o valor justo dos contratos derivativos e reconhece que tais valores podem ser diferentes dos valores marcados a mercado (MtM), que representam o valor estimado

para uma eventual liquidagcdo antecipada. Uma divergéncia no valor pode ocorrer por condi¢oes de liquidez, spreads, interesse da contraparte na liquidagao antecipada, dentre

outros aspectos. Os valores calculados pela Companhia sdo também comparados e validados internamente com os valores de MtMs referenciais das contrapartes (bancos) e com
célculos de uma consultoria externa especializada.

A Administracéo acredita que os valores obtidos para tais contratos, de acordo com os métodos descritos a seguir, representam, da maneira mais fidedigna, seus valores justos.

Os métodos de apuragao do valor justo dos instrumentos financeiros derivativos (inclusive derivativos embutidos) utilizados pela Fibria para as operagdes de protecédo pautaram-se

pela utilizagao de procedimentos comumente utilizados no mercado e concordantes com embasamentos teéricos amplamente aceitos.

Toda a metodologia de calculo de marcacédo a mercado e contabilizagdo adotados pela Companhia esta descrita em manual especifico desenvolvido pela area de Governanga,

Riscos e Compliance (GRC).

Para cada um dos instrumentos, descreve-se a seguir um resumo do procedimento utilizado para a obtengéo dos valores justos:

¢ Contratos de swap - tanto o valor presente da ponta ativa quanto da ponta passiva sao estimados pelo desconto dos fluxos de caixa projetados pela taxa de juros de mercado
da moeda em que o swap é denominado, levando-se em consideragdo tanto o risco de crédito da Companhia quanto da contraparte. O valor justo do contrato é a diferenga
entre essas duas pontas. A Unica excegdo é o swap TJLP x US$, no qual os fluxos de caixa da ponta ativa (TJLP x PRE) s&@o projetados por uma curva constante em 5%
durante toda a duragéo do swap, divulgada pela BM&FBOVESPA.

*  Opgdes (Zero Cost Collar) - para o célculo do valor justo das opgdes foi utilizado o modelo de Garman Kohlhagen, levando-se em consideragao tanto o risco de crédito da
Companhia quanto da contraparte. Os dados de volatilidades e taxas de juros foram obtidos da BM&FBOVESPA para apuragao dos valores justos.

*  Swap de US-CPI - os fluxos de caixa da ponta passiva séo projetados pela curva de inflagdo norte-americana (US-CPI), obtida pelas taxas implicitas aos titulos americanos
indexados a inflagdo (TIPS), divulgada pela Bloomberg. Os fluxos de caixa da ponta ativa sdo projetados pela taxa fixa estabelecida no derivativo embutido. O valor justo do
derivativo embutido é a diferenga entre as duas pontas, trazida a valor presente.

As curvas utilizadas para o célculo do valor justo em 31 de dezembro de 2014 estao apresentadas a seguir:

Curvas de juros

Brasil Estados Unidos Cupom de délar sujo
Vértice Taxa (a.a.) - % Vértice Taxa (a.a.) - % Vértice Taxa (a.a.) - %
M 11,79 1M 0,18 M 15,72
6M 12,61 6M 0,28 6M 4,41
1A 12,96 1A 0,44 1A 3,61
2A 12,90 2A 0,90 2A 3,45
3A 12,75 3A 1,31 3A 3,50
5A 12,44 5A 1,81 5A 3,83
10A 12,11 10A 2,35 10A 4,40
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FIBRIA CELULOSE S.A. | CNPJn°60.643.228/0001-21

Demonstracdes

Financeiras 201 4

#1C02 @ sizabrasca

INOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRA! AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014

Dow o de i 7)risRs
Bt B -msEm €3

Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado

[EAl INSTRUMENTOS FINANCEIROS POR CATEGORIA
No quadro a seguir realizamos a classificagao dos instrumentos financeiros da Companhia por categoria em cada uma das datas apresentadas:

Controladora
2014 2013
Ativos
Empréstimos e recebiveis
Caixa e equivalentes de caixa (Nota 9) ... 80.764 548

Contas a receber de clientes (Nota 12) ............... .. 191289  1.459.433
Contas a receber relativos a venda de te i 745.301
Outros ativos 423.131 331.639

Ao valor justo por meio do resultado
Instrumentos financeiros derivativos (Nota 11). .. 169.808 93.554
Opgdes de compra de acdes (Nota 17) ... 11.791 7.098
Titulos e valores mobiliarios (Nota 10) 194.625 658.973
376.224 759.625

Investimentos mantidos até o vencimento

Titulos e valores mobilidrios (Nota 10) 30.326
Ativo financeiro disponivel para venda
OULrOS INVESHIMENTOS (INOTA 17) ...ttt ettt b et e bt e b st h et et b £ eb et b e ee e s e e b e b e e et e b £ ee e e e s e e b et e st e b e s et e bt eb et e st e b e e et et e ee e e eeenae e enes 67.733 39.824

Passivos
Ao custo amortizado
Empréstimos e financiamentos (Nota 23)
Fornecedores e demais contas a pagar

. 3.663.271  5.031.222
701.389 716.366
4.364.660 5.747.588

Ao valor justo por meio do resultado

Instrumentos fiNANCEIr0s AErVAtIVOS (INOTA 7).ttt ettt b bbbt b et e b e bbbt e b et et b ettt e b e e e b e 608.356 557.880
Consolidado

2014 2013

Ativos
Empréstimos e recebiveis

Caixa € equIValentes de CAIXA (INOTA ) ..ottt h et b et e et e b e e e e et eb £ e e e e Rt e e e e e e e E e eh e e e e AR e ee e e e e eh e e as e et eh e e s e b e eee et e nb e e e e nnenreeanen 461.067 1.271.752
Contas a receber de clientes (Nota 12) ... 538.424 382.087
Contas a receber relativos a venda de terras e benfeitorias Projeto Asset Light (Nota 1(e)) .. 902.584
Outros ativos 238.846 355.363

1.238.337 2.901.786

Ao valor justo por meio do resultado
Instrumentos financeiros derivativos (Nota 11)....
Opg¢des de compra de acdes (Nota 17) ...
Titulos e valores mobiliarios (Nota 10)

190.893 93.554

11.791 7.098
682.819 1.068.182
885.503 1.168.834

Investimentos mantidos até o vencimento

Titulos e valores MODIIANIOS (NOTA T0)........oiuiiiiie ettt e e e e e e e s e e e e e e e e e e ae e e ee s ae e e e see e ee e e e saeeseeaeesae e e e sneemeeeesreeseennesreennas 51.350 48.183
Ativo financeiro disponivel para venda
OULIOS INVESHIMENTOS (INOTA 17) ...ttt bt bbb £ e et bt h e e e 4 H e e h £ e et AE £ 2o e e E e AR £ 2o e e E e £h e et e A H £ e h £ e b e AR £ ea e e bt eh e e st e b e e et et e nbeeneennenbeenn s 67.733 39.824
Passivos

Ao custo amortizado
Empréstimos e financiamentos (Nota 23)
Fornecedores e demais contas a pagar

8.326.519 9.773.097
925.320 905.469
9.251.839 10.678.566

Ao valor justo por meio do resultado

Instrumentos financeiros derivativos (Nota 11).... 608.356 557.880

IFM QUALIDADE DOS CREDITOS DOS ATIVOS FINANCEIROS

A qualidade dos créditos dos ativos financeiros pode ser avaliada mediante referéncia as classificagdes externas de crédito (se houver) ou as informacdes histéricas sobre os
indices de inadimpléncia das contrapartes, analise das demonstracdes financeiras e de restricdes de mercado. Para a qualidade de crédito de contrapartes que s&o instituicdes
financeiras, como caixa e derivativos, a Companhia considera o menor rating da contraparte divulgada pelas trés principais agéncias internacionais de rating (Moody’s, Fitch e
S&P), conforme politica interna de gerenciamento de riscos de mercado:

____ Controladora
2014 2013
Contas a receber de clientes
Contrapartes relevantes com classificagdo externa
de crédito (S&P - Standard Poor’s)
SBP-BBB- ...ttt bt h ettt E e h et etk £t e e h e ee £ b e R e h £ eh e £ ek £t e e e R £ ee e R ea £ e h £ s e e eh £ et e b e e £ ee e s e a e R et e e b £ e e e e s e eh et et eb e et ettt ea et et b et et e 365
Contrapartes sem classificagdo externa de crédito
Yl = -1 I 41T TR TSP PP RSP PRTON ... 173.483 1.454.048
B - Médio risco.. 16.858 2.720
C - Médio/alto risco. 583 2.665

D - Alto risco de faléncia....

8.798 12.158

Total de contas @ reCebEr A CHIENTES (NOLA T12) .......i ittt bt bt a et h e s e e e e e b £ e s e E e ek e e et AR £ ee e e b e AR e e e e e b e e b e e s e e bt e be e e e e bt ese e et nbe e e e nnenne s 200.087 1.471.591
Caixa e equivalentes de caixa e titulos e valores mobiliarios
brAAA ... 621.786
brAA+..
brAA.... 57.863
brAA- (ii). 10.128
Outros (i)... 70

' 275380 _ 689.847

Ativos financeiros derivativos
o] A PSSR OUPPY 58.506 87.145
[ o TSR 11.399 6.409
69.905 93.554
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Consolidado
2014 2013
Contas a receber de clientes
Contrapartes relevantes com classificagdo externa
de crédito (S&P - Standard Poor’'s e D&B - Dun & Bradstreet)
S&P-AA-
S&P-A ...

18.031 18.965
84.131 84.576

S&P-BBB+ ... 26.975 10.174
S&P-BBB .. 2.508 6.006
S&P-BBB-. 5.707
S&P-BB+... 28.365
S&P-BB. 8.366 586
S&P-BB- 8.476

21.271

Contrapartes sem classificagao externa de crédito
F Nl = 7= 1) (o I 4Tt ST TSRO TP U RSUPRURPRO 120.079 101.399
B - Médio risco.... 187.027 117.151
C - Médio/alto risco 27.488 43.230
D - Alto risco de faléncia . 8.798 12.158
Total de contas a receber de clientes (Nota 12)........ 547.222 _ 394.245
Caixa e equivalentes de caixa e titulos e valores mobilidrios

brAAA 1.029.165 2.140.746
brAA+... 5.335 12
brAA..... 42640  170.824
brAA- (ii).. 10.145
A- (il .... 2 27.449
BBB (ii). 31.370

BBB- (iii).. . 56.680

OULFOS ([)-vvveerereeeeeeeesseeeeeseseeeeeeeeeeeseeeeeseeeeeeeseseees e eseeeeseeeeeeeessesee et s e e e e oo s ee e e e st e s e s ee s s e e e e s ee s s e s e s eeeeeeseseeeeese 30.044 _ 38.941

1.195.236 2.388.117

Ativos financeiros derivativos
58.506 87.145
11.399 6.409
69.905 93.554

(i) Foram incluidas nesta categoria contas-correntes e aplicagdes em bancos que ndo possuem avaliagdo pelas trés agéncias de rating utilizadas pela Companhia.
(i) Transagao aprovada pelo Comité de Financgas, 6rgao de assessoramento do Conselho de Administragéo.

(iii) Collateral account que a empresa tem com o Union Bank, como garantia de alguns PPEs.

Apresentamos a seguir um quadro com a avaliagao de rating das principais institui¢des financeiras contrapartes da Companhia durante o exercicio:

Contraparte Rating considerado Agéncia de Rating
Banco ABC Brasil SAA. ..... . AA.br Fitch
Banco Alfa de Investimento AA.br Fitch
Banco Bradesco S.A......... AAA.br Fitch
Banco BTG Pactual S.A.... AA.br Fitch
Banco Credit Agricole Brasil S.A AAA br Fitch
Banco Daycoval SA. ........... AA.br Fitch
Banco do Brasil S.A... AAA.br Fitch
Banco Itau BBA SAA...... . AAA br Fitch
BanCo MIZUNO O Brasil S.A. ...ttt ettt ettt h et e bt e et et e e bt e Rt e et Sh e e ae e bt eR £ e ae e bt eR e e m e e eb e em e e b e eEeeme e b e eRe et e abeeneeeenreenean A S&P
L F= T g oo T Y-V = TR 1 VSRS AAA.br Fitch
Banco Santander Brasil S.A. AAA br Fitch
Banco Volkswagen S.A. . AAA.br S&P
IS TaToto Y (o) (o] = 1o (1 4 JES T PSPPSR UPRSURRPRN AA+.br Fitch
BaNK Of AMEIICA BIASIl ......cuiiueeiiitieie ittt bt h ke b e et R e et e R e £ R e e e e e R e AR £ e e £ AR e SR e e R e AR £ e R e e Rt R e e Rt Rt et r e nenre s AAA br Fitch
Bank of America Corp .. . BBB Moody’s
Bank of Austria.................. . BBB Moody’s
Banco BNP Paribas Brasil S.A AAA br S&P
Caixa Econémica Federal. . AAA br Fitch
Citibank Brasil............ . AAA.br S&P
Credit Suisse AG A- S&P
Deutsche Bank S.A.- Banco Aleméao . AAA.br Fitch
Goldman Sachs Group Inc..... . BBB+ Moody’s
HSBC Brasil SA.................. AAA br Moody’s
JPMorgan Chase Bank NA.. A+ Fitch
Morgan Stanley & CO....... - BBB Moody’s
S TaTe 1o @ T T g=Yo [ OSSOSO PP PRORPTPROROE A Moody’s

A classificacéo de ratings foi padronizada, sendo, por exemplo, AA+ equivalente a Aa1, com os ratings nacionais na forma “AAA.br” e os globais na forma de “AAA”. A classificagao

interna de risco para clientes esta descrita a seguir:

* A - Baixo risco - cliente com alta solidez financeira, sem restricbes de mercado, sem histérico de inadimpléncia e com longo prazo de relacionamento, ou coberto por seguro
de crédito.

e B - Médio risco - cliente com solidez financeira, sem restricées de mercado e sem histérico de inadimpléncia.

¢ C - Médio/alto risco - cliente com solidez financeira razodvel, moderadas restricdes de mercado e histérico baixo de inadimpléncia.

e D - Alto risco de faléncia - cliente com baixa solidez financeira, moderadas a significativas restricdes de mercado e histérico insatisfatério de pagamento junto a Fibria e
provisionado na deterioracéo de créditos de contas a receber.

Nenhum dos ativos financeiros totalmente adimplentes foi renegociado no ultimo exercicio. Nenhum dos empréstimos com partes relacionadas esta vencido ou sujeito a provisdo

para deteriorag&o.
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NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014

Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado

I CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Controladora Consolidado
Taxa média de
remuneracao
das aplicacoes
-%a.a. _ 2014 2013 2014 2013
(0713 e T = o= ot Y-SR 1.611 548 122515 63.767
Equivalentes de caixa
Em moeda nacional
DEPOSIIO @ PIrAZO fIXO ...ttt h bt b et ekt a bt b et et b e e et et n i 101,15 do CDI 79.153 157.883 878
Em moeda estrangeira
[D =TT 1] (o R o = P-d o I [ (o RSSO 0,09 _ 180.669 1.207.107
80.764 548 461.067 1.271.752

[T TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS

Os titulos e valores mobiliarios incluem ativos financeiros classificados como ativos financeiros mantidos para negociagdo, conforme a seguir:

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
Em moeda nacional
Fundo Federal Provision CP
LFT..... 1 4
LTN Over... . 6 26
FUNAO dE INVESHMENTOS = PUID () +eueeuterteeeeiteitiet ettt et bt bbbt e e e b e b e e e e bt 2R e et e £h £ e h e e bt e bt e ae e bt e bt et e nbeeneebenbeennenne 30.111

Titulos publicos
32.824 48.056 52.151
29.988 77.026 47.645

308.268 489.809
30.326  51.350 48.183
68.019
Titulos privados
(00Tl o o] 44 EET: To - T T TSP TSR P R USRPPRUSPP 164.507 167.355 399.030 241.084
CDB Pés . 119.538 29.306  138.340
THUIOS A€ CAPIANIZAGAO. ... oot e et r e n s 1.000 1.000
Em moeda estrangeira
Titulos privados
Time deposits 61.352

Titulos e valores mobiliarios
Parcela circulante.......
[T (oT= o WA Lol o] (oN =T o (PSSRSO SROPRRRROE 30.326

1
iy
[¢3)
a1
(=}

(i) Fundo de investimento exclusivo, com participagao das empresas Fibria Celulose S.A. (12,32% das cotas) e Fibria-MS Celulose Sul-Matogrossense Ltda. (87,68% das cotas),
em 31 de dezembro de 2014. A composicéo desse Fundo por tipo de aplicagdo estd demonstrada nos saldos Consolidados, composto pelos titulos publicos.

(*) Esse titulo esta classificado na categoria de investimentos mantidos até o vencimento e possui uma remuneragéo média de 5,97% a.a. mais o IPCA e vencimento em 15 de
agosto de 2020.

As aplicagdes financeiras em titulos privados estdo substancialmente representadas por Certificados de Depésito Bancario (CDB) e operagées compromissadas de compra e
revenda de CDBs e possuem, em sua maioria, liquidez imediata e rendimentos atrelados a variagdo do Certificado de Depésito Interbancario (CDI). Os titulos publicos estdo
representados por letras e notas emitidas pelo Tesouro Nacional. O rendimento médio da carteira no exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 foi de 101,33% do CDI (102,56%
do CDI em 31 de dezembro de 2013). As aplicagdes em moeda estrangeira correspondem a Time Deposits de prazo até 90 dias e rendimento médio de 0,93% a.a.

EEN INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVATIVOS

Nas tabelas a seguir sdo apresentados os derivativos contratados pela Companhia, segregados por tipo de contrato, abertos por ponta ativa e passiva das operagdes (para
contratos de swap, aqueles que possuem ponta ativa e passiva), valores justos e liquidados por estratégias de protegdo adotada e por cronograma de desembolso dos contratos.
(a) Descricao por tipo de contrato

Valor de referéncia

(nocional) - em US$ Valor justo
Tipo do derivativo 2014 2013 2014 2013
Hedge operacional
Hedge de fluxo de exportagdo
ZEIO COSE COMIA ...ttt et etk e et h bt e b £ eh e e et e et et b e bt e b £t e ht bt e b ettt e n et eenas 1.465.000 1.122.000 (19.443) (12.451)
Hedge de divida
Hedge de taxa de juros
SWAP LIBOR X FIXEA (USB) -..neteeiueeetetiieteteiteeetetest ettt ese ettt s esea et s et s e s e s e b e b et e s ee e s ebes e e e e e e e st e ee e st e sees et neeeene e aeesene e e 538.207  540.309 3.353 15.332
Hedge cambial
SIWADP DI X USSP (USP) ..ttt h e b bbb bt b bttt b ettt ettt ettt 405.269  422.946 (215.654) (149.807)
Swap TJLP x US$ (US$) . 180.771 275.712 (196.818) (225.340)

Swap Pré x US$ (USS) ... 191.800  273.472 (109.889) _(92.060)

(538.451) (464.326)

Classificados
INO @HIVO CIFCUIANTE ...ttt b ettt b e e h e e e £ R £ e s e e R e e R e e ae e AR e e et e et AR e e es et e e bt et et ebe e e e nnenaeene e 27.885 22.537
INO @LIVO NEO CIFCUIANTE ...ttt ettt s e st e st e e bt £ bt e e bt £ he e e b e e e hs e e b e e e as e e abe e e e e e nbe e e b e e sbnesnnenins 42.020 71.017
NO PASSIVO CIFCUIANTE..........oeieeiee et s e e e s e e e s e e e e s e e e s e e e e s e e e ae e R e s ee e e e seesseemeeseesaeeaeesme e e e seesmeennesnesnnenean (185.872) (106.793)
INO PASSIVO NAO CIFCUIANTE ...ttt bt bttt ket b e e a e et b e eh e et e h £ e s e e R e e b e e bt Ah e e he e et AR e e ee e bt ebe et e e bt eae e e e nneeanene s (422.484) (451.087)

(538.451) (464.326)
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(b) Contratos abertos por ponta ativa e passiva e tipo de contrato
Valor de referéncia
(nocional) - na

moeda de origem Valor justo
Tipo de contrato 2014 2013 2014 2013

Contratos de swap

Posicao ativa
Délar LIBOR (LIBOR para Fixed) 538.207 540.309 1.352.345 1.266.940
Real CDI (real CDI para délar) ... 788.208 822.168 1.082.215  1.036.022
Real TJLP (real TJLP para délar) 293.676  447.925 279.328 425.413

Real Pré (real pré para dolar) 395.697  559.353 323.898 450.066
Posigao passiva
DOlar FiX0 (LIBOR PAIA FIXEQ) ........cueiiiieeuiiiiieieesietetetet ettt ettt bt b e b bt b st n e 538.207  540.309 (1.348.992) (1.251.608)

405269 422.946 (1.297.868) (1.185.829)
180.771 275712  (476.146)  (650.753)

Délar Fixo (real CDI para dolar)...
Délar Fixo (real TJLP para ddlar).

DOIAr FiX0 (FEAI Pr& PArA GOIAI).........cuiirieeeuiiiteteesistete ettt ettt ese et e st st es st st sseseseseeses e e ssesese s e b esene s ebesene et ebese s esene e s eneneean 191.800 273.472 _ (433.788) _ (542.126)

Total dos contratos de swap (519.008) _ (451.875)
Hedge de Fluxo de Caixa

ZEIO COSE COMIAY ...ttt 22ttt bbbttt 1.465.000 1.122.000 (19.443) (12.451)

(538.451) _ (464.326)

(c) Valores justos e liquidados por estratégia de protecéao
Valor justo Valores (pagos) ou recebidos

Tipo do derivativo 2014 2013 2014 2013
Hedge operacional

Hedge de flUXO 0 EXPOIAGAO........c.ueriiueeeeati ettt ettt ettt ettt e b e et et e e bt e e e e et e b e e eeeeb e ebe e e e eb e e eeenenre e e e nnenreeanenrennean (19.443) (12.451) (13) (14.554)
Hedge de divida

Hedge de taxa de juros 3.353 15.332 (5.445) (10.767)

HEAGE CAMDIAL.........c.oieeeet ettt h e h e a e et bt e e e et e R e e e e bt e bt e e e R e e ee e e nr e e e e n e n e nenne s (522.361) (467.207) (47.641) 1.256
(538.451) (464.326) (53.099) (24.065)

(d) Valores justos por cronograma de vencimentos e contraparte
Apresentamos a seguir o detalhamento das informagées sobre os instrumentos financeiros derivativos agrupados por faixa de vencimento, contraparte, valores de vencimento de
principal e valores justos. Os valores justos dos contratos de swap, quando pertinente, foram abertos conforme cronograma de amortizagéo e pagamento de juros.
A seguir é apresentado a concentragao anual dos valores justos por vencimentos:
Montante
2014 2013
(84.257)
(158.095) (103.940)
(99.947)  (72.051)
(134.814)  (98.935)
(87.208)  (58.584)
. (35.401) (27.897)
(22.986) _(18.662)
(538.451) (464.326)

Adicionalmente, apresentamos uma tabela organizada por contraparte, valor nocional e valor justo:

2014 2013

Nocional - Nocional -

ddlares norte- ddlares norte-
americanos Valor justo americanos Valor justo
Banco Itai BBA S.A...... 603.906 (67.675) 371.800 (44.568)
Deutsche Bank S.A....... 253.450 12 342.450 247
Banco CreditAgricole Brasil S.A. . 68.623 (10.085) 245.457 (8.473)
BaNCO CIIDANK S.A. ...t bbb bbb e 45.671 (48.612) 234.732 (65.783)
Bank of America Merrill LYNCH....... ..o s s 300.000 (1.385) 229.657 1.120
Banco Santander Brasil S.A. 196.987 (95.818) 211.958  (143.371)
Banco Safra S.A................. . 198.598  (132.726) 209.559  (102.127)
Banco BNP Paribas Brasil S.A. .......c.ociiiiiiiieieertet ettt ettt sttt b ettt ekttt ettt e 210.000 (1.741) 207.000 (3.336)
HSBC Bank Brasil S.A. ... b 160.446 (40.675) 190.810 (41.271)
Banco Bradesco S.A..... 182.229  (126.785) 141.618 (45.960)
Banco J.P. Morgan S.A. 467.857 (3.446) 125.000 274
Goldman Sachs do Brasil. 65.000 (1.007) 64.650 (1.073)
Banco Votorantim S.A... 13.280 (8.237) 27.966 (9.668)
Banco Mizuho do Brasil S.A. . 20.000 (195)
MOPGAN SEANIEY & CO. ...ttt ettt a et e st h bt e b2kt e bt e bt b e st e et b et e bttt s e bt es e bt e s et e e b e s nneneenes 15.000 (271) 11.782 (142)
2.781.047 _ (538.451) 2.634.439 _ (464.326)

O valor justo nao representa a obrigagdo de desembolso imediato ou recebimento de caixa, uma vez que tal efeito somente ocorrera nas datas de verificagao contratual ou de
vencimento de cada operagao, quando serd apurado o resultado, conforme o caso e as condi¢ées de mercado nas referidas datas.

Ressalta-se que todos os contratos em aberto em 31 de dezembro de 2014 sao operagdes de mercado de balcao, registradas na CETIP, sem nenhum tipo de margem de garantia
ou clausula de liquidagédo antecipada forgada por variagdes provenientes de Mark to Market (MtM).

A seguir, sdo descritos cada um dos contratos vigentes e os respectivos riscos protegidos.

(i) Swap LIBOR x Fixed

A Fibria possui posi¢oes de swaps convencionais de LIBOR 3M versus Fixed com o intuito de fixar o fluxo de pagamento de dividas atreladas a uma taxa pds-fixada.

(ii) Swap DI x US$

A Fibria possui posi¢cdes de swaps convencionais de Depésitos Interbancérios (DI) versus délar com o objetivo de atrelar a divida em reais, atrelada ao DI, para uma divida fixa
em ddlar. Tais swaps estéo atrelados as dividas no que diz respeito a valores, prazos e fluxo de caixa.

(iii) Swap TJLP x US$

A Fibria possui posicdes de swaps convencionais de Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP) versus délar com o objetivo de atrelar a divida em reais, indexada pela TJLP, para uma
divida fixa em ddlar. Tais swaps estao atrelados as dividas no que diz respeito a valores, prazos e fluxo de caixa.
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Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado

(iv) Zero Cost Collar Exportador
A Fibria possui posi¢oes de Zero Cost Collar Exportador, instrumento que consiste na combinagao simultanea de opc¢des de compra e venda de délares, com mesmo valor nocional
e vencimento sem alavancagem, com o objetivo de proteger o seu fluxo de exportagéo em ddlares, criando um piso e um teto para a cotagao do dolar.
(v) Swap Pré x US$
A Fibria possui posi¢des de swaps convencionais de reais em taxa prefixada (Pré) versus délar com taxa fixa com o objetivo de atrelar a divida em reais para uma divida fixa em
ddlar. Tais swaps estao atrelados as dividas no que diz respeito a valores, prazos e fluxo de caixa.
(e) Derivativo embutido em contrato de parceria florestal e fornecimento de madeira em pé
Conforme descrito na Nota 1(e), os contratos de parceria florestal e de fornecimento de madeira em pé assinados em 30 de dezembro de 2013 tem o seu preco denominado em
dolar norte-americano por m® de madeira em pé reajustado de acordo com o US-CPI, o qual ndo é considerado como relacionado com a inflagdo no ambiente econémico onde as
areas estao localizadas.
O derivativo embutido é um contrato de swap das variagdes do US-CPI no prazo dos contratos de parceria florestal e fornecimento de madeira. Considerando que o preco do
arrendamento é contingente (determinado como 40% do volume de madeira efetivamente colhido em cada ciclo de rotagao multiplicado pelo prego de compra da madeira em pé
por m®), a Companhia considerou como valor de referéncia (nocional) do derivativo embutido o volume maximo de pagamentos possiveis estabelecido contratualmente (“cap”). O
valor de referéncia do derivativo (nocional) é reduzido a medida que a Companhia realiza os pagamentos. Por se tratar de um derivativo embutido, ndo existiram desembolsos ou
recebimentos referentes ao derivativo e os desembolsos corresponderdo ao pagamento pela compra de madeira em pé conforme os termos contratuais.
O ajuste do valor justo desse derivativo embutido em 31 de dezembro de 2014 foi um ganho de R$ 120.988 (em 31 de dezembro de 2013, o valor justo era proximo de zero),
conforme apresentado abaixo:
Valor de referéncia
(nocional) - em US$ Valor justo

Tipo do derivativo 2014 2013 2014
Derivativo embutido.... 902.267 935.684 120.988
120.988

Classificados
NO AHVO CIFCUIANTE ... bbb bbb e e R s b s b e b s h e s b e e a e s b e he e b s b e e e e b s b s s b e 1.688
NO AtIVO NAO CIFCUIANTE ...t e e e s e e s ae e e s ee s e e e e e s oo e ae e e e s eeeae e s eesem e e e seesaeeeeseeeseeaeeseeeanesresmeeneseeaneennas 119.300
120.988
A tabela a seguir apresenta as variagdes no derivativo embutido, em dois cendrios adversos, que poderiam gerar perdas significativas & Companhia.
Para o célculo do cenario provavel, foi considerado o US-CPIl em 31 de dezembro de 2014. O cenario provavel foi extrapolado considerando um acréscimo/redugdo de 25% e 50%
no US-CPI.
Consolidado
Impacto da alta/reducao
do US-CPI no valor justo
- Valores absolutos
Carteira Possivel (25%) Remoto (50%)
Derivativo embutido em contrato de parceria florestal e fornecimento de madeira em pé (*) 102.029 210.534

EPA CONTAS A RECEBER DE CLIENTES
(a) Composicao dos saldos contabeis

Controladora Consolidado
Descricao 2014 2013 2014 2013
Clientes no Pais
Intercompanbhia (*)... 10.345 3.981
[ DT T ST PR O PP PRPP 27.395 21.293 50.729 14.553

Clientes no exterior
Intercompanbhia (*)...
Demais ....

. 172.692 1.439.953

496.493 375.711
200.087 1.471.591 547.222 394.245

Provisao para impairment........
de créditos a receber

. (8.798) _(12.158) (8.798) (12.158)
191.289 1.459.433 538.424 382.087

(*) As contas a receber intercompanhias referem-se, substancialmente, a embarques de celulose realizados para a controlada Fibria International Trade GmbH, que é responsavel

pela administrag@o, comercializagéo, operacionalizagéo, logistica, financeira, controle e contabilizagao dos produtos na Europa, Asia e América do Norte.

Em 2014, foram realizadas cessdes de crédito sem direito de regresso de certos clientes no montante de R$ 1.230.143 (R$ 1.331.898 em 2013), de forma que esses ativos ndo

foram reconhecidos como contas a receber de clientes e ndo compdem o saldo acima.

(b) Anélise dos vencimentos

Apresentamos a seguir uma analise de vencimento da carteira de clientes consolidada em 31 de dezembro de 2014:

2014 2013
Vincendos

Até dois meses

De dois meses a seis meses
Vencidos

Até dois meses

. 277.007 155.342
192.199 165.019

.............................................................................................................................................................................................................................. 69.21 61.726
538.424 382.087

Em 31 de dezembro de 2014, as contas a receber de clientes no valor consolidado de R$ 69.218 (R$ 61.726 em 31 de dezembro de 2013) encontram-se vencidas, mas nao sujeitas
a provisao para deterioragdo. A Administragdo mantém procedimentos de cobranga e acredita que ndo incorrera em perdas nestes clientes.

Em 31 de dezembro de 2014, estavam provisionados o montante de R$ 8.798 (R$ 12.158 em 31 de dezembro de 2013) relativo ao contas a receber de clientes no total consolidado.
As contas a receber individualmente sujeitas a provisédo para deterioracédo referem-se principalmente aos clientes em cobranga judicial, com baixa probabilidade de recuperagao
dos créditos.

A movimentacg&o na provisao para impairment de contas a receber de clientes da Companhia sdo as seguintes:

[oe]

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
(12.158) (61.955) (12.158) (61.955)
3.360 1.950 3.360 1.950

No inicio do exercicio
Reversao para impairment de contas a receber....
Contas a receber de clientes provisionadas em

exercicios anteriores e baixadas durante o
exercicio como incobraveis

No final do exercicio

(c) Informacao sobre os principais clientes

A Companhia possui trés clientes que representam 48% da “Receita liquida de vendas” em 2014 (50% em 2013 representados por trés clientes).

- RS .com.br _

47.847 47.847
(8.798) (12.158) _(8.798) (12.158)
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Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado

(d) Composicao dos saldos por moeda
As contas a receber consolidadas s@o mantidas nas seguintes moedas:

2014 2013
... 41931 6.376
. 488.445 367.475
. 8.048 8.236
538.424 382.087

(e) Garantias em operacoes de compror

A Companhia é garantidora de operagdes de compror realizadas por alguns de seus clientes no Brasil, cujo montante garantido em 31 de dezembro de 2014 totalizava R$28.005
(R$ 36.825 em 31 de dezembro de 2013). Essas garantias possuem valor de mercado ndo material em fungao destes nao possuirem histérico de inadimpléncia e, portanto, ndo
ha nenhum valor registrado.

(f) Outros ativos

A redugdo do saldo de outros ativos néo circulante refere-se, substancialmente a cessao dos direitos creditdrios relativos as contas a receber sobre o ressarcimento do incentivo
fiscal de Crédito-prémio de IPI. O valor recebido pela Companhia foi de R$ 158.500.

EEN EsToQuES

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013

Produtos acabados
[N EE R = Lo o= o[- oo 1] (o T USSR 83.788 61.329  137.741 128.893
No exterior ............... 515522  587.032
Produtos em processo.. .. 13.317 15.726 16.942 15.592
Matérias-primas...... . 244,096 260.221 402.293  385.447

AImoxanfado 94.427 81.234  161.758 140.873
IMPOItAGOES EM @NAAMENTO. ... ittt ettt bt a et h e e s b e eh £ e st bt e et e e e AR e eae e s e AR £ e ae e R e eb e e s e eE e eh e et e e b e e ae e bt eb e e e e abenae e e e nneeanan 2.468 4.537 3.873 7.587
JaXe L= Ta e Tt gL (o oI (T T=Te =Y (o] LTSRN 543 303 664 306

438.639 423.350 1.238.793 1.265.730

—

EZN MPOSTOS A RECUPERAR

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
Circulante
Impostos retidos € anteCiPAGOES @ IMPOSTOS. .......ccuiiiiiiiriiiete ettt r et r et r e b e e e b e Rt se e e bt e seeenear e e e e anesre e e e srenseene e
TRPU © CSLL (i) -ttt bttt b et e et e h ke e bk b bt R btttk etttk ettt 17 6.515 8.958
ICMS sobre aquisiGao de IMODIIZAAO ..........c.ciiiiiiii e s 6.146 6.146
ICMS e IPI a recuperar.................. 22.160 26.382 24463 127.282
Créditos federais (ii).......... 110.000 110.000

PIS e COFINS a recuperar 106.690 15.739  162.583
Provisé@o para perda N0s Créditos O ICIMS............oouiiiiiiii it b e et et e bt e e e nneer e e e e arenre e e e nnenseenenne (97.771)

138.306 _133.089 _ 162.863 _201.052

N&o circulante
Impostos retidos e antecipagdes de impostos
IRPJ e CSLL (i).

646.131 192535 674.412 217.451

ICMS sobre aquisic . 7.978 17.298 13.319 21.418
ICMS e IPI a recuperar.................. 725575 637.414  871.997 685.897
Créditos federais (ii) 334.906 334.906
Créditos do Programa REINTEGIA (8).........cueuuiueuiiiiiiiiiiici e 27.089 37.027
PIS € COFINS @ MBCUDPEIAT ......cuevetiieeeteitt ettt ettt sttt h bt s bt e bbb e b b et e b et s ettt ettt ne e 419.093 233582 554.594  379.654
Provis&o para perda N0S CrEAIt0S O ICIMS ... ..c.eiiiiiiiiite et b et bbbt e bt Rt e ab e bt e b e e bt sb e e e e bt ebe e e e sbeeneene e (583.973) (510.217) (734.154) (560.537)

1.576.799 _570.612 1.752.101 _743.883

(i) O aumento refere-se a antecipagdo do IRPJ e CSLL, ocorrida em julho de 2014, em virtude do reconhecimento do crédito referente ao Crédito Prémio IPI (Programa BEFIEX),
conforme descrito na Nota 24 (d).

(i) Refere-se ao crédito tributario reconhecido em “outros resultados operacionais”, apés homologagéo do pedido de habilitagdo do Crédito Prémio IPI (Programa BEFIEX) pela
Receita Federal do Brasil, ocorrida em Junho de 2014, conforme detalhado na Nota 24 (d) e ao crédito de Imposto sobre o Lucro Liquido - ILL, conforme nota 15 (b).

A Fibria vem acumulando créditos de ICMS com os Estados do Espirito Santo e do Mato Grosso do Sul, pelo fato de sua atividade, nesses Estados, ser preponderantemente
exportadora. A Administragdo revisa mensalmente a perspectiva de realizagdo dos referidos créditos e constituiu provisdo para perda: (a) integral do montante com baixa
probabilidade de realizacéo, para a unidade no Estado do Mato Grosso do Sul, e (b) provisdo parcial equivalente a aproximadamente 80% do saldo dos créditos para a unidade
no Estado do Espirito Santo. Para o caso de provisdo constituida parcialmente, a Administracdo implementou agdes e vem recuperando parcela destes tributos em sua operagao
naquele Estado.

A realizacao dos créditos, relativos aos impostos a recuperar de longo prazo ocorrera de acordo com a projecao orgamentaria aprovada pela Administragéao, conforme demonstrado
a seguir:

Consolidado

Montante Percentual
L a a2 O PP 181.372 11
Em 2017 ... .. 171352 10
Em 2018... .. 153.200 9
Em 2019....... . 175.258 11
PN o=V T T2 0o o TP U RO S PRSPPI 961.719 59

1.642.901 100
PIS € COFINS S0bre ativo iMODIIZAAO (¥) ..ottt ettt b et h et et b e e e st ea et et e b e s et e b £ et e e st e be et et ettt e neebeeeene e aneas 109.200
Total dOS IMPOSIOS @ FECUDPETAT ........ouiiiiiiiiii ittt et h e e s h bbb 2R e a e bR e b e e 0o b e d e 0 e R e e oo R e b e e e b e ed e e e b e s b e e e e b e e e e b e st e e s bt s b 1.752.101

(*) Os créditos de PIS e COFINS remanescentes sobre o ativo imobilizado nao foram incluidos na projegao, pois se tornardo disponiveis ao longo da vida util dos ativos.
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INOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRA! AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014

Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado

As movimentacdes na provisao para impairment de impostos a recuperar da Companhia sao as seguintes:

2014 2013
(658.308) (579.103)
(75.846) (79.205)
. (734.154) (658.308)

Em 1¢ de janeiro
Provisao para impairment de créditos gerados no exercicio
Em 31 de dezembro

A constituicdo e a reversao da provisdo para impostos a recuperar foram registradas no resultado do exercicio como “Custo dos produtos vendidos”.

(a) Créditos do Programa Reintegra

A Companhia sera beneficiaria da Medida Proviséria n® 651/2014 (convertida na Lei n° 13.043/2014, em 13 de novembro de 2014), a qual reinstituiu o Regime Especial de
Reintegracéo de Valores Tributarios para as Empresas Exportadoras - Reintegra, que tem por objetivo devolver parcial ou integralmente o residuo tributario remanescente na
cadeia de produgdo de bens exportados, com vigéncia a partir de 1° de outubro de 2014.

O ressarcimento do crédito equivale a 3% do valor das receitas com exportacéo e pode ocorrer de duas formas: (i) compensacéo com débitos préprios, vencidos ou vincendos,
relativos a tributos administrados pela Receita Federal; ou (ii) em espécie, podendo ser solicitado no prazo de até cinco anos, contado do encerramento do trimestre-calendario ou
da data efetiva da exportagao, o que ocorrer por Ultimo.

Durante 2014, a Companhia reconheceu créditos no montante de R$ 37.027 a titulo de Reintegra, o qual foi registrado na rubrica “custos dos produtos vendidos”, na demonstragao
do resultado.

EEA TRIBUTOS SOBRE O LUCRO

A Companhia e suas controladas sediadas no Brasil utilizam a sistematica do lucro real. As controladas sediadas no exterior utilizam sistematicas de apuragéo dos tributos sobre

o lucro, bem como calcularam e registraram seus impostos com base nas aliquotas efetivas vigentes na data de elaboracdo das demonstragdes financeiras.

A partir do ano calendario de 2013 a Companhia passou a tributar os lucros auferidos por subsididrias no exterior de acordo com o artigo 74 da Medida Proviséria 2.158/01, o qual
determina que os lucros auferidos em cada ano por controladas no exterior, estdo sujeitos ao pagamento do imposto sobre a renda e contribui¢ao social sobre o lucro no Brasil no
mesmo ano, a uma aliquota de 34%, aplicavel sobre o lucro contdbil da subsididria no exterior antes da deducgdo do imposto sobre a renda. A repatriagdo desses lucros em anos
subsequentes ndo esta sujeita a futura tributagcéo no Brasil. A Companhia reconhece provisdes para impostos sobre a renda de subsididrias no exterior por competéncia. A
Companhia decidiu por iniciar o pagamento dos tributos mencionados, principalmente para reduzir qualquer risco de futuras autuagdes conexas. Em 2014, a Lei 12.973/14
substituiu o artigo 74 que confirmou que o lucro das subsididrias no exterior so sujeitas ao pagamento do IRPJ e CSLL no Brasil.

(a) Composicao dos saldos de impostos diferidos

Os créditos tributarios diferidos de imposto de renda e contribuigdo social sdo decorrentes de prejuizos fiscais e de diferengas temporarias referentes (i) ao efeito da variagao
cambial apurada (sistematica de apuragéo do imposto de renda e contribuigdo social pelo regime de caixa - efeitos cambiais); (i) ajuste a valor justo dos instrumentos financeiros
derivativos; (iii) provisdes ndo dedutiveis até o momento da sua efetiva realizagao; (iv) investimentos na atividade rural e (v) diferengas temporarias surgidas na aplicagdo dos CPCs.

Controladora Consolidado

2014 2013 2014 2013
70.570 29.660 192.647 172.519
77.710 76.129  111.799  118.237
361.480 374.965 421.296 417.574
149.106 157.871 141.938 157.871

Prejuizos fiscais e base negativa de contribuicao social (i)(ii).
Proviséo para contingéncias (ii)
Provisdes (impairment, operacionais e perdas diversas) (ii)
Diferimento do resultado nos contratos de derivativos reconhecidas para fins fiscais com base caixa (ii).
Variagao cambial - tributagcdo pelo regime de caixa (MP n° 1.858-10/99 artigo 30) (ii) 849.818 577.734  913.219 646.286
Amortizagdo fiscal dos ativos adquiridos na combinagdo de negécio (i) . 102335 110.940 102.335 110.940
Ganho atuarial sobre plano de assisténcia médica (SEPACO) (ii)....... . 6.207 3.729 6.609 4131
Depreciagao iNCentivada ............ccoveeerineeieenineeeese e (9.889) (9.518)
Custos com reflorestamento ja deduzido para fins fiscais ... (348.398) (311.965)
Valor justo dos ativos biolégicos (19.031)  (41.514) (153.020) (199.861)
Efeito da combinagao de negdcios na aquisi¢cdo da Aracruz (3.165) (13.973) (3.165) (13.972)
Aproveitamento fiscal do 4gio ndo amortizado contabilmente (447.293) (357.835) (447.293) (357.835)
Outras provisoes .. (3.770) (1.785) (3.770) (2.187)
Total dos impostos diferidos, liquido..... 1.143.967 _915.921 924.308 _732.220
Imposto diferido ativo liquido, por entidade . . 1.143.967 915.921 1.190.836 968.116
Imposto diferido passivo liquido, POr @NHAATE ............eeiiiiiiii et n e e e e nre e e e e 266.528  235.896

(i) O saldo do Consolidado em 31 de dezembro de 2014 inclui o valor de R$ 263.297 (R$ 278.486 em 2013) relativo a provisao para perda de créditos tributarios de subsidiarias
no exterior, conforme detalhado no item (e) a seguir.

(i) Representa o total dos créditos diferidos ativo de R$ 1.889.843 cuja expectativa de realizagdo esta demonstrada a seguir.
A expectativa de realizagao dos créditos relativos ao prejuizo fiscal e a base negativa da contribuicdo social e as diferencas temporérias ocorrera de acordo com o cronograma a
seguir:

___ Consolidado
Montante Percentual

Nos préximos 12 meses. 255.061 14
217.224 11
192.205 10
317.612 17
345.468 18
Entre 2020 a 2021 145.895 8
Entre 2022 a 2023 42.308 2
A partir de 2024....... 374.070 20
1.889.843 100
Nos préximos 12 meses, esperamos realizar o montante de R$ 89.080 relativos aos impostos diferidos passivos.

As movimentagdes na provisdo para impairment de créditos tributarios no exterior da Companhia séo as seguintes:
2014 2013
[N OB TqTfe7ToTe (o R = T o] o T R TP T U P USRI (278.486) (238.201)

Variagédo cambial
No final do exercicio

. 15.189 _(40.285)
. (268.297) (278.486)
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Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado

A movimentag&o do saldo liquido das contas de imposto de renda diferido é a seguinte:

Controladora Consolidado

2014 2013 2014 2013
915.921  809.906 732.220 651.683
40.910 (173.983) 20.128 (176.491)
Diferencas temporérias relacionadas a prowsoes operamonals (11.904) 54.997 (2.716) 69.120
Diferimento de resultados de instrumentos financeiros derivativos. . (8.765) 65.024 (15.933) 65.024
AmOrtizagdo de AgI0......c.couvuiruiiririeieeieee e .. (98.064) (91.697) (98.063) (91.697)
Custos com reflorestamento e depreciacéo incentivada . 18.293 (36.804) (10.460)
Diferimento de variagdo cambial ndo realizada..... 272.083 168.228 266.933 175.461
AtiVOS DIOIOGICOS ... 22.484 54.807  46.841 39.233
Perda atuarial sobre plano de assisténcia médica (SEPACO) (*) 2.478 (7.686) 2.478 (7.686)
Outros 8.824 18.032 9.224 18.033
No final do exercicio ... 1.143.967 _915.921 924.308 _732.220

No inicio do exercicio
Prejuizos fiscais e base negativa

(*) Imposto relacionado com outros resultados abrangentes.
(b) Reconciliacdo da despesa de IR e CSLL

Controladora Consolidado

2014 2013 2014 2013
(101.534) (442.618) 21.890 (343.576)
34.522 _150.490 _(7.443) _116.816

Lucro (prejuizo) antes do IR e da CSLL
Imposto de renda e contribuicdo social & taxa nominal - 34%
Demonstrativo da origem da despesa de imposto de renda efetiva

Adesdo ao Refis (MP n° 627/2013) (Nota 25) (560.454) (560.454)
Efeito da equivaléncia patrimonial 228.224 171.412 (212)

Créditos do Programa Reintegra (Nota 14 (a)) 9.210 12.589

Imposto sobre o lucro liquido (ILL) (i)... 32.117 32.117
Tributagao de lucro das subsidiarias no exterior no (7.739) (15.306) (7.739) (15.306)
Diferenca de reconhecimento de tributagéo das subS|d|ar|as do exterior (25.977) 4.446

122.748 114.181
(13.239) (9.946) (11.398) _(13.689)

257.118 (263.804) 140.662 (354.006)
253,2 (59,6) (642,6) (103,0)

(i) Em maio de 2014, ap6s decisao judicial transitada em julgado, houve o reconhecimento do direito ao crédito a titulo de Imposto sobre o Lucro Liquido - ILL, relativo ao

Variag@o cambial sobre investimentos no exterior (ii)
Outras diferengas permanentes, principalmente provisdes nao dedutiveis
Imposto de renda e contribuicdo social do exercicio (iii)
Taxa efetiva - %

pagamento indevido realizado em abril de 1990, tendo sido reconhecida sua inconstitucionalidade pelo Supremo Tribunal Federal (STF).

(i) Refere-se ao efeito de variagdo cambial ativa reconhecido como resultado da converséo para a moeda funcional Real das subsididrias no exterior. Como o Real ndo é a moeda
utilizada para fins de tributac@o nestes paises, tal efeito ndo é reconhecido nas subsididrias do exterior e nunca sera objeto de tributagéo no Brasil.

(i) Em 2014, os valores apresentados de R$ 257.118 na Controladora e R$ 140.662 no Consolidado, contemplam os valores de R$ 225.001 e R$ 186.942, respectivamente,
relativo a receita de Imposto de renda e contribuigao social diferido demonstrados na demonstragéo do resultado do exercicio. Em 2013, os valores apresentados de R$ (263.804)
na Controladora e R$ (354.006) no Consolidado, contemplam os valores de R$ 294.139 e R$ 265.600, respectivamente, relativo a receita de Imposto de renda e contribui¢ao social
diferido demonstrados na demonstragao do resultado do exercicio.

(c) Regime Tributario de Transicao (RTT)

A Companhia e suas controladas optaram pelo RTT no exercicio de 2014 e 2013.0 RTT permite a pessoa juridica eliminar os efeitos contabeis da Lei n° 11.638/07 e da Lei n°
11.941/09 (base para adog@o do IFRS), por meio de registros no Livro de Apuracéo do Lucro Real (LALUR) e de controles auxiliares.

No dia 13 de maio de 2014 foi publicada a Lei 12.973, que revoga o RTT e dispde sobre a tributacao dos lucros auferidos no exterior pelas pessoas residentes no Brasil entre outros
assuntos. A norma estabelece os ajustes que devem ser efetuados no livro fiscal e nos registros contabeis para a apuragdo da base de célculo do IRPJ e da CSLL. O fim do RTT
é optativo para o ano de 2014 e obrigatério a partir de 2015.

A Companhia concluiu a analise dos impactos advindos das disposi¢des contidas na referida Lei, tanto em suas demonstragdes financeiras, como em sua estrutura de controles
internos. Considerando que o resultado dessa andlise nao apresentou efeitos tributarios materiais, a Companhia decidiu ndo antecipar a adoc¢éo das regras e disposi¢oes previstas
na nova legislagéo no exercicio de 2014.

(d) Tributos sobre o lucro originados em combinacdes de negécios

A Companhia possui diferenga temporaria tributdvel associada ao desagio na troca de ativos com a International Paper, cujo passivo fiscal diferido, no valor de R$ 605.540, ndo
foi reconhecido, uma vez que todos os aspectos relativos a realizagéo destes ganhos estdo sob controle da Administragao, que nao possui planos para a sua realizagao.

O saldo do agio fundamentado na expectativa de rentabilidade futura gerado na aquisigéo da Aracruz a ser amortizado fiscalmente é de R$ 1.096.307, que representa um crédito
tributario de IR e CSLL no montante de R$ 372.744, a ser apropriado nos préximos 50 meses.

(e) Provisao para perda de créditos tributarios

Conforme mencionado na Nota 3(a), em fungdo da controlada Fibria Trading International Kft. possuir saldo de prejuizos fiscais registrados em sua apuragao fiscal, equivalente ao
crédito tributario de US$ 133.550 mil, que representa R$ 354.736 em 31 de dezembro de 2014, e ndo ser provavel a utilizagao integral desse saldo, baseado na estimativa de lucros
tributaveis futuros, por conta da transferéncia das operagdes para a empresa Fibria International Trade GmbH, a Administracéo realizou um estudo técnico para avaliar a capacidade
de recuperagdo desse crédito tributario, mediante a expectativa de geragédo de lucros tributaveis futuros.

Desta forma, a Companhia registrou em 2011 uma provisao para perda de parcela substancial do crédito tributario registrado naquela controlada, no montante de Florim Hingaro
HUF 25.752 milhdes (equivalente a R$ 263.297 em 31 de dezembro de 2014, e R$ 278.485 em 31 de dezembro de 2013), registrado na rubrica “lmposto de renda e contribuigao

social - diferidos”.

- RS .com.br _
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NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014

Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado

ETA TRANSACOES E SALDOS RELEVANTES COM PARTES RELACIONADAS

(a) Partes relacionadas
A Companhia é controlada através do Acordo de Acionistas celebrado entre a Votorantim Industrial S.A. (“VID”), que detém 29,42% das suas acdes, e 0 BNDES Participagdes S.A.
(BNDESPAR), que detém 30,38% das suas agdes. As operagdes comerciais e financeiras da Companhia com suas subsididrias, controladas, empresas do Grupo Votorantim e
outras partes relacionadas sado efetuadas a precos e condigdes normais de mercado, contendo valores, prazos e taxas usuais normalmente aplicados em transagées com partes
néo relacionadas, e seus saldos estéo a seguir enumerados:
(i) Nos ativos e passivos

Saldos a receber (pagar)

Controladora Consolidado
Natureza 2014 2013 2014 2013

Transagdes com acionistas controladores
Votorantim INAUSEHAL S.A..........ciiiiiiii et Prestacéo de servigos (155) (698) (172) (716)
Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES).........c.cceecevviiiiinnns Financiamentos (1.660.224) (1.713.500) (1.756.133) (1.796.757)

(1.660379) (1.714.198) (1.756.305) (1.797.473)

Transagbes com empresas controladas e opera¢des em conjunto

Fibria - MS Celulose Sul Mato-Grossense Ltda...........cccooveveerineriinineeie e Rateio de despesas 3.146 3.574
Portocel - Porto Especializado Barra do Riacho Servigos portuarios (1.904) 618
Fibria Trading International............................. Venda de celulose 2.505

Fibria Trading International..
Fibria International Trade ...
Fibria International Trade .

. Pré-pagamento intercompanhia (2.024.093) (1.785.231)
Venda de celulose 172.692  1.437.448

. Pré-pagamento intercompanhia (4.462.139) (4.148.541)
Empréstimo Bond ~ (413.677)  (364.493)

Asapir Producéo Florestal e Comércio Ltda Conta corrente (850)
Veracel Celulose S.A.......ccooeieiviiennne Compra de madeira em pé (1.363)
Bahia Produtos de Madeira S.A. ..o s Venda de madeira 3.815 3.815
(6.727.338) (4.851.155) 3.815
Empresas pertencentes ao Grupo
Votorantim
Votorantim PartiCipagies S.A. ........eciiiiiiiiiiee ettt Empréstimo 7.969
Votener - Votorantim Comercializadora de Energia .............ccccooviiiriiiciiiciciciccenes Fornecimento de energia 6.918 20.719
Banco Votorantim S.A. ..o Instrumentos financeiros (8.237) (9.668) (8.237) (9.668)
Votorantim Cimentos S.A. Fornecimento de energia 74 74
Votorantim Cimentos S.A. Fornecimento de insumos (269) (34) (269) (34)
Votorantim Siderurgia S.A... Venda de sucata 24 24
Sitrel Siderurgia Tr8S LagO@s ......c..ueviruirieriiiiieiesie ettt Fornecimento de energia 267
Fornecimento de
Votorantim Metais Ltda...........cccooviiiiiiiiiic e produtos quimicos (125) (241)
Votorantim Metais Ltda........ Arrendamento de terras (773) (788) (773) (788)
Companhia Brasileira de Aluminio Arrendamento de terras (39) (37) (39) (37)
(2.400) (10.554) 19.370 (10.403)
Subtotal HQUITO.......ccuiiiiiiiiii (8.390.117) (6.575.907) (1.736.935) (1.804.061)
Saldos a receber (pagar)
Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
Classificados nas seguintes rubricas
Nos ativos
Contas a receber de ClIENtES (NOTA 12) .......ciiiiiiiiieieci ettt e et b ettt b e et eae e 172.692  1.450.298 3.981
Partes relacionadas - ndo circulante.... 61 7.969 7.142
Demais ativos = CIFCUIANTE ...........uoiiiii e e bbb bbb 10.535 20.719
Nos passivos
Empréstimos e financiamentos (NOa 23) ..........ooiiiiiiiiiiee et b e r e r e nr e (1.660.224) (1.713.500) (1.756.133) (1.796.757)
Instrumentos financeiros derivativos (Nota 11). (8.237) (9.668) (8.237) (9.668)
FOrnecedores.........coouuveeieenieeiieesieesiee s (4.975) (3.812) (1.253) (8.759)
Partes relacionadas - circulante.... (1.839.203)  (600.339)
Partes relacionadas - N0 CIFCUIANTE.............c.iuiiiiiii bbbt (5.060.705) (5.698.947)

(8.390.117) (6.575.907) (1.736.935) (1.804.061)

(ii) No resultado do exercicio
Receitas (despesas)

Controladora Consolidado
Natureza 2014 2013 2014 2013

TransagOes com acionistas controladores
Votorantim INAUStrial S.A.........ccoiiiiiiiiie e Prestacdo de servicos  (12.804)  (10.479) (13.009) (10.682)
Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES)............. Financiamentos (169.378) (155.582) (181.658) (165.774)

(182.182) (166.061) (194.667) (176.456)

Transagdes com empresas controladas e operagdes em conjunto

Fibria - MS Celulose Sul Mato-Grossense Ltda. Rateio de despesas 13.266 10.585
Portocel - Porto Especializado Barra do Riacho Servigos portudrios  (19.612)  (21.946)
Fibria Trading International................... Venda de celulose 1.719.903

Fibria Trading International..
VOTO IV ..o
Fibria International Trade .

Pré-pagamento intercompanhia  (615.816) (722.930)
Empréstimo Bond  (76.899)  (90.185)
Venda de celulose 3.941.163 2.256.706

Fibria International Trade ..........ccooeeieiiiieieieee e Pré-pagamento intercompanhia  (300.228) (317.395)
Veracel CElUIOSE S.A......cociiiiiiiieieieteee ettt Compra de madeira em pé (2.725)
Bahia Produtos de Madeira S.A...........cccooiiiiiiiiiiicc Venda de madeira 9.709 11.332 9.709 11.332

2.948.858 2.846.070 9.709 11.332
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Receitas (despesas)
Controladora Consolidado
Natureza 2014 2013 2014 2013

Empresas pertencentes ao Grupo econémico Votorantim
Votorantim Participagies S.A.........cociiiiieiiieieese e 1.259
Votener - Votorantim

Comercializadora de Energia. Fornecimento de energia 17.071 (38.190) 101.565  (40.425)

Banco Votorantim S.A. .......... Aplicagdes financeiras e instrumentos financeiros 1.431 (5.031) 1.431 (2.589)
Votorantim Cimentos S.A Fornecimento de energia 245 74 6.648 7.753
Votorantim Cimentos S.A Fornecimento de insumos (1.310) (503) (1.310) (503)
Votorantim Cimentos S.A Arrendamento de terras (2.095) (2.095)

Votorantim Siderurgia S.A.. Venda de sucatas 83 83
Sitrel Siderurgia Trés Lagoas Fornecimento de energia 4.120 1.034
Votorantim Metais Ltda.... Fornecimento de produtos quimicos (51) (1.400) (87) (4.363)
Votorantim Metais Ltda.......... . Arrendamento de terras (9.072) (9.164) (9.072) (9.164)
Companhia Brasileira de Aluminio - CBA .........c.cccoceeeenene Arrendamento de terras (458) (441) (458) (441)

5761 _(54.572) _102.001 _(48.615)

(iii) Comentarios sobre as principais transacoes e contratos com partes relacionadas

A seguir, apresentamos um resumo da natureza e condi¢gdes das transagdes realizadas com as seguintes partes relacionadas:

Empresas que controlam a Companhia mediante acordo de acionistas

A Companhia possui contratos celebrados com a VID relativos as prestagdes de servigos do Centro de Solugées Compartilhados (CSC), cujo objetivo é a terceirizagdo de servigos
operacionais de atividades administrativas, departamento de Pessoal, back office, contabilidade, tributos e compartilhamento da infraestrutura de tecnologia da informagéao entre
as empresas do Grupo Votorantim, para o qual existe um acordo técnico de nivel de servigos. Os contratos preveem uma remuneragéo global anual de R$ 10.706 e possuem prazo
de um ano, com renovacao anual mediante confirmacao formal das partes.

Adicionalmente, a VID contrata diversos servigos relativos a assessorias técnicas, treinamentos, compreendendo a preparagéo e realizagdo de programas de capacitagio e
desenvolvimento gerencial, bem como a locagéo de equipamentos e espago para a realizagao destes programas. Estes servigos sdo contratados em favor de todo o Grupo
Votorantim, de forma que a Fibria faz o reembolso destas despesas, proporcionalmente a utilizagdo da Companhia destes servigos.

A Companhia possui contratos de financiamentos celebrados com o Banco Nacional do Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES), acionista controlador do BNDESPAR, com
a finalidade de financiamento de investimentos em infraestrutura, aquisicdo de maquinas e equipamentos, bem como a ampliagao e modernizagao de ativos fixos. O detalhamento
dos saldos, condig¢bes contratuais de rescisao e garantias estdo descritos na Nota 23(e).

A Administracéo entende que estas transacdes foram celebradas em termos equivalentes aos que prevalecem nas transagbes com partes independentes baseada em
levantamentos técnicos realizados quando da contratagao destas operagoes.

Empresas controladas, operagées em conjunto e coligadas

A Companhia compartilha sua estrutura administrativa com sua controlada Fibria-MS e mensalmente efetua o rateio destas despesas administrativas contra esta controlada, sobre
o qual nao ha inclusao de qualquer margem de lucro. Estas operagbes possuem prazo médio de recebimento de 90 dias. As demais controladas com operacao, Portocel e Veracel,
possuem corpo administrativo préprio e ndo é necessario o rateio destas despesas.

A Companhia realiza o escoamento de sua produgao da Unidade Aracruz mediante a contratagéo de servigos portudrios com sua controlada Portocel. Este porto é controlado pela
Companhia e tem como sécia a Cenibra - Celulose Nipo-Brasileira, que detém participagao de 49%. Os pregos e condi¢des das transagdes realizadas sao idénticos para os dois
acionistas, mediante acordo entre as partes.

A Companhia mantém saldo de contas a receber relativo a venda de celulose realizados para a controlada Fibria International Trade GmbH., que é responsavel pela administragéo,
comercializagdo, operacionalizagao, logistica, controle e contabilizagdo dos produtos na Europa, Asia e América do Norte. Os pregos e prazos de venda de celulose para esta
controlada seguem um planejamento estratégico e financeiro da Companhia e respeitam os limites fiscais de preco de transferéncia. Adicionalmente, a Companhia contratou
operagoes financeiras de pré-pagamento de exportagao intercompanhia com esta controlada, indexado a taxa de mercado LIBOR 3M e spread médio de 4% a.a., com pagamento
de principal e juros trimestralmente e vencimento entre 2015 e 2019.

Em 1°de julho de 2013, devido a transferéncia das operagdes comerciais, logistica, administrativa e financeira da controlada Fibria Trading International Kft. para a controlada Fibria
International Trade GmbH, os saldos de contas a receber e das operacdes de pré-pagamento de exportagdo intercompanhia até aquela data foram parcialmente transferidos entre
as controladas, sendo que o saldo remanescente continuou com as mesmas condigdes anteriormente contratadas.

Em 24 de junho de 2005, a Companhia contratou empréstimo com a VOTO IV, no montante de US$ 200.000 mil, remunerada a taxa de 8,5% a.a. e vencimento em 2020. Em 2013,
a Companhia amortizou antecipadamente o montante de US$ 44.700 mil (equivalentes a R$ 98.703).

A Companhia possui contrato de compra de madeira em pé com a operagao em conjunto Veracel Celulose S.A., com vencimento em novembro de 2016 no montante de R$ 2.725.
A Companhia possui um contrato com a Bahia Produtos de Madeira S.A., de venda de madeira para serraria com vencimento em 2019, podendo o mesmo ser renovado por mais
15 anos.

Empresas pertencentes ao Grupo Econdmico Votorantim

A Companhia possui contrato de compra e venda de energia elétrica com a Votener - Votorantim Comercializadora de Energia Ltda. (Votener), para atendimento de sua unidade
consumidora de Jacarei, Aracruz e Trés Lagoas. Tendo em vista que essas unidades sdo geradoras de energia elétrica, o contrato foi firmado com o objetivo de maximizar a
competitividade da matriz energética, uma vez que excedentes poderdo ser vendidos e eventuais necessidades sdo garantidas a prego de mercado. O valor total a pagar ou
receber com o comércio de energia pode variar em func@o das necessidades e excedentes auferidos pelas unidades. O valor total contratado pelos servigos de comercializagcdo
de energia a serem prestados totaliza aproximadamente R$ 700, com durag@o de 30 meses, encerrando em 31 de dezembro de 2015, renovavel mediante acordo entre as partes.
Em caso de rescisao contratual, a parte solicitante ficara obrigada a liquidar todas as obrigacdes assumidas até a data da efetiva rescisdo do contrato.

A Companhia contratou instrumentos financeiros derivativos com o Banco Votorantim S.A. O acordo de acionistas limita a exposicdo com partes relacionadas em até R$ 200
milhdes para aplicagdes financeiras e em até R$ 220 milhdes de valor nocional para instrumentos derivativos.

A Companhia através de sua operagédo em conjunto VOTO IV possui saldo a receber no valor US$ 3.000 mil (equivalentes a R$ 7.969) com a Votorantim Participagdes S.A., com
vencimento previsto para julho de 2015.

A Companhia mantém acordo de fornecimento com a Votorantim Cimentos para a compra de insumos para estrada, tais como pedra e calcario, no valor total aproximado de
R$ 11.706 com prazo final em 6 de janeiro de 2015. Esse acordo podera ser rescindido a qualquer momento mediante aviso prévio de trinta dias, sem quaisquer multas contratuais.
A Companhia mantém contratos de arrendamento de terra, em uma area estimada de 22.400 hectares de fazendas, com a Votorantim Metais Ltda., cujo vencimento sera em 2019
e o volume financeiro estimado do contrato é de R$ 76.496.

A Companhia mantém contratos de arrendamento de terra, em uma darea estimada de 2.062 hectares de fazendas, com a Companhia Brasileira de Aluminio (CBA), cujo
vencimento final serd em 2023 e o volume financeiro estimado do contrato é de R$ 4.062.

No exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2014 e de 2013, ndo foram reconhecidas quaisquer provisdo para perdas em relagdo aos ativos mantidos com partes relacionadas.
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(b) Remuneracao dos administradores
As despesas com remuneragdo dos executivos e administradores da Companhia e suas controladas, incluindo todos os beneficios, sdo resumidas conforme a seguir:

Consolidado
2014 _ 2013
25.862 23.933

Beneficios de curto prazo aos administradores
Rescisao de contrato de trabalho.....

Beneficios de longo prazo aos administradores...
Programa de remuneragéo baseado em acdes - Phantom Stock Options e Plano de Outorga de Ag¢des (Nota 29) 7.934 5.425

Os beneficios de curto prazo incluem remuneragao fixa (salarios e honorarios, férias e 13 salario), encargos sociais (contribuicdes para a seguridade social (INSS), Fundo de
Garantia do Tempo de Servigo (FGTS)) e programa de remuneragdes variaveis. Os beneficios de longo prazo referem-se ao programa de remuneracéo baseado em agoes
(Phantom Stock Options e Plano de outorga de acdes) e programa de remuneragao variavel.

Os valores de beneficios de curto prazo a administradores ndo incluem o montante de R$ 1.354 em 2014 (R$ 1.286 em 2013) correspondente aos membros dos Comités de
Auditoria e Riscos, Finangas, Pessoas e Remuneragdo e Sustentabilidade.

A Companhia nao oferece a seus administradores nenhum beneficio adicional de pés-emprego, bem como nao oferece outros beneficios, como licenga por tempo de servigo.
Os saldos a pagar aos executivos e administradores da Companhia estdo registrados nas seguintes rubricas do passivo circulante e nao circulante:

Controladora Consolidado
2014 _ 2013 _ 2014 _ 2013

Passivo circulante

SAIATIOS € ENCAIGOS SOCIAUS .........vueiiiiteieitett ettt sttt sttt ettt be bt e st b et e h e e bt se e et e b e b et e st e b e e e s e eb e s e eh b e e e b e e e i e b e e e bt eb e b ekt e b e b e e b e e e e e eae st ie et s 18.748 7.995 20.883 8.080
Passivo nao circulante

DT e o ToT gl =T W o X Vo T T OSSPSR U PRSP 13.665 12.280 13.665 12.827
Patriménio liquido

[REET=T AV W [T oz o1 - | OO TP PR 918 918

33.331 20.275 35.466 20.907

EEA INVESTIMENTOS

Os investimentos estao representados:

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 _ 2013

Controladas, operagdes em conjunto,
coligada e joint venture (a) 9.842.309 9.259.805 13.987 6.913
Impairment de investimento (a) .. (13.629) (6.913) (13.629) (6.913)
Outros investimentos avaliados ao valor justo (d) ..................................................................................................................................... 79.524 46.922 _79.524 46.922
9.908.204 9.299.814 _79.882 46.922

(a) Investimentos em controladas, operagées em conjunto e coligadas
Nossa participacao

Informacées das

controladas,
operagoes em No patriménio No resultado
conjunto e coligadas liquido do exercicio
Patriménio Resultado
liquido do exercicio % 2014 2013 2014 2013
Controladora
Controladas e operagdes em conjunto
No Brasil
Fibria-MS Celulose Sul Mato-Grossense Ltda............cccouviriiiiniiiiiineee e 4.804.629 145.154 100 4.804.629 4.889.475 145.154 118.026
Veracel Celulose S.A.........coceviiiennieceeennes 2.887.557 6.791 50 1.443.779 1.442.934 3.395 (8.869)
Normus Empreendimentos e Participagées Ltda..... 100 184.385
Portocel - Terminal Especializado Barra do Riacho S.A.. 105.445 14.221 51 53.777 48.247 7.253 9.202
Asapir Produgéo Florestal e Comércio Ltda.......... (794) (3.210) 50 (397) 208 (1.605) (1.193)
Projetos Especiais e Investimentos Ltda. 3.048 (251) 100 3.048 3.299 (251) 194
Fibria Terminais Portuarios S.A..... 368 11 100 368 357 11 (12)

Bahia Produtos de Madeira S.A. (j)...... 33,33 6.913

Weyerhaeuser Brasil Participag0es Ltda. (i) .......cccovreeiriiriiii e 100 6.716
No exterior

Fibria Trading International KF T ...........coiiiiiiee e 2.967.663 436.567 48,3 1.433.381 1.222.519 210.862 168.051
Fibria CelulosSe (USA) INCi.....eiiieiiiiitiiieeit ettt 82.878 19.440 100 82.878 63.438 19.440 17.312
VOTO - Votorantim Overseas Trading Operations 1V Limited 363.090 3.211 50 181.545 21.564 1.605 (7.148)
Fibria Overseas Finance Ltd. ..........cccooevoeiiienieic i 6.347 5.606 100 6.347 741 5.606 6.015
Fibria Overseas HoldiNg KFT ... e 1.534.498 225.664 100 1.534.498 1.308.834 225.664 837
Fibria International Trade GMDH ..........ccciiiiiiiii s 100 17.359
Fibria International Celulose GMDH ..o 113.851 54.736 100 113.851 59.051 _54.736 (6)

9.671.333 9.060.667 671.870 504.153

Coligadas e Joint Venture avaliadas pelo MEP

Bahia Produtos de Madeira S.A 33,33 6.913

F&E TeChNOIOGIES LLC........iiiiiiiiteiti ettt 716 (1.244) 50 358 (622)
Impairment de investimento

Bahia Produtos de Madeira S.A. ()........ooeuriiiiiiiiieciee e (6.913) (6.913)

Weyerhaeuser Brasil Participagoes Ltda. (i) . (6.716)

9.658.062 9.060.667 671.248 504.153

Mais-valia de ativos na aquisi¢cdo da Aracruz alocados a Veracel e Portocel ..........ccccccccvveeeennne 170.618 192.225
Total do investimento da CONtroladora..........ccoiiieiiiiiiee e 9.828.680 9.252.892 671.248 504.153

(i) Em 31 de julho de 2014, a Companhia adquiriu 100% do capital social da controlada Weyerhaeuser Brasil Participacdes Ltda., pelo valor de R$ 6.716, a qual detinha 66,67%
do capital social da coligada Bahia Produtos de Madeira S.A. A partir dessa data, a Companhia passou a deter de forma direta e indireta 100% do capital social da empresa Bahia
Produtos de Madeira S.A. Foi constituido impairment para os investimentos nessas controladas.
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(b) Informacodes sobre as empresas controladas
Conforme requerimentos de divulgacédo de informagdes sobre empresas controladas, operagdes em conjunto e coligadas, apresentamos a seguir, um resumo das seguintes
informagoes financeiras selecionadas de nossas controladas em 31 de dezembro de 2014:

Ativos totais Passivos totais Receitas liquidas

Controladas
Fibria-MS Celulose Sul Mato-Grossense Ltda....... 6.438.395 1.633.766 1.341.761
Veracel Celulose S.A. ........ccceviiinnenn. 3.808.780 965.848 975.100
Fibria Trading International KFT.............. 2.967.835 173
Portocel - Terminal Especializado Barra do Riacho S.A. ... 134.421 28.976 111.432
Asapir Produgéo Florestal e Comércio Ltda. ......... 3.951 4.745
Fibria Celulose (USA) Inc.......... 255.311 172.433 1.706.428
Fibria Overseas Holding KFT 1.534.511 13
Votorantim Overseas Trading Operations 870.180 507.090
Fibria Overseas Financial Ltd. .................. 1.589.174 1.582.827
Projetos Especiais e Investimentos Ltda. .. 5.574 2.525
Fibria International Celulose GmbH 113.849 2
Fibria Terminais Portudrios S.A.............. 369 2
(c) Movimentacao dos investimentos
2014 2013
[N (o T g CoiTo e Lo TN =) (=T o] o1 o LSS 9.299.814 8.851.967

Resultado de equivaléncia patrimonial
Aporte de capital em dinheiro.............
Aporte de capital em bens (Portocel) . . 2.415
Dividendos a receber............. . (281.722) (2.185)
Reversao de dividendos 88
Reducéo de capital em Controlada (Asapir) (17.000)
Amortizagdo de mais-valia de controladas e passivos incorporados de controladas (24.158)  (45.024)
Aumento de participacéo - Ensyn Corporation (“Ensyn”) ... 25.967

671.248  504.153
159.440

Aquisicao de participagao - F&E Technologies LLC .. 980

Efeito liquido da incorporagédo da Normus................. (67)
Efeito reflexo no resultado abrangente referente o Passivo atuarial... (781)
Atualizaga@o da participagdo na empresa Ensyn (Nota 17).... 6.635 6.248

No final do exercicio
Nenhuma das controladas e operacdes em conjunto possuem preco de mercado cotado para suas agoes.

As provisdes e passivos contingentes relacionados as controladas e operagdes em conjunto da Companhia estao descritos na Nota 24.

Adicionalmente, a Companhia ndo possui nenhuma restrigdo ou compromisso significativo com relagéo as suas controladas e joint ventures.

(d) Outros investimentos

Em 2014, a Companhia assinou com a Ensyn Corporation o aditivo ao contrato de aquisicdo de participagdo aciondria na empresa, assinado em 2012, para a compra de
participagdo adicional de 3% do seu capital social, pelo valor de US$ 10 milhdes (equivalentes a R$ 25.967). A partir dessa aquisi¢ao adicional a Companhia passou a deter
participagdo de aproximadamente 9% no capital social da Ensyn e também a opgao de investir no futuro um valor adicional de US$ 15 milhdes no seu capital.

A Administragao realizou avaliagao dos direitos relativos as agdes detidas e concluiu que nao possui influéncia significativa na gestao dessa investida, portanto essa participagao
acionaria ndo se qualifica como investimento em coligada.

Abaixo demonstramos a movimentagao do valor do investimento em 31 de dezembro de 2014 e 2013:

9.908.204 9.299.814

2014 _ 2013
46.922 40.674
. 25.967

No inicio do exercicio
Aumento de participagao

Valor justo da opgéo, reconhecido no resultado (*). (361) 70
Variag@o cambial da opgéo, reconhecido no resultado .. 1.159 927
Variagao cambial do investimento, reconhecido em “Outros resultados abrangentes 5.837 _5.251

No final do exercicio 79.524 46.922
(*) O valor justo da opgao foi calculado com base na revisdo do fluxo de caixa descontado, considerando as seguintes principais premissas: a curva de cambio futura, precos de
referéncia do 6leo combustivel nos Estados Unidos, preco do petréleo WTI, assim como qualquer mudanca relevante no plano de negécio da empresa.

[EF ATivos BIOLOGICOS

Os ativos biolégicos da Companhia estao representados pelas florestas em formagéo, destinadas ao fornecimento de madeira para a produgédo de celulose. As florestas em
formagdo encontram-se localizadas nos Estados de Séo Paulo, Mato Grosso do Sul, Minas Gerais, Rio de Janeiro, Espirito Santo e Bahia.
A conciliagdo dos saldos contdbeis no inicio e no final do exercicio é a seguinte:

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013

No inicio do exercicio

Custo histérico 1.573.166 1.408.679 2.730.510 2.451.612

Valor justo 168.644 _ 383.025 _ 692.924 _ 873.992
1.741.810 1.791.704 3.423.434 3.325.604
Adigdes (manejo e compra de madeira em pé) 854299 594.886 1.190.349  860.134
Exaustéo
Custo histérico

(539.783) (429.577) (749.986) (580.192)
(75.943) (166.307) (209.265) (283.333)
(36.728) (48.074)  51.755  102.265
(822) 1.817 (822)

17 (259) (222)
1.943.672 1.741.810 3.707.845 3.423.434
1.887.699 1573.166 3.172.431 2.730.510
55.973  168.644 535414  692.924

Valor justo ............
Variagéo de valor justo..
Reversao (baixa)....
Transferéncias (i) ...

No final do exercicio ...
Custo histérico....
Valor justo

(i) Contempla transferéncia realizada entre as rubricas de ativo biolégico e estoque.
Para a determinagéo do valor justo dos ativos biolégicos foi utilizado o modelo Discounted Cash Flow (DCF), cujas projegdes estdo baseadas em um unico cendrio projetivo, com
produtividade e area de plantio (cultura de eucalipto) para um ciclo de corte de aproximadamente sete anos.

- RS .com.br _




FIBRIA CELULOSE S.A. | CNPJr°60.643.228/0001-21
. - - .

Demonstrages

Financeiras 201 4

ISEpE G =002

Dow Jones.
Sustairability indices
R ey
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Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado

O periodo dos fluxos de caixa foi projetado de acordo com o ciclo de produtividade das areas objeto de avaliagdo. O volume de produgao de “madeira em pé” de eucalipto a ser
cortada foi estimado considerando a produtividade média por m® de madeira de cada plantacédo por hectare na idade de corte. O indice de produtividade média varia em fungdo
do material genético, condi¢des edafo-climaticas (clima e solo) e dos tratamentos silviculturais. Este componente de volume projetado consiste no Incremento Médio Anual (IMA)
por regido.

O preco liquido médio de venda considerado foi projetado com base no prego estimado para eucalipto no mercado local, em estudo de mercado e amostras de algumas pesquisas
de transacdes, ajustado para refletir o prego da “madeira em pé” por regido. O custo-padrao médio estimado contempla gastos com as atividades de rogada, controle quimico de
matocompeticdo, combate a formigas e outras pragas, adubagdo, manutengado de estradas, insumos e servicos de mao de obra. Foram também considerados os efeitos tributarios
com base nas aliquotas vigentes, bem como os ativos que contribuem, tais como o ativo imobilizado e terras préprias, considerando uma taxa média de remuneragao para estes
ativos, baseado na média dos contratos de aluguéis vigentes.

Considerando que o modelo de precificagao considera os fluxos de caixa liquidos, apés a dedugao dos tributos sobre o lucro, a taxa de desconto utilizada também considera os
beneficios tributarios.

Na tabela a seguir apresentamos as principais premissas consideradas no calculo do valor justo dos ativos bioldgicos:

i 2014 2013
FN = W o= T a1 = To W (=T £=T =) OO UURRT PR ... 459.487 446.544
Incremento médio anual (IMA) - m%hectare 40 41
Preco liquido médio de venda - reais/m?........... 62,78 56,53
Remuneragao dos ativos préprios que contribuem - %.. . 5,6 5,6
Taxa de desconto - % e 6,65 6,26

A variacao positiva do valor justo dos ativos biolégicos durante o exercicio de 2014 ¢ justificada pela variagao dos indicadores acima mencionados, que combinados, resultaram
em um variagao positiva de R$ 51.755. As mudangas no valor justo dos ativos bioldgicos sdo reconhecidas no resultado do exercicio, na linha de “Outras receitas e despesas
operacionais” (Nota 33).
Consolidado
2014 2013
Valor justo da renovagao de flOreStaS NO EXEICTICIO ........c.iruiuiriiieiiitiete ettt ettt b etk e e bt et h e b e ettt ee et et re et et nb e e e e eneenenees (197.088) (13.127)
Crescimento de plantios existentes (IMA, area e idade) . 69.153 (88.738)
Variagao de preco e taxa de desconto 179.690 204.130
51.755 102.265
As avaliagdes dos valores justos dos ativos bioldgicos em 31 de dezembro de 2014 e 2013 foram realizadas pela Administragéo. Os ativos biol6gicos estao classificados como
Nivel 3 no nivel hierarquico de valor justo.

A Companhia ndo possui ativos biolégicos dados em garantia no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2014.

ETA voBILIZADO

Controladora

Maquinas, Adiantamentos Obras em

Terrenos _Iméveis equipamentos e instalacées a fornecedores andamento Outros Total
Saldo em 31 de dezembro de 2012 .........c.ccccvciiiiiiiiicciice, 1.322.056  894.416 3.653.649 207.998 144.910 24.748  6.247.777
AdIGOES ... . 162 2.821 (36.251) 278.484 882 246.098
Baixas..... (27.668) (446) (87.005) (148.966) (13.224)  (277.309)
DePreciagan. ........ccoouiiiiiiiiiiiiiiii s (69.310) (341.943) (7.429)  (418.682)
Baixa relativa ao Projeto Asset
Light (NOta 1(€)) ..veveuereeieirieeierieie et (386.228)  (36.083) (422.311)
Transferéncias e outros (i) . 8.246 83.845 211.876 (297.237) 18.265 24.995
Saldo em 31 de dezembro de 2013 ........ccoocevviiiccininiccce, 916.406  872.584 3.439.398 22.781 126.157 28.242  5.400.568
Adicoes... 1.472 (17.698) 239.649 133 223.556
Baixas..... . (56.382) (7.826) (33.842) (3.726) (1.101)  (102.877)
Depreciagao............. . (75.271) (322.885) (7.153)  (405.309)
Transferéncias € OUroS (i) .......cccovreeieierieeie e 8.384 43.008 192.980 66 (245.430) 7.458 6.466
Saldo em 31 de dezembro de 2014 .........c.ccccvvviiiiiiiiiciiene, 868.408 _ 832.495 3.277.123 1.423 120.376 22.579 _5.122.404
Em 31 de dezembro de 2013
CUSEO .ttt 916.406 1.816.760 8.075.674 22.781 126.157  179.931 11.137.709
Depreciagao acumulada. . (944.176) (4.636.276) (156.689) (5.737.141)
Saldo contabil liquido ... 916.406 _ 872.584 3.439.398 22.781 126.157 23.242 _5.400.568
Em 31 de dezembro de 2014. .
CUSHO ..o . 868.408 1.825.030 8.106.302 1.423 120.376  135.963 11.057.502
Depreciagdo acumulada. . (992.535) (4.829.179) (113.384) (5.935.098)
Saldo contabil liquido ... _868.408 _ 832.495 3.277.123 1.423 120.376 22.579 _5.122.404

(i) Contempla transferéncia realizada entre as rubricas de ativo imobilizado, intangivel e estoques.
Consolidado

Maquinas, Adiantamentos Obras em

Terrenos Imdéveis equipamentos e instalacées a fornecedores andamento Outros Total
Saldo em 31 de dezembro de 2012 .........ccceevirieiiieneciee, 1.815.686  1.489.759 7.402.677 208.907 214.361 43.171  11.174.561
Adigoes... . 342 14.310 (35.624) 347.837 2.696 329.561
Baixas..... (31.202) (3.641) (97.443) (148.966) (13.608)  (294.860)
Depreciacéao (121.831) (676.386) (15.123)  (813.340)
Baixa relativa ao Projeto Asset Light (Nota 1(e)) . (544.126) (52.402) (596.528)
Transferéncias € outros (i) .........c.cceveriiciiniiiciiiiciiceee 8.974 114.365 259.559 (371.169) 13.381 25.110
Saldo em 31 de dezembro de 2013 ........ccoeeeiiiieienieeeees 1.249.332  1.426.592 6.902.717 24.317 191.029 30.517  9.824.504
Adigoes... . 18 6.325 (18.912) 360.348 1.715 349.494
Baixas..... (57.202) (10.140) (44.467) (3.726) (11.306)  (126.841)
Depreciacéo............. (128.368) (657.191) (12.081)  (797.640)
Transferéncias e outros (i) ........ . 8.382 70.614 250.403 66 (335.495) 9.246 3.216
Saldo em 31 de dezembro de 2014 .........cccceviiieiciinceeiennn 1.200.512 _1.358.716 6.457.787 1.745 215.882 18.091 9.252.733
Em 31 de dezembro de 2013
CUSTO ettt e 1.249.332 2.650.750 13.219.529 24.317 191.029 223.623 17.558.580
Depreciagdo acumulada. . (1.224.158) (6.316.812) (193.106) (7.734.076)
Saldo contabil liquido .......... 1.249.332 _1.426.592 6.902.717 24.317 191.029 30.517 _9.824.504
Em 31 de dezembro de 2014. .
[O]VES] (o T, . 1.200.512  2.683.585 13.256.939 1.745 215.882 168.474 17.527.137
Depreciagao acumulada. . (1.324.869) (6.799.152) (150.383) (8.274.404)
Saldo contabil liquido 1.200.512 _1.358.716 6.457.787 1.745 215.882 18.091 9.252.733

(i) Contempla transferéncia realizada entre as rubricas de ativo imobilizado, intangivel e estoques.
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Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado

Abaixo segue as taxas médias anuais de depreciagado dos bens classificados no ativo imobilizado em 31 de dezembro de 2014 e 2013, de acordo com a vida Util estimada dos
bens:
Taxa anual de depreciacao

Iméveis 4%
Maquinas, equipamentos e instalagdes . 5,5%
Outros . 10% a 20%

O saldo de obras em andamento é composto substancialmente por projetos de expansao e otimizagao das unidades industriais da Fibria, sendo R$ 38.709 na unidade de Jacarei,
R$ 34.924 por projetos da area florestal, R$ 83.736 da Fibria-MS, R$ 37.413 na unidade de Aracruz e R$ 9.323 em Veracel.

Os encargos financeiros sobre empréstimos capitalizados no exercicio foram calculados com base no custo médio ponderado das dividas elegiveis. No primeiro semestre de 2014
a taxa utilizada foi de 3,62% a.a., e, conforme politica interna, foi revisada no més de julho, sendo alterada para 3,40% a.a. Em 2013, a taxa utilizada foi de 3,61% a.a. no primeiro
semestre e de 3,84% a.a. no segundo semestre.

Os montantes consolidados referentes a despesa com depreciagdo, exaustdo e amortizagdo que foram debitados ao resultado nas rubricas de custo dos produtos vendidos,
despesas comerciais e administrativas estdéo demonstrados na Nota 33.

O montante consolidado relativos aos ativos dados em garantias de empréstimos esta descrito na Nota 23.

Em 2013 o montante das baixas ocorridas refere-se, substancialmente, ao adiantamento do Projeto Guaiba que néo se materializou.

A Companhia néo possui bens do ativos imobilizado que espera abandonar ou alienar e que exigiriam a constituicdo de provisdo para obrigagdes por descontinuacgéo de ativos.

XN INTANGIVEL

Controladora

2014 2013

Taxa anual Amortizacao
) de amortizagao- % Custo _acumulada _ Liquido _ Liquido
Agio fundamentado na expectativa de rentabilidade futura UGC Aracruz 4.230.450 4.230.450 4.230.450

Desenvolvimento e implantagao de sistemas 20 141.765 (119.715) 22.050 28.098
Intangiveis adquiridos na combinagao de negdcios Aracruz
BanCo de dadOs .........cciiiiiiiiiiii s 10  456.000 (273.600)  182.400  228.000
Patente 15,9  129.000 (123.840) 5.160 25.800
Relacionamento - fornecedor
Produtos quimicos.
Outros......

6,3  165.000 (61.875) 103.125  113.438
4.266 9) 4.257 4.220
5.126.481 (579.039) 4.547.442 4.630.006

Consolidado

2014 2013

Taxa anual Amortizacao
i de amortizacao- % Custo _acumulada _ Liquido _ Liquido
Agio fundamentado na expectativa de rentabilidade futura UGC Aracruz 4.230.450 4.230.450 4.230.450

Desenvolvimento e implantagao de sistemas 20 161.810 (135.107) 26.703 32.349
Intangiveis adquiridos na combinagédo de negécios Aracruz
Banco de dados....
Patente
Relacionamento - fornecedor...
Produtos quimicos.
Outros

10  456.000 (273.600)  182.400  228.000
15,9  129.000 (123.840) 5.160 25.800

6,3  165.000 (61.875) 103.125  113.438
4.275 (10) 4.265 4.228
5.146.535 (594.432) 4.552.103 4.634.265

(a) Conciliacdo do valor contabil no inicio e no final do exercicio

Controladora Consolidado

2014 2013 2014 2013

No inicio do exercicio . 4.630.006 4.712.209 4.634.265 4.717.163

Adicoes 40 22

Amortizacdo (89.128)  (93.083)  (90.854)  (95.085)
Baixas (20) (20)

Transferéncias e outros (i) . 6.584 10.880 8.672 12.165
No final do exercicio 4.547.442 4.630.006 4.552.103 4.634.265

A amortizagao dos ativos intangiveis foi reconhecida nas rubricas “Despesas gerais e administrativas” e “Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas”.
O teste de impairment para o agio relativo a UGC Aracruz esta descrito na Nota 37.

m ACORDOS DE ARRENDAMENTO FINANCEIRO E OPERACIONAL

(a) Arrendamentos financeiros

Os arrendamentos classificados como financeiros estao relacionados com a compra de equipamentos florestais para corte e transporte de madeira e também para a compra de
equipamentos industriais para processamento de produtos quimicos e oxigénio. Os contratos de arrendamento financeiro possuem opgdo de compra ao término do periodo de
arrendamento.

Estes ativos estdo registrados substancialmente na rubrica “Maquinas, equipamentos e instalagées” no grupo “Ativo imobilizado” e a respectiva obrigacao esta registrada no grupo
“Demais contas a pagar”.

2014 2013
Custo Depreciacdo acumulada Liquido Liquido
Magquinas florestais (5.927) 8 322

(32.661) 56.329 _62.009
(38.588) _56.337 _62.331
Apresentamos a seguir um cronograma com o valor presente e dos futuros pagamentos minimos para cada um dos periodos discriminados a seguir:

Valor presente Valor futuro

Plantas quimicas e de oxigénio...

11.608 12.851
34.674 64.264
29.959 41.769
76.241 118.884

N&o existem restrigdes impostas pelos acordos de arrendamento financeiro.

- RS .com.br _
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Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado

(b) Arrendamentos operacionais

(i) Pagamentos minimos obrigatdrios

¢ Arrendamento de terras - a Companhia arrenda areas de plantio de madeira com base em arrendamentos operacionais de terceiros como uma fonte de matérias-primas para
os produtos. Os arrendamentos, sdo geralmente efetuados pelo prazo de até 21 anos. Os pagamentos de arrendamentos, equivalentes a valor de mercado, sao efetuados de
acordo com cldusula contratual. Esses contratos possuem opg¢ao de renovagéao a valor de mercado.

¢ Transporte maritimo (nacional) - a Companhia é parte em um contrato de longo prazo de prestacé@o de servigos de transporte maritimo, cujo prazo é de 20 anos e tem por
objeto a operagao de transporte maritimo de cabotagem, mediante a utilizagdo de empurradores e barcagas maritimas para transportar matéria-prima (madeira) do Terminal
de Caravelas (BA) ao de Portocel (ES).

*  Transporte maritimo (exportagao) - a Companhia é parte em um contrato de longo prazo com a STX para servicos de frete maritimo por 25 anos para transporte de celulose
do Brasil a diversos portos na Europa, América do Norte e Asia.

Em 31 de dezembro de 2014, os pagamentos minimos de arrendamentos operacionais futuros eram os seguintes:

Anos Arrendamento de terras Transporte maritimo (nacional) Transporte maritimo (exportacao)
90.542 57.785 99.529

2016 a 2017.... 177.741 115.570 199.058
2018 a 2020 251.582 173.356 298.587
Acima de 2021 314.347 173.356 1.735.123
834.212 520.067 2.332.297

(ii) Pagamentos contingentes

e Contratos de parceria florestal - conforme Nota 1(e), a Companhia firmou em 30 de dezembro de 2013, contratos de parceria florestal e fornecimento de madeira em pé por
um prazo de até 24 anos, com pagamentos contingentes através da recompra do volume de madeira em pé que a contraparte tem de direito pela parceria florestal, por um
preco em ddlar norte-americano definido no contrato e reajustado de acordo com o US-CPI.

Uma vez que néo existe um volume obrigatério de madeira pelo contrato de parceria florestal que garanta a contraparte pagamentos minimos a serem efetuados pela Companhia,

ndo ha valores de pagamentos minimos futuros a serem divulgados. Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, ndo foram reconhecidos pagamentos contingentes.

m ADIANTAMENTOS A FORNECEDORES - PROGRAMA PRODUTOR FLORESTAL

O Programa Produtor Florestal € uma parceria com produtores rurais, iniciada em 1990 no Estado do Espirito Santo e ampliada para outros Estados, como Bahia, Minas Gerais

e, mais recentemente, Rio de Janeiro, destinado ao plantio de florestas de eucaliptos nas terras dos parceiros. Pelo programa, a Companhia disponibiliza tecnologia, assisténcia
técnica, insumos e recursos financeiros, de acordo com a modalidade do contrato, garantindo, dessa forma, insumos de madeira para sua produgéo de celulose. Estes adiantamentos
serdo reembolsados pela entrega de madeira por parte dos produtores florestais (fomentados). Demonstramos a seguir uma movimentagao dos saldos no inicio e final do exercicio
apresentados:

____ Controladora
2014 2013
506.591 517.023
62.930 57.508
... (51.446) (46.042)
. (27.632) _(21.898)
490.443 _506.591
Consolidado

2014 2013
726.064  740.310
116.717  134.035

No inicio do exercicio
Adiantamentos realizados
Colheita
Transferéncia para florestas ....

No inicio do exercicio
Adiantamentos realizados
Colheita ... (83.366) (111.214)
Transferéncia para florestas .... ... (64.244) _(37.067)
o R g F=T e (o R = =T o1 oo R SRS P TSRS 695.171 _726.064

E=8 EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS

(a) Abertura dos saldos contabeis por modalidade

Controladora

Circulante Nao circulante Total

Modalidade/finalidade Encargos anuais médios - % 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Em moeda estrangeira

BNDES - cesta de MOBUAS .........cceeeeriiiieieiieeeee e 6,5 61.593 52.665  353.037 257.388 414.630 310.053

Créditos de exportagdo (pré-pagamento).. 2,4 188.279  454.690 993.976 1.600.706 1.182.255 2.055.396

Créditos de exportagdo (ACC/ACE) 0,2 _92.977 _ 255.270 92.977 _ 255.270

342.849 _ 762.625 1.347.013 1.858.094 1.689.862 2.620.719

Em moeda nacional
BNDES - TJLP. 8,3 319.647 344511  833.273 1.058.936 1.152.920 1.403.447
BNDES - Fixo .. 4,3 16.654 76.020 92.674
FINAME 4.1 4.978 4.853 5.451 10.410 10.429 15.263
Nota de crédito a exportagao 13,4 83.507 46.770  630.742 942,665  714.249  989.435
Agéncia de fomento (FCO e FINEP) 4,5 665 414 2.472 1.944 3.137 2.358
425.451 _ 396.548 1.547.958 2.013.955 1.973.409 2.410.503
768.300 1.159.173 2.894.971 3.872.049 3.663.271 5.031.222
32.629 35.423 65.710 35.328 98.339 70.751
92.967 92.967
642.704 1.123.750 2.829.261 3.836.721 3.471.965 4.960.471
768.300 1.159.173 2.894.971 3.872.049 3.663.271 5.031.222

- RS .com.br _
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Consolidado

Circulante Nao circulante Total

Modalidade/finalidade Encargos anuais médios - % 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Em moeda estrangeira

BNDES - cesta de moedas...

Agéncia de fomento - Finnvera.

Bonds - USS .....ooviiiiiiiiceceee

Créditos de exportacao (pré-pagamento).

Créditos de exportagcdo (ACC/ACE) ......

6,4 62.307 53.038  409.594  304.091 471.901 357.129
52.210 173.244 225.454

56 11.154 1.547.708 1.825.189 1.816.385 1.836.343 3.364.093
2,8 190.707  457.523 3.518.474 2.425.260 3.709.181 2.882.783
0,6 263.120 _ 451.718 263.120 _ 451.718
527.288 2.562.197 5.753.257 4.718.980 6.280.545 7.281.177

Em moeda nacional

BNDES = TULP ..o 8,3 320.838  346.593  870.720 1.093.035 1.191.558 1.439.628
BNDES - FiXO ..oviiiiiiiiccicicsece s 4,3 16.654 76.020 92.674

FINAME ..o e 4.1 4.978 4.853 5.451 10.410 10.429 15.263
Nota de crédito & exportagéo....... . 13,4 83.507 46.770  630.742 942,665  714.249  989.435
Agéncia de fomento (FCO e FINEP) .........cccoiiiiiiiccccccccce 8,1 _12.124 11.948 24.940 35.646 37.064 47.594

438.101 410.164 1.607.873 2.081.756 2.045.974 2.491.920
965.389 2.972.361 7.361.130 6.800.736 8.326.519 9.773.097

Juros sobre financiamento ...........cooveiiiiiiei e 51.957 94.946 65.710 35.337 117.667 130.283
Financiamentos captados a curto prazo.. . 262.739  195.700 262.739 195.700
Financiamentos captados a longo Prazo...........ccccceevveeceneseeseneseeesennens 650.693 2.681.715 7.295.420 6.765.399 7.946.113 9.447.114

965.389 2.972.361 7.361.130 6.800.736 8.326.519 9.773.097

As taxas médias foram calculadas considerando a curva forward das taxas as quais as dividas sdo indexadas, ponderando-se pelo vencimento de cada parcela das mesmas e
incluindo os custos de emiss&do/contratagao das dividas quando aplicavel.

(b) Cronograma de vencimentos

No quadro a seguir, apresentamos o escalonamento dos vencimentos da parcela nao circulante da divida em 31 de dezembro de 2014:

Controladora

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Total

Em moeda estrangeira
BNDES - cesta de M0Edas............ccciiiiiiiiiiiiiiii i 44668 48.392 37.121 29.132 86.831 92.093 14.800 353.037
Créditos de exportagao (Pré-pagamento)..........ccueiruerririerieeerireeeeeeseeieeee st 166.775 237.564 589.637 993.976
211.443 48.392 274.685 618.769 86.831 _92.093 14.800 1.347.013

Em moeda nacional

BNDES = TULP ..ottt ettt 170.821 148.375 101.521 75.262 135.825 148.962 43.772 8.735  833.273
BNDES - Fixo 20.001 20.001 19.066 13.289 3.663 76.020
3.225 2.059 167 5.451
.. 85.408 240.375 218509 43.225 43.225 630.742
Agéncia de fomento (FCO e FINEP) 659 659 659 495 2.472

280.114 411.469 339.922 132.271 182.713 148.962 43.772 8.735 1.547.958
491.557 459.861 614.607 751.040 269.544 241.055 58.572 8.735 2.894.971

Consolidado
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 Total

Em moeda estrangeira
BNDES - cesta de moedas 44.668 58.613 52.452 42.874 99.779  96.409 14.799 409.594
Bonds - US$ 253.927 1.571.262 1.825.189
Créditos de exportagao (pré-pagamento)..........ccccvrerreereereeieeniennens 256.198 477.999 _ 815.233 1.493.783 _ 475.261 3.518.474
300.866 536.612 _ 867.685 1.536.657 _ 828.967 _96.409 14.799 1.571.262 5.753.257

Em moeda nacional

BNDES - TULP ..ot 171.589 156.281 112.538 84.783  142.884 150.136 43.772 8.737 870.720
BNDES - Fixo 20.001  20.001 19.066 13.290 3.662 76.020
FINAME 3.225 2.059 167 5.451
Nota de crédito @ exportagao...........cccecureviiiiiinicnieiiccciseeeee 85.408 240.375  218.509 43.225 43.225 630.742
Agéncia de fomento (FCO € FINEP) .......ccccoeoininiiiniieinieceeee 11.893 _11.893 659 495 24.940
292.116 430.609 _ 350.939 _ 141.793 _ 189.771 150.136 43.772 8.737 1.607.873

592.982 967.221 1.218.624 1.678.450 1.018.738 246.545 58.571 8.737 1.571.262 7.361.130

(c) Abertura por moeda e indexadores

Os empréstimos e financiamentos consolidados sao segregados pelas seguintes moedas:

Moedas

2014 2013
2.045.974 2.491.920
. 5.808.644 6.924.048
471.901 357.129
8.326.519 9.773.097

Délar norte-americano..
Cesta de moedas

Os empréstimos e financiamentos consolidados sao segregados pelos seguintes indexadores:

Indexadores

2014 2013
714.249  989.435

. 1.192.900 1.397.463
3.730.467 3.107.014
471.901 357.129
2.217.002 3.922.056
8.326.519 9.773.097
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Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado

(d) Cronograma de amortizacao dos custos de captacao
O quadro a seguir demonstra os efeitos anuais nas despesas financeiras decorrentes dos custos de captacéo na taxa efetiva de juros:
Controladora

2014
Descricao 2015 2016 2017 2018 2019 Total
Créditos de exportagéo (pré-pagamento) _747 747 _747 _747 _311 3.299
Consolidado
2014
Descricéo 2015 2016 2017 2018 2019 2020 em diante _ Total
BONAS = USS ... bbb 3.127 3.127 3.127 3.127 3.127 8.148 23.783
Créditos de exportacao (pré-pagamento) 4.202 4.292 4.292 4.292 2.499 1.620 21.287
7419 7.419 7.419 7.419 5.626 9.768 45.070

A capitalizacdo dos custos de transagéo aos empréstimos e financiamentos aumenta o custo médio efetivo da divida em 0,39% a.a.

(e) Movimentacao dos saldos contabeis

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013

No inicio do exercicio .
Captagdes
Juros apropriados
Variagédo cambial ...
Liquidagdo de principal.
Liquidagao de juros..........cccoeeeeeeerereenns JOR TSRS .
Amortizagao proporcional de custo de captagado na recompra parcial do Bo

5.031.222 4.984.463 9.773.097 10.767.955
614.308  809.613 4.382.345 1.279.414
275.008 249777 475780  575.877
. 261.339 325915  690.271 927.278
. (2.279.836) (1.095.009) (6.636.153) (3.320.157)
(247.935)  (249.502)  (491.173)  (602.112)

133233  113.759

nd:

Adigao de custo de captagéo.... (36.736)
Outras (*) 9.165 5.965 35.855 31.083
INO FIM GO BXEITICIO ...ttt etttk h ettt h s e bbb et bt eb e b e st eh e b e st e b et et b e eb e b e bt e b et e st e b et et et e et et e st snetenes 3.663.271 _5.031.222 _8.326.519 _9.773.097

(*) Inclui amortizagdo de custos de captagao.

(i) Créditos de exportacao (pré-pagamentos, ACC e ACE)

Em dezembro de 2014, a Companhia firmou um contrato de pré-pagamento de exportagdo com 11 bancos no montante de US$ 500 milhdes (equivalentes naquela data a R$
1.370.150), dos quais US$ 129.750 mil, com vencimentos até 2019 e taxa de juros de 1,30% ao ano acima da LIBOR trimestral, US$ 190.625 mil, com vencimentos até 2019 e
taxa de juros de 1,40% ao ano acima da LIBOR trimestral e US$ 179.625 mil, com vencimentos até 2020 e taxa de juros de 1,55% ao ano acima da LIBOR trimestral. Esta linha
foi utilizada para pagar antecipadamente dividas com custos mais elevados e com prazos menos atrativos.

Em dezembro de 2014, a Companhia firmou dois contratos de Adiantamento de Contrato de Exportacao (ACE) no montante total de US$ 70 milhes (equivalentes a R$ 182.490)
com vencimentos em 24 de dezembro de 2014 e 14 de janeiro de 2015 e taxa de juros de 0,18% ao ano. Os contratos foram liquidados nos respectivos vencimentos.

Durante o ano de 2014, a Companhia através de sua operagdo em conjunto Veracel, firmou contratos de Adiantamento de Contrato de Cambio (ACC) no montante total de US$
135 milhdes (equivalentes a R$ 316.277) com vencimentos entre julho de 2014 e junho de 2015, e taxas de juros fixa entre 0,87% e 0,98% ao ano. Em 31 de dezembro de 2014,
o saldo em aberto era de US$ 61 milhdes (equivalentes a R$ 161.763).

Em margo de 2014, a Companhia, através de sua controlada Fibria International Trade GMBH. firmou um contrato de crédito de exportagdo com quatro bancos estrangeiros, no
valor de US$ 200 milhdes (equivalentes naquela data a R$ 464.960) com pagamento de juros trimestrais de 1,75% ao ano acrescida da LIBOR 3M (podendo diminuir a 1,55% ao
ano , em caso da obtengdo da condicéo de Investment Grade) pelo prazo de cinco anos.

Em margo de 2014, Companhia, através de sua controlada Fibria International Trade GMBH., firmou um contrato de crédito de exportagdo, no valor de US$ 100 milhes
(equivalentes naquela data a R$ 232.480), com pagamento de juros trimestrais a taxa de 1,625% ao ano acrescida da LIBOR 3M, pelo prazo de cinco anos.

Em abril de 2013, a Companhia, através de sua controlada Fibria Trading International KFT. firmou um contrato de crédito de exportagdo com 3 bancos no montante de US$ 100
milhdes (equivalentes a R$ 201.540 na respectiva data), com vencimento até 2018 e taxa de juros inicial de 1,63% a.a. acima da LIBOR trimestral.

Em fevereiro de 2012, a Companbhia, através de sua operagéo em conjunto Veracel, captou uma linha de Pré-Pagamento de Exportagao no valor de US$ 33 milhdes (equivalentes
a R$ 56.694) com pagamento de juros semestrais a taxa de 5% ao ano acima da LIBOR e amortizagao do principal em parcela Unica com vencimento para 2017.

Em maio de 2011, a Companhia captou uma linha de pré-pagamento de exportagdo com 11 bancos estrangeiros, no valor de US$ 300 milhdes (equivalentes a R$ 488.850 na
respectiva data) com pagamento de juros trimestrais a taxa de 1,80% ao ano acima da LIBOR (podendo diminuir a 1,60% ao ano, em caso da obtencao da condi¢ao de /nvestment
Grade) pelo prazo de oito anos.

Em setembro de 2010, a Companhia, através de sua controladora Fibria International Trade GMBH., firmou um contrato de crédito de exportagdo com 11 bancos no montante de
US$ 800 milhdes (equivalentes naquela data a R$ 1.355.360) com vencimentos até 2018 e taxa de juros inicial de 2,755% ao ano acima da LIBOR trimestral, podendo ser reduzida
até 2,3%, conforme desalavancagem e o rating da Companhia. Os créditos estdo garantidos por contratos de exportacao e os vencimentos das parcelas sdo coincidentes com os
embarques. Esta linha foi utilizada para pagar antecipadamente dividas com custos mais elevados e com prazos menos atrativos. Em marco de 2011, a Companhia liquidou
antecipadamente o valor de US$ 600 milhdes (equivalentes naquela data a R$ 992.760), com recursos oriundos da venda da CONPACEL e da captagao do Bond Fibria 2021. Em
dezembro de 2014, a Companhia liquidou antecipadamente o saldo do contrato no valor de US$ 191 milhdes (equivalentes a R$ 506.827), com recursos oriundos da captagao do
PPE Sindicato US$ 500 milhdes.

Em setembro de 2010, a Companhia firmou um contrato de crédito de exportacéo bilateral no montante de US$ 250 milhdes (equivalentes naquela data a R$ 423.550) com
vencimentos até 2020 e taxa de juros de 2,55% ao ano acima da LIBOR semestral. Os créditos estdo garantidos por contratos de exportacdo e os vencimentos das parcelas sao
coincidentes com os embarques. Essa linha foi utilizada para pagar antecipadamente dividas com custos mais elevados e com prazos menos atrativos. Em dezembro de 2014, a
Companhia liquidou integralmente e antecipadamente o montante de US$ 250 milhdes (equivalentes a R$ 662.150).

(ii) Empréstimo - VOTO IV (Bonds)

Em junho de 2005, a Votorantim Overseas Trading Operations Limited IV (VOTO 1V), operagao em conjunto com a Votorantim Participagdes, captou no mercado internacional US$
400 milhdes (equivalentes naquela data a R$ 955.000) com vencimento em junho de 2020 e taxa anual de 7,75%. A Companhia recebeu 50% do total captado, ou seja, US$ 200
milhdes equivalentes naquela data a R$ 477.000.

Em 2013 a Companhia amortizou antecipadamente um montante de US$ 42 milhdes (equivalentes naquela data a R$ 93.034). Essa operagdo gerou uma despesa no montante
de R$ 13.496, registrada no resultado financeiro, representada por R$ 12.341 relativos ao prémio pago e R$ 1.155 relativos a amortizagao proporcional do custo de transagéo
originado na recompra desse Bond.

Durante o ano de 2014, a Companhia recomprou, o montante de US$ 61 milhdes (equivalentes a R$ 137.837), relativo ao Bond VOTO |V, emitidos pela subsidiaria VOTO IV, com
vencimento original em junho de 2020. Essa operagdo gerou uma despesa no montante de R$ 33.169, registrada no resultado financeiro, representada por R$ 30.137 relativos ao
prémio pago aos detentores dos referidos titulos que aderiram a oferta e R$ 3.032 relativos a amortizagdo proporcional do custo de transagao originado na emissdo desse Bond.
Com esta operagéo, o saldo de principal em aberto desse Bond passou a ser de US$ 97 milhdes em 31 de dezembro de 2014 (equivalentes a R$ 257.266).

(iii) Empréstimos - Bonds

Fibria 2024

Em maio de 2014, a Companhia através de sua subsidiaria Fibria Overseas Finance Ltd., finalizou a nova emissao de titulos de divida com vencimento para 2024 (Bond Fibria
2024), a taxa de juros fixa de 5,25% a.a. e montante de US$ 600 milhdes (equivalentes a R$ 1.329.840). Os recursos oriundos da emissdo do Bond foram recebidos em maio de
2014 e parte do recurso foi destinado para o pagamento do Bond “Fibria 2021”.

- RS .com.br _
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Fibria 2021

Em margo de 2011, a Companhia, por intermédio da sua subsidiaria internacional Fibria Overseas Finance Ltd. captou no mercado internacional US$ 750 milhdes (“Fibria 2021”,
equivalentes naquela data a R$ 1.240.875) com vencimento em dez anos e opg¢ao de recompra a partir de 2016, com pagamento de juros semestrais e taxa de 6,75% ao ano.
Durante o ano de 2013, a Companhia recomprou e cancelou, com recursos proprios, o montante de US$ 189 milhdes (equivalentes a R$ 411.013) do Bond “Fibria 2021”. Essa
operagao gerou uma despesa no montante de R$ 34.647, registrada no resultado financeiro, representada por R$ 30.959 relativos ao prémio pago aos detentores dos referidos
titulos que aderiram a oferta e R$ 3.688 relativos a amortizagao proporcional do custo de transagéo originado desse Bond.

Durante o ano de 2014, a Companhia recomprou e cancelou, com recursos proprios 100% dos titulos em aberto relativo ao Bond “Fibria 2021”, no montante de US$ 561 milhdes
(equivalentes a R$ 1.290.229). Essa operagéo gerou uma despesa no montante de R$ 160.449, registrada no resultado financeiro, representada por R$ 149.999 relativos ao
prémio pago aos detentores dos referidos titulos que aderiram a oferta e R$ 10.450 relativos a amortizagdo do custo de transagao desses Bonds.

Fibria 2020 e Fibria 2019

Em outubro de 2009, a Companhia por intermédio da sua subsidiaria internacional Fibria Overseas Finance Ltd. captou no mercado internacional US$ 1 bilhdo (“Fibria 20197,
equivalentes a R$ 1.744.000) com vencimento em dez anos com pagamento de juros semestrais e taxa de 9,25% ao ano. Em maio de 2010, a Companhia anunciou a oferta de
troca do Fibria 2019, por meio da reabertura do Fibria 2020, visando adequar a curva de juros e melhorar a liquidez dos papeis, além de flexibilizar as clausulas de covenants para
a nova realidade da Companhia. A adesao a oferta de troca foi de 94%.

Em maio de 2010, a Companhia por intermédio da sua subsididria internacional Fibria Overseas Finance Ltd. captou no mercado internacional US$ 750 milhdes (“Fibria 20207,
equivalentes a R$ 1.339.650) com vencimento em dez anos e opgao de recompra a partir de 2015, com pagamento de juros semestrais e taxa de 7,50% ao ano.

Em julho de 2012, a Companhia amortizou antecipadamente, com recursos préprios, mediante realizagao de oferta publica de agdes, o montante de US$ 514 milhdes (equivalentes
a R$ 1.044.698) referente a recompra do Bond “Fibria 2020” captado em maio de 2010. Essa operagéo gerou uma despesa no montante de R$ 150.917, registrada no resultado
financeiro, representada por R$ 62.158 relativos aos prémios pagos aos detentores dos referidos titulos que aderiram a oferta e R$ 88.759 relativos a amortizagdo proporcional
do custo de transagao originado na emissao desse Bond.

Durante o ano de 2013, a Companhia recomprou e cancelou, com recursos proprios, o montante de US$ 666 milhdes (equivalentes a R$ 1.347.142) do Bond “Fibria 2020”. Essa
operagao gerou uma despesa no montante de R$ 302.152, registrada no resultado financeiro, representada por R$ 193.236 relativos ao prémio pago aos detentores dos referidos
titulos que aderiram a oferta e R$ 108.916 relativos a amortizagé@o proporcional do custo de transagao originado na troca desse Bond.

Em 26 de margo de 2014, a Companhia recomprou e cancelou, com recursos proprios, o montante de US$ 690 milhdes (equivalentes a R$ 1.595.706), relativo ao saldo
remanescente do Bond “Fibria 2020”. Essa operagdo gerou uma despesa no montante de R$ 299.768, registrada no resultado financeiro, conforme préatica contabil da Companhia,
representada por R$ 179.809 relativos ao prémio pago aos detentores dos referidos titulos que aderiram a oferta e R$ 119.959 relativos a amortizagéo do custo de transagao
originado na emissao desse Bond.

Em outubro de 2014, a Companhia recomprou e cancelou, com recursos proprios 100% dos titulos em aberto relativo ao Bond “Fibria 2019”, no montante de US$ 63 milhdes
(equivalentes a R$ 152.521), com vencimento original em outubro de 2019, e taxa de juros de 9,25% a.a. Essa operagdo gerou uma despesa no montante de R$ 7.054 relativos
ao prémio pago aos detentores dos referidos titulos.

(iv) BNDES

Em 31 de dezembro de 2014, considerados os contratos em vigor desde 2005, o saldo remanescente dos empréstimos da Fibria com o BNDES é de R$ 1.756.133, sendo R$
1.191.558 indexado a taxa de juros de longo prazo (TJLP), R$ 92.674 pré-fixado e R$ 471.901 a uma Cesta de Moeda.

Em 31 de dezembro de 2014, consolidamos proporcionalmente os saldos contabeis de empréstimos e financiamentos da Veracel Celulose, representados por contratos com o
BNDES. O montante total de principal é de R$ 94.771 com prazo de amortizagdo no periodo de 2014 a 2021, sujeito a juros que variam entre TILP + 1,8% a 3,3% ao ano e
UMBNDES + 1,8% ao ano.

Em 2014, foram firmados 4 contratos utilizando o limite de crédito de R$ 1,7 bilhdes definido em 2011, nos valores de R$ 25.600 (financiamento dos investimentos industriais), R$
27.300 (financiamento para projetos em inovagao tecnoldgica), R$ 24.900 (aquisicdo de caminhdes e semireboques) e R$ 5.500 (projetos sociais). Em 2013 os montantes relativos
a esses contratos eram nos valores de R$ 499,3 milhdes (financiamento de projetos florestais), R$ 49,9 milhdes (financiamento dos investimentos industriais), R$ 30,7 milhdes
(financiamento dos projetos em inovacao tecnoldgica) e R$ 167,8 milhdes (financiamento para a restauracgéo florestal de areas de preservagao). O total liberado em 2014 foi de
R$ 282.600 (R$ 267.427 em 2013).

Em 31 de dezembro de 2013, considerados os contratos em vigor desde 2005, o saldo remanescente dos empréstimos da Fibria com o BNDES era de R$ 1,797 bilhao, sendo R$
1,440 bilhdo indexado a taxa de juros de longo prazo (TJLP) e R$ 357 milhdes a uma Cesta de Moeda.

No primeiro semestre de 2009, um novo financiamento no valor de R$ 673.294 foi aprovado, com juros variando entre TJLP acrescidos de 0% a 4,41% e UMBNDES + 2,21% ao
ano, com vencimento final até julho de 2017. Desse financiamento, 93% do montante foi liberado para a Companhia e o saldo remanescente nao sera utilizado. A UMBNDES é um
indice que contempla a variagdo cambial de uma cesta de moedas, predominantemente do délar norte-americano.

No segundo semestre de 2008, um novo financiamento com o BNDES de R$ 540.000 foi aprovado, indexados pela TJLP acrescida de 1,36% a 1,76% e UMBNDES acrescida de
2,45% ao ano, com vencimento final até abril de 2015. Desse financiamento, 62% do montante foi liberado para a Companhia e o saldo remanescente ndo sera utilizado.

Em novembro de 2006, também foi celebrado um contrato de financiamento com o BNDES no montante de R$ 596 milhGes, no qual encontrava-se liberado 99% do valor em 31
de dezembro de 2013, indexados a TJLP variando entre 0% e 2,9% ao ano e UMBNDES acrescida de 1,4% a 2,4% ao ano, com prazo de amortiza¢ao no periodo de 2009 a 2016.
Em 2005, foram assinados trés contratos junto ao BNDES nos meses de dezembro, agosto e maio. No contrato assinado em dezembro a liberagéo total de recursos foi de R$
139.284, com prazo de amortizacdo no periodo de 2007 a 2016, sujeito a juros variando entre TJLP + zero a 4,5% ao ano e UMBNDES + 2,0% a 3,0% ao ano. No contrato de
agosto a liberagao foi de R$ 55.222, parte indexada a TJLP acrescida de 3,5% a 4,5% e parte indexada a UMBNDES acrescida de 3% ao ano. O vencimento final desse contrato
serd em 2015. No contrato de maio, a liberagéo foi de R$ 99.109, sendo parte indexada a TJLP acrescida de 4,5% ao ano e parte indexada pela UMBNDES acrescida de 4,5% ao
ano. O principal tem vencimento final em 2015.

Como principal garantia aos pagamentos destes financiamentos, foram dadas as plantas de celulose localizadas nas unidades de Jacarei - SP e Trés Lagoas - MS.

(v) Nota de Crédito a Exportacao (NCE)

Em junho de 2013, a Companhia contratou com o Banco do Brasil uma nota de crédito a exportagdo no montante de R$ 497.745, com vencimento final em 2018 e custo de
105,85% do CDI. Esta operagédo também esté vinculada a um swap com objetivo de troca de moeda real para délar norte-americano e alteragdo da taxa flutuante para fixa, sendo
o custo final de 4,16% a.a., acrescido da variagao cambial.

Em setembro de 2012, a Companhia captou uma linha de Nota de Crédito a Exportagao no valor de R$ 172.899 com pagamento de juros semestrais a taxa de 100% do CDI e
amortizagdo do principal em quatro parcelas anuais que vencem a partir de 2017. Esta operacéo esta vinculada a um swap com objetivo de troca de moeda real para délar norte-
americano e alteragao da taxa flutuante para fixa, sendo o custo final de 4,90% a.a., acrescido da variagdo cambial.

Em setembro de 2010, a Companhia contratou uma nota de crédito a exportagdo no montante de R$ 427.500, com vencimento final em 2018 e custo de 100% do CDI mais 1,85%
a.a. Esta operagéo esta vinculada a um swap com o objetivo de troca da moeda real para délar e alteragéo da taxa flutuante para fixa, sendo o custo final de 5,45% a.a., acrescido
da variagao cambial. Em junho de 2013, a Companhia amortizou antecipadamente o montante de R$ 205.924, (40% do saldo da divida) da NCE com o Banco Safra, obtendo uma
redugao no custo da divida remanescente de 100% do CDI mais 1,85% a.a. para 100% do CDI mais 0,85% a.a., vencimento final em 2018. Em dezembro de 2014, a Companhia
liquidou antecipadamente 100% do saldo do contrato, no montante de R$ 326.134.

(vi) Agéncia de fomento (Finnvera)

Em setembro de 2009, a Companhia contratou empréstimo no montante de € 125 milhdes com a Finnvera (agéncia Finlandesa de fomento destinado a empresas comprovadamente
comprometidas com sustentabilidade), cujo prazo total é de 8,5 anos e o custo indexado a LIBOR seis meses + 3,325% ao ano.

Em fevereiro de 2014, a Companhia liquidou antecipadamente, com recursos proprios, o montante de US$ 96 milhdes (equivalentes a R$ 233.996). Essa operagéo gerou uma
despesa no montante de R$ 3.540, registrada no resultado financeiro, relativos a amortizagéo do custo de transagéo originado na contratagéo dessa divida.

(vii) Agéncia de fomento Fundo Constitucional de Financiamento do Centro-Oeste (FCO)

Em dezembro de 2009, a Companhia captou R$ 73.000 com o Banco do Brasil, por meio de sua subsidiaria Fibria-MS, com vencimento final em dezembro de 2017, caréncia de
seis meses, pagamento de principal e juros mensais e taxa de 8,5% ao ano.

- RS .com.br —



FIBRIA CELULOSE S.A. | CNPJn°60.643.228/0001-21

o

Demonstracoes

Financeiras 20 1 4

Dow » = J)risns ks
B Bl —ssEm @R SI002 ®

INOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRA! AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014

Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado

(viii) Clausulas contratuais covenants

Certos financiamentos da Companhia e suas controladas tém clausulas que determinam niveis maximos de endividamento e alavancagem, bem como niveis minimos de cobertura
de juros a vencer.

Covenants

Os covenants financeiros das dividas da Companhia s&o calculados com base nos dados financeiros consolidados convertidos para o délar norte-americano.Os covenants
especificam que o indice de endividamento (divida liquida sobre LAJIDA ajustado, conforme definido na Nota 4.2.2) nao pode exceder 4,5 vezes.

Os covenants acordados nos contratos firmados com os bancos foram cumpridos pela Companhia em 31 de dezembro de 2014.

Estes mesmos contratos incluem como principais eventos de default:

*  nao pagamento, em tempo habil, do principal ou juros devidos;

* inexatidao de qualquer declaragéo, garantia ou certificagao prestada;

* inadimplemento cruzado (cross-defaulf) e inadimplemento de julgamento cruzado (cross-judgment default), sujeito a um valor acordado;

*  sujeicdo a certos periodos de resolucdo em caso de violagdo de obrigagdes previstas nos contratos;

e ocorréncia de certos eventos de faléncia ou insolvéncia da Companhia, de suas principais subsididrias ou da Veracel.

(ix) Garantias de empréstimos e financiamentos

Conforme mencionado anteriormente na andlise dos contratos de empréstimos e financiamentos, em 31 de dezembro de 2014, certos empréstimos e financiamentos estao
garantidos por bens do ativo imobilizado, representados substancialmente, pela planta fabril de Trés Lagoas (MS), Jacarei (SP) e Aracruz (ES). O valor liquido contabil destes ativos
é de R$ 6.541.124 (31 de dezembro de 2013 - R$ 6.966.056), suficientes para a cobertura dos respectivos empréstimos.

(x) Linhas de créditos nao utilizadas

Em 2014, a Companhia obteve duas linhas de crédito rotativo (revolving credit facility) em moeda nacional com o Banco Bradesco e o Banco Itad, no valor total de R$ 300 milhdes
e R$ 250 milhdes, respectivamente, com prazo de disponibilidade de quatro anos e custo de 100% do CDI mais 2,1% a.a. quando utilizada. No periodo de néo utilizagao, a
Companhia pagara trimestralmente e mensalmente uma comissao em reais de 0,35% a.a. e 0,33% a.a., respectivamente. A Companhia ainda néo utilizou essa linha de crédito. O
valor relativo a essa comissao esta registrado no passivo circulante na rubrica “Demais contas a pagar”.

Em margo de 2014, a Companhia, através de sua controlada Fibria International Trade GMBH., obteve uma linha de crédito rotativo (revolving credit facility) com sete bancos
estrangeiros, no valor total de US$ 280 milhdes com prazo de disponibilidade de quatro anos e custo pago trimestralmente de 1,55% a.a. a 1,70% a.a. acrescida da LIBOR 3M
quando utilizada. No periodo de nao utilizagdo, a Companhia pagara trimestralmente o equivalente a 35% do spread acordado. A Companhia ainda nédo utilizou essa linha de
crédito. O valor relativo a essa comissao esta registrado no passivo circulante na rubrica “Demais contas a pagar”.

Em abril de 2013, a Companhia obteve uma linha de crédito rotativo (stand by facility) bilateral, no valor de R$ 300 milhdes com prazo de disponibilidade de cinco anos e custo
semestral de CDI acrescido de 1,50% a.a. quando utilizada. No periodo de ndo utilizacdo, a Companhia pagara trimestralmente o equivalente a 0,50% a.a. A Companhia ainda ndo
utilizou os créditos.

Em maio de 2011, a Companhia, por intermédio de sua subsidiaria internacional Fibria Trading International Kft. obteve uma linha de crédito rotativo (revolving credit facility) com
onze bancos estrangeiros, no valor total de US$ 500 milhdes com prazo de disponibilidade de quatro anos e custo pago trimestralmente de LIBOR trés meses acrescida de 1,40%
a.a.a 1,70% a.a. quando utilizada. No periodo de néo utilizagdo, a Companhia pagara trimestralmente o equivalente a 35% do spread acordado. Em margo de 2014, a Companhia
efetuou o cancelamento desta linha de credito rotativo.

Os valores pagos pela Companhia relativos as linhas de créditos ndo utilizadas até 31 de dezembro de 2014 foi de R$ 5.493.

PYH CONTINGENCIAS

A Companhia e suas controladas sao partes envolvidas em processos trabalhistas, civeis e tributarios que se encontram em instancias diversas. As provisdes para contingéncias,
constituidas para fazer face a potenciais perdas decorrentes dos processos em curso, séo estabelecidas e atualizadas com base na avaliacdo da Administragdo, fundamentada
na opinido de seus assessores legais.

Um sumario das provisdes constituidas e depdsitos judiciais efetuados é apresentado como segue:

Controladora
2014 2013
Depdsitos judiciais Provisdo Provisao liquida Depdsitos judiciais Provisdo Provisao liquida

Natureza dos processos

Tributarios 88.858 100.604 11.746 86.921 102.756 15.835
Trabalhistas 39.480 114.445 74.965 40.869 109.611 68.742
CIVBIS ..ttt ettt 10.262 13.010 2.748 9.294 11.839 2.545
138.600 _228.059 89.459 137.084 _224.206 87.122

- Consolidado

2014 2013

Depdsitos judiciais Provisao Provisao liquida Depdsitos judiciais Provisdo Provisao liquida
Natureza dos processos

Tributérios 88.858 100.604 11.746 86.921 102.906 15.985
Trabalhistas 52.304 174179 121.875 55.250 152.442 97.192
Civeis 16.400 _ 27.361 10.961 9.503 _ 25.164 15.661

157.562 _302.144 144.582 151.674 _280.512 128.838

A Companhia esta envolvida em outros processos tributérios e civeis surgidos no curso normal dos seus negécios, os quais, na opinido da Administragdo e de seus assessores
legais, tém expectativa de perda classificada como possivel. Consequentemente, nenhuma provisao foi constituida para fazer face ao possivel desfecho desfavoravel destes. Os
montantes desses processos, em 31 de dezembro de 2014, s&o: tributdrio R$ 5.470.144 (ver item (b) a seguir) e civeis R$ 1.234.542.

Segue um demonstrativo da movimentagao da provisdo para contingéncias:

___Controladora _____Consolidado
2014 2013 2014 2013
224206  240.097 280.512 282.827
. (6.150) (18.416) (7.280) (18.489)
. (26.303) (103.400) (37.458) (106.714)
Entrada de novos processos . 4.316 49.009 17.728 60.633
Atualizagdo monetdria........ . _31.990 56.916 _48.647 62.255
Montante provisionado ............cccccviriiiiiiiii e 228.059 _224.206 302.144 _280.512

(a) Comentarios sobre os passivos contingentes tributarios com probabilidade de perda provavel
Os processos tributarios com probabilidade de perda provavel estdo representados por discussdes relacionadas a tributos federais, estaduais e municipais, para os quais,
substancialmente, existem depésitos judiciais como garantia, ndo existindo portanto, exposi¢ao material relevante para a Companhia.
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(b) Comentarios sobre passivos contingentes tributarios com probabilidade de perda possivel
Montante estimado

Incentivos fiscais - (ADENE) (i) 110.596
IRPJ/CSLL - homologacao parcial (ii) 176.360
TRPUICSLL = NEWAIK ([11).. vttt bbb bbb b0 bbb bbb 0o b b4 bE e 4 bbb e e bbb e b e b e b b e b b e b e b e bbb 237.410
Auto de infragéo - IRPJ/CSLL permuta de ativos industriais e florestais (iv) 1.971.497
Auto de infragao - IRPJ/CSLL - Fibria Trading International (v) 302.993
Auto de infragdo - IRPJ/CSLL - Fibria Trading International Il (vi).. 288.940
Auto de infragéo - IRPJ/CSLL - Fibria Overseas Holding (vii). 72.931
Demais processos tributarios (a) (Viii) ........ccoceveverieiniciinnnnne 2.309.417
Total de passivos contingentes com probabilidade de perda possivel.... 5.470.144

(a) Inclui o montante de R$ 95.170 relativo a Veracel.

(i) Incentivos fiscais - Agéncia de Desenvolvimento do Nordeste (ADENE)

A Companhia, em dezembro de 2002, pleiteou e teve reconhecido pela Secretaria da Receita Federal (SRF) sob a condigdo de realizar novos investimentos em suas unidades
localizadas na area de abrangéncia da ADENE, o direito de usufruir do beneficio da redugédo do IRPJ e adicionais néo restituiveis apurados sobre o lucro da exploracéo para as
fabricas A e B (periodo de 2003 a 2013) e fabrica C (periodo de 2003 a 2012), todas da unidade Aracruz, depois de ter aprovado com a SUDENE os devidos laudos constitutivos.
Em janeiro de 2004, a Companhia recebeu Oficio do inventariante extrajudicial da extinta Superintendéncia do Desenvolvimento do Nordeste (SUDENE), informando que o direito
a fruigao do beneficio anteriormente concedido foi julgado improcedente, de forma que providenciaria a sua revogagao.

Em virtude do cancelamento do beneficio, foi lavrado auto de infragcdo pela SRF em dezembro de 2005, por meio do qual sdo exigidos os valores relativos ao incentivo fiscal até
entao usufruido. Apés discussao administrativa, o auto de infragao foi julgado parcialmente procedente no sentido de reconhecer o direito da Companhia de usufruir do incentivo
fiscal devido até o ano de 2003.

A Administracdo da Companhia, assessorada por seus consultores juridicos, acredita que a decisdo de cancelamento dos referidos beneficios fiscais € equivocada e ndo deve
prevalecer, seja com respeito aos beneficios ja usufruidos, seja em relagdo ao prazo ainda por decorrer, motivo pelo qual prossegue com a discussao na esfera judicial.

(i) IRPJ/CSLL - homologagao parcial

A Companhia deu entrada em processo de compensagao de créditos oriundos de saldo negativo de 1997, com valores devidos a Secretaria da Receita Federal do Brasil (SRFB).
A homologou apenas R$ 83 milhdes, gerando um débito de R$ 51 milhdes que, atualizados em 31 de dezembro de 2014 totaliza R$ 176.360. A Companhia apresentou
manifestacdo de inconformidade tempestivamente, obtendo deciséo parcialmente procedente.

(iii) IRPJ/CSLL - Newark

Em dezembro de 2007 e 2010 foram lavrados dois autos de infragdo exigindo o recolhimento de IRPJ e CSLL sobre o resultado da controlada Newark reconhecido na Fibria por
equivaléncia patrimonial. No entanto, este resultado, que foi considerado como sendo da controlada Newark, refere-se a distribuicdo de dividendos de uma empresa brasileira, logo
tal valor ja foi tributado no Brasil. Atualmente o valor dos dois autos de infragéo atualizados totaliza R$ 237 milhGes. Com base na opinido dos advogados internos e externos, a
probabilidade de perda em relagao ao primeiro auto de infragao (dezembro de 2007 - R$ 127 milhdes) é remota e em relagdo ao segundo (dezembro de 2010 - R$ 110 milhdes)
é possivel.

(iv) Auto de infragd@o - IRPJ/CSLL - permuta de ativos industriais e florestais

Em dezembro de 2012 a Companhia recebeu autuagéo fiscal referente a imposto de renda e contribui¢do social no valor total de R$ 1.666 milhdes, sendo R$ 556 milhdes de
principal e R$ 1.110 milhdes de multa e juros. A autoridade fiscal questiona um suposto ganho de capital em fevereiro de 2007 na qual a Fibria celebrou um acordo com a
International Paper, cujo objeto foi a permuta de ativos industriais e florestais. Em 9 de janeiro de 2013 a Companhia protocolou defesa administrativa.

Em 13 de novembro de 2013 foi proferida decisdo pela Delegacia Regional de Julgamento-DRJ de Brasilia - Distrito Federal, julgando procedente o recurso apresentado pela
Companhia. Atualmente aguarda-se julgamento do recurso de oficio apresentado pela Receita Federal. Com base na opinido dos consultores juridicos internos e externos da
Companhia a probabilidade de perda foi classificada como possivel.

(v) Auto de infragéo - IRPJ/CSLL - Fibria Trading International

Em outubro de 2013 a Companhia recebeu um Auto de Infragao exigindo o recolhimento do IRPJ e CSLL sobre o resultado da empresa Fibria Trading International, referente ao
periodo de 2010, reconhecido na Companhia por equivaléncia patrimonial. A Companhia obteve decisao favoravel em primeira instancia administrativa, sujeita a recurso.

(vi) Auto de infragdo - IRPJ/CSLL - Fibria Trading International Ltd Il

Em junho de 2014, a Companhia recebeu o Auto de Infracdo exigindo o recolhimento do IRPJ e CSLL sobre o resultado da empresa Fibria Trading International, proporcional a
participagdo da antiga subsidiaria Normus (incorporada pela Companhia em junho de 2013), referente ao periodo de 2010, reconhecido por equivaléncia patrimonial. Para esta
autuacéao, a Receita Federal do Brasil nao considerou os prejuizos apurados em periodos anteriores, de forma que, no més de julho de 2014, a Fibria apresentou impugnacao.
(vii) Auto de infragdo - IRPJ/CSLL - Fibria Overseas Holding

Em outubro de 2014, a Companhia recebeu o Auto de Infragao exigindo o recolhimento do IRPJ e CSLL sobre o resultado da empresa Fibria Overseas Holding, proporcional a
participagdo da antiga subsidiaria Normus (incorporada pela Companhia em junho de 2013), referente ao periodo de 2009. Como a Companhia auferiu prejuizo no ano de 2009 a
fiscalizagdo glosou o Prejuizo Fiscal e a Base Negativa de CSLL, entretanto, para esta autuacédo a Receita Federal do Brasil ndo considerou que o periodo fiscalizado e autuado
foi incluido no Programa de Parcelamento Especial da Lei 12.865/2013, de forma que, no més de novembro de 2014, a Fibria apresentou impugnagao.

(viii) Demais processos tributarios com probabilidade de perda possivel

Além dos processos tributarios com probabilidade de perda possivel mencionados anteriormente, a Companhia apresenta outros 600 processos com valores individuais inferiores
a R$ 100 milhdes, os quais totalizam R$ 2.309.417 com valor médio unitario de R$ 3,8 milhdes.

(c) Comentarios relevantes sobre os processos trabalhistas/civeis

A Companhia tem aproximadamente 5.612 processos trabalhistas movidos por ex-empregados, terceiros e sindicatos, cujos pleitos consistem em sua maioria em pagamento de
verbas rescisérias, adicionais por insalubridade e periculosidade, horas extras, horas in itinere, indenizagdes por danos materiais e morais, pagamento de diferengas de expurgos
inflacionarios sobre multa de 40% do FGTS, bem como 1.176 agdes civeis, das quais a maioria consiste em pedidos de indenizagao de ex-funcionarios ou terceiros, por supostas
doengas ocupacionais e acidentes de trabalho, agdes de cobranga e habilitagdes de crédito em faléncia ajuizadas pela Companhia, ressarcimento de recursos financeiros movidas
contra produtores rurais inadimplentes e agdes possessorias ajuizadas com o objetivo de proteger o patriménio imobiliario da Companhia. A Companhia tem apédlice de seguro -
responsabilidade civil geral que cobre, nos limites fixados na apdlice, eventuais condenagoes a titulo de danos materiais referentes aos pedidos de indenizagao na esfera civel.
(i) Processos civeis com probabilidade de perda possivel

Em junho de 2012 foi ajuizada Acé&o Civil Publica pelo Ministério Publico Federal, objetivando, em sede liminar, que fosse determinado & Companhia que se abstenha de trafegar
em qualquer rodovia federal com excesso de peso e causar danos as rodovias federais, ao meio ambiente e a ordem econémica. O valor atualizado em 31 de dezembro de 2014
de R$ 1.042.376. A Companhia apresentou recurso a deciséo liminar que a impedia de trafegar em rodovias federais com suposto excesso de peso, no que obteve éxito, bem como
apresentou defesa com relagéo aos demais pontos pleiteados na agéo. O processo encontra-se em fase inicial.

(d) Comentarios relevantes sobre os processos tributarios

(i) Programa BEFIEX

Em margo de 2014, a Companhia protocolou, pedido de habilitacdo de crédito, decorrente de decisdo judicial transitada em julgado em outubro de 2013, referente ao Crédito-
Prémio de IPI, relacionado as exportagdes realizadas durante a vigéncia do Programa BEFIEX, no periodo compreendido entre dezembro de 1993 e maio de 1997.

O crédito-prémio de IPI era um beneficio fiscal-financeiro destinado as empresas exportadoras, instituido como forma de ressarcimento pago na aquisicdo de matérias-primas.
Numerosas discussdes judiciais ocorreram acerca da data do término do beneficio.

Em 2 de junho de 2014, a Companhia obteve da Receita Federal do Brasil a aprovagdo para uso do crédito no valor de R$ 860.764 (R$ 568.104, liquido dos efeitos fiscais),
referente ao Crédito-Prémio de IPI das exportagdes realizadas durante a vigéncia do Programa BEFIEX.

O crédito foi reconhecido pela Companhia como um ativo na rubrica “Impostos a recuperar” e a crédito no resultado na conta “Outras receitas operacionais” e sera utilizado para
compensar pagamentos de tributos federais.

- RS .com.br _
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Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado

(e) Depositos judiciais remanescentes (consolidado)

A Companhia possui em 31 de dezembro de 2014 R$ 135.640 (R$ 106.060 em 31 de dezembro de 2013) depositados judicialmente em processos classificados pelos assessores
juridicos externos como de perda remota ou possivel, portanto, sem respectiva provisdo para contingéncias. Os processos referem-se a PIS, COFINS, IRPJ e questionamentos
relativos as contribuicdes destinadas ao INSS, dentre outros de menor valor. Os depdsitos também incluem R$ 41.084 relativo ao saldo credor do REFIS (Nota 25).

PEA PROGRAMA DE RECUPERACAO FISCAL (REFIS)

(a) Lei 12.865/13 e MP 627/13 - Lucros no exterior

Em 2013, foi instituido o programa de parcelamento de débitos oriundos de autos de infragdo decorrente da tributagdo no Brasil de lucros apurados no exterior por companhias
controladas por empresas brasileiras ou coligadas a estas.

A Companhia decidiu, em 25 de novembro de 2013, aderir ao referido programa para os débitos oriundos dos autos de infracéo recebidos pela sua antiga controlada Normus,
(Nota 24 (b)(i)), com o abatimento de 30% do principal mediante a utilizagcdo de créditos de prejuizo fiscal e base negativa da contribuigao social sobre o lucro liquido, e redugédo
de multas, dos juros de mora e do encargo legal.

A ades@o ao REFIS requereu a Companhia o pagamento de R$ 560.453, dos quais R$ 392.317 com desembolso de caixa em 27 de novembro de 2013 e R$ 168.136 mediante a
utilizac@o de créditos de prejuizo fiscal e base negativa da contribui¢ao social sobre o lucro liquido .

(b) Lei 11.941/09 - Programa de Recuperacao Fiscal

Em novembro de 2009, a Companhia aderiu ao Programa de Recuperagao Fiscal e em 28 de junho de 2011, efetuou a consolidagdo dos débitos no Programa de Recuperagao
Fiscal, cumprindo de fato todas as formalidades previstas na legislag&o.

Em funcéo do direito legal de compensagéo dos depdsitos judiciais relacionados aos passivos, foi determinado que os depdsitos judiciais foram superiores ao passivo remanescente
apos as redugdes legais e, o saldo credor remanescente, atualizado até 31 de dezembro de 2014, é de R$ 41.084 e foi classificado no ativo nédo circulante, na rubrica “Depdsitos
judiciais”.

BTN comPROMISSOS DE LONGO PRAZO

Contratos de Take or Pay

A Companbhia firmou contratos de longo prazo de Take or Pay com fornecedores de energia, transporte, éleo diesel, produtos quimicos e gas natural por um periodo médio de
aproximadamente 10 anos. Os contratos preveem clausulas de resciséo e suspenséo de fornecimento por motivos de descumprimento de obrigagdes essenciais. Geralmente, a
Companhia compra o minimo acordado contratualmente e por essa razdo nao existem passivos registrados em 31 de dezembro de 2014. As obrigagdes contratuais assumidas
em 31 de dezembro de 2014 representam R$ 202.361 por ano (R$ 228.057 em 31 de dezembro de 2013).

EZA PATRIMONIO LiQUIDO

(a) Capital social

A Companhia estd autorizada a aumentar o seu capital social até o limite de 150.000.000 agdes ordinarias, mediante deliberagao do Conselho de Administragdo, que decidira sobre
as condigdes de integralizagao e o prego e quantidade de emissao.

O capital social votante em 31 de dezembro de 2014 e 2013, totalmente subscrito e integralizado, esta representado por 553.934.646 acdes ordinarias sem valor nominal.

O custo na emissao de agdes no valor de R$ 11.771 refere-se a emisséo de agdes ocorrida em 2012.

(b) Dividendos

O estatuto da Companhia assegura um dividendo minimo anual correspondente a 25% do lucro liquido, ajustado pelas movimentagdes patrimoniais das reservas, conforme
preconizado pela legislagao societaria.

Lucro liquido atribuivel aos acionistas da Companhia
Constituicdo de reserva legal 5%
Base de calculo dos dividendos .....

Dividendo minimo obrigatério (25%).......

N&o foram propostos dividendos para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2013 em fungao do prejuizo apurado no exercicio.
(c) Reserva de lucros

A reserva legal é constituida mediante apropriagao de 5% do lucro liquido do exercicio de acordo com a Lei 6.404/64.

A reserva para investimento, que corresponde ao lucro remanescente, apds a destinagao para reserva legal, visa principalmente atender aos planos de investimentos previstos em
orcamento de capital, processos de modernizagao e manutengdo das fabricas, aprovados pelos Conselhos Fiscal e de Administracéo.

(d) Acoes em tesouraria

Em 31 de dezembro de 2014 a Companhia possui 342.824 agdes ordinarias mantidas em tesouraria pelo valor de R$ 30,18 por agao que corresponde ao montante de R$ 10.346.
(e) Ajuste de avaliacao patrimonial

O saldo de R$ 1.613.312 em 31 de dezembro de 2014 (1.614.270 em 31 de dezembro de 2013) refere-se, substancialmente, aos efeitos da avaliagdo ao valor justo da participagéo
anterior da Votorantim Celulose e Papel S.A. (“VCP”) na Aracruz, na data da combinagao de negdcio ocorrido em 2009.

(f) Opcoes de compra de acoes

As opgdes de compra de agdes sdo concedidas ao diretor-presidente, diretores e gerentes gerais da Companhia. O prego de exercicio das opgdes concedidas é igual ao preco
médio ponderado de mercado das agdes dos Ultimos trés meses anteriores a data da outorga, sem desconto ou indexagao. As opgdes sdo concedidas ao diretor-presidente,
diretores executivos e gerentes gerais que concluirem trés anos de servico (periodo de aquisi¢cao de direito). Depois da data da concessdo, sujeitas ao alcance das metas
estabelecidas. As opg¢des tém um prazo contratual de opcéo de seis anos. A Companhia ndo tem nenhuma obrigagao legal ou ndo formalizada (constructive obligation) de
recomprar ou liquidar as op¢des em dinheiro (Nota 29 (ji)).

As opgdes de compra de agdes em aberto no final do exercicio tém as seguintes data de vencimento e prego de exercicio:

Data da outorga Data de vencimento Preco de exercicio por acao - reais 2014
01/01/2014 31/12/2016 27,90 1.232
1.232

P BENEFiCIOS A EMPREGADOS

(a) Programa de remuneracao variavel

A Companhia e suas controladas dispdem de um programa de remuneragao variavel para seus funciondrios, vinculada ao seu plano de acéo e ao alcance de objetivos especificos
de acordo com a geracao de caixa, os quais séo estabelecidos e acordados no comeco de cada ano. O montante registrado como despesa no exercicio encerrado em 2014 é de
R$ 69.573 (R$ 55.742 em 31 de dezembro de 2013).

(b) Plano de previdéncia privada de contribuicao definida

Em 2000, a Companhia aderiu & Fundagao Senador José Ermirio de Moraes (FUNSEJEM), entidade de previdéncia complementar sem fins lucrativos, que atende a empregados
de empresas do Grupo Votorantim. Nos termos do regulamento do plano de beneficios, as contribuicdes da Companhia a FUNSEJEM acompanham as contribuicdes dos
empregados, podendo variar de 0,5% a 6% do salario nominal. As contribui¢des realizadas pela Companhia no exercicio encerrado em 2014 totalizaram R$ 9.288 (R$ 8.829 em
31 de dezembro de 2013).

(c) Plano de assisténcia médica aos aposentados

A Companhia firmou um acordo com o Sindicato da Industria de Papel, Celulose e Pasta de Madeira para Papel do Estado de Sdo Paulo, assegurando o custeio de assisténcia
médica (SEPACO) de forma permanente para os seus funciondrios abrangidos nesse acordo, para os seus dependentes, até que estes completem a maioridade, e para os seus
conjuges, de forma vitalicia.
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A politica da Companhia define que o custo do beneficio sera alocado durante a carreira ativa do empregado, no periodo entre a data de admissdo na Companhia e a data em que
o empregado atinge a elegibilidade ao recebimento do beneficio de assisténcia médica. O montante registrado no resultado do exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2014
como despesa foi de R$ 7.567 (R$ 4.065 em 31 de dezembro de 2013).

Premissas atuariais

2014 2013
LN W Lo L= Tt oo g1 (o R (== L /SRRSO 6,00 6,25
Taxa real de crescimento nominal dos custos médicos - %. 3,0 3,0
Taxa de aumento de utilizagdo da assisténcia médica - % .. 3,0 3,0
Inflagdo de longo prazo - % 5,0 5,0

AT-2000 AT-2000
IAPB 57 |APB 57

Tabua biométrica de mortalidade geral
Tabua biométrica de mortalidade de invalidos .

A sensibilidade do saldo da obrigagéo de plano de assisténcia médica as mudancgas nas principais premissas ponderadas € a seguinte:
Mudanca na premissa Aumento na premissa Reducéo na premissa

Taxa de desconto real 0,50% Reducéo de 5,6% Aumento de 6,2%
Taxa de tendéncia dos custos médicos... 0,50% Aumento de 6,5% Reducéo de 5,9%
1Y Lo g €= 1o F= T [ PSSP PPPRN 1 ano Aumento de 4,3% Reducéao de 4,2%

As andlises de sensibilidade acima baseiam-se em uma mudanca na premissa enquanto sao mantidas constantes todas as outras premissas.
A posicao do passivo atuarial, reconhecido na rubrica “Demais contas a pagar” na data de encerramento dos balancos era a seguinte:

2014 2013
Reconciliagdo do passivo
Valor presente das ODIGAGOES QUANIAIS ............cuiiuiiiieii e e e s a e e e e s e e e ae e e she e ae e s e e s Re e e e sh e eae e e e s e e sae e e eeshesaeesaesae e e s saesse e e sae e e e saesan e 76.579  93.934
Custo do servigo corrente
Juros sobre as obrigacdes atuariais e outros
Beneficios pagos

12.697  7.750
(3.945) (3.684)
7.288 (21.421)

(1.185)
91.434 _76.579

Saldo das obrigagdes atuariais ...
(d) Composicao dos gastos com beneficios a empregados

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
. 398.506 324.291 589.472 501.453

Salérios, encargos e beneficios de curto prazo
Fundo de garantia e indenizagdes de rescisao. 24738 27.456 35.886 37.972
Custos previdenciarios (INSS) 7.142 6.537 14.985 17.888
OULTOS DENETICIOS ...ttt ettt et a bbb e et e et b e et e s e b e e oo £ eb e e e et e bt bt e e sttt e e e et e et e b e e e st et e e eeeeaesbe e eaeenenes 21.167 _16.556 _29.105 _24.801

451.553 374.840 669.448 582.114

PN PROGRAMA DE REMUNERACAO BASEADO EM ACOES

(i) Phantom Stock Options (PSO)

Em 28 de abril de 2010, o Conselho de Administragédo aprovou o programa de incentivo de longo prazo, que consiste no plano para outorga de Phantom Stock Options (PSO) que
tem por objetivo integrar executivos no processo de desenvolvimento da Companhia a médio e longo prazos, facultando participarem das valorizagbes das agées da Companhia.
O programa é baseado no conceito de PSO, que consiste em uma premiagéo em dinheiro baseada na valorizacdo da agdo da Companhia, em relagdo a um preco de exercicio
preestabelecido pelo programa em um prazo predeterminado. O plano ndo prevé negociagao efetiva (compra e venda) das acdes. Sdo elegiveis ao plano o diretor-presidente e
diretores da Companhia.

A cada outorga, o executivo elegivel recebe uma quantidade de PSO definida com base em uma premiagdo-alvo e na expectativa de valorizagdo da Companhia. A meta de
valorizacdo das a¢gdes da Companhia é estabelecida pelo Conselho de Administragdo e o nimero de PSO outorgadas seré calculado de tal forma que, se atingida a meta de
valorizagéo, a premiagéao resultante seré igual ao valor-alvo.

As PSOs somente poderao ser exercidas se respeitados o prazo de caréncia (vesting) de trés anos, a partir da data de outorga estabelecida nos contratos e possuem prazo
maximo de exercicio de cinco anos, quando vencem. Excepcionalmente, a primeira outorga denominada Programa 2009 possui periodo de caréncia escalonado.

O preco de exercicio das opgdes na data da outorga é calculado pelo prego médio dos ultimos trés meses do preco de fechamento das agdes FIBR3.

Os programas outorgados até 31 de dezembro de 2014 s&o os seguintes:

Programas outorgados

Datada Direito ao Validade Preco de

Programa outorga _ exercicio _ daopcdo Opcbdes exercicio
... 26/08/2010 27/08/2010 31/12/2016  17.889 27,55
26/08/2010 26/12/2010 31/12/2016  17.889 27,55
26/08/2010 27/10/2011  31/12/2016  17.889 27,55
... 26/08/2010 28/08/2013 31/12/2017  37.997 27,55
. 02/01/2012 02/01/2014 31/12/2018  67.656 28,31
02/01/2012 02/01/2015 31/12/2019 278.724 14,09
... 02/01/2013 02/01/2016 31/12/2020 241.032 20,37
Premissas e célculo do valor justo das op¢oes outorgadas
A precificac@o das opg¢oes foi realizada com base no modelo Binomial Trinomial Trees (BTT) devido a facilidade de implementagéo, de validacéo e inclusdo das peculiaridades do
programa. Este modelo é uma aproximacgdo numérica da metodologia risk-neutral ou martingales e é muito utilizado na precificagao de instrumentos que ndo podem possuir
férmulas fechadas de precificacéo.
Para determinagédo desse valor foram utilizadas as seguintes premissas econémicas.

2014 2013
Volatilidade anualizada do PreGo da AGA0 (i) = Yo... .. i iierii ettt st e e et oo e e e e ae e e e b e e R e R e e e R e R e e e e R e s e e e ae e s e e ae e e sre e e 3,69 3,35
Taxa de retorno livre de risco (ii) - % .. 11,57a13,02 9,77 a 13,07

Preco médio das agdes (média trés meses anteriores) . 27,17 27,90
Preco de exercicio das opgoes...........ccocvveurviiricncnnnns 19,55 19,55
Prazo médio ponderado de exercicio da opgéo (meses) .. 4,37 13,69
Prazo médio ponderado de vida da opgéo (meses).... 59,74 71,91
Valor justo da opgéao resultante do modelo (média) .... 3,95 5,19

(i) Baseado na volatilidade didria para um periodo de trés meses.

(ii) Foi utilizada a curva da taxa de juros prefixada DI (Brasil) na data da mensuragéo.

Cabe ressaltar que em fungéo da valorizagéo das agdes FIBR3 ao longo de 2014, o valor justo das opgdes em 31 de dezembro de 2014 foi R$ 7.016 (R$ 5.425 em 31 de dezembro
de 2013).
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A Companhia efetuara a liquidagdo desse plano de beneficios aos executivos, em dinheiro, quando do exercicio das opgdes.
As variagoes nas quantidades de opgdes de compra de agdes e seus correspondentes pregos médios ponderados do exercicio estdo apresentadas a seguir:

2014 2013

Quantidade de opgdes Preco médio ponderado de exercicio Quantidade de opcdes Preco médio ponderado de exercicio

Em aberto no inicio do exercicio .... 679.075 19,55 607.399 21,57
Outorgadas durante o exercicio . 241.032 20,37
Canceladas..........ccccceuvrvenenne. (169.356) 27,94
Em aberto no final do exercicio .. 679.075 19,55 679.075 19,55
Opcdes exerciveis no final do exercicio .. 597.782 19,45 424.491 20,44

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, houve provisdo de despesa totalizando R$ 7.016 (R$ 5.425 de proviséo de despesas em 2013), contabilizada no resultado na
rubrica “Despesas gerais e administrativas” e o passivo, registrado na rubrica “Outras contas a pagar”.
(ii) Plano de outorga de acoes
Em 2014, o Conselho de Administragédo aprovou outro programa de incentivo de longo prazo, que consiste no plano de outorga de opgdo de compra de agoes, efetivo a partir de
janeiro de 2014, com o propdsito de integrar executivos no processo de desenvolvimento da Companhia a médio e longo prazos, facultando participarem das valorizagdes das
acdes da Companhia. O diretor-presidente, diretores e gerentes gerais da Companhia s&o elegiveis ao plano.
O plano é administrado pelo Conselho de Administracdo da Companhia, que estabelece anualmente os programas de outorga e é responsavel por definir: (i) os beneficiarios as
opgdes de compra de agdes, (ii) o niumero total de opgdes de cada outorga, e o nimero de cada tipo de opgdo que cada beneficiario fara jus individualmente, (iii) as metas
relacionadas a desempenho para estabelecer critérios de elei¢cao de beneficiarios e determinagao do numero de opgdes a serem outorgadas a cada beneficiario, e (iv) a forma e
prazo de pagamento do prego de exercicio das opgdes.
O plano de outorga de agdes somente podera ser exercido apés o periodo de caréncia (vesting) de trés anos, a partir da data da outorga estabelecida nos contratos, e possuem
0 prazo maximo de exercicio de seis anos.
O prego de exercicio das opgdes de compra de agdes foi calculado pelo prego médio das a¢des FIBR3, de acordo com o volume negociado nos trés meses anteriores a data da
outorga.
Premissas e calculo do valor justo das op¢ées outorgadas
O valor justo de cada opgéo outorgada foi estimado na data da outorga com base no modelo de precificacdo de opc¢des Black&Scholes. As principais premissas utilizadas no
modelo foram:

Premissas do valor justo

Outorgas Expectativa de:
Quantidade Preco de Valor justo Taxa de juros Prazo de
Programa Data de opcoes exercicio das opcoes Dividendos Volatilidade livre de risco maturidade
2014........... 01/01/2014 349.091 27,90 10,59 36,27% 12,26 a.a. 3 anos

A Companhia efetuara a liquidagéo desse plano de beneficios aos executivos, em ag¢des, quando do exercicio das opgoes.
As variagdes nas quantidades de opg¢des de compra de agdes e seus correspondentes precos médios ponderados do exercicio estdo apresentadas a seguir:
2014
Preco médio de exercicio por opcao de acdo Quantidade de opcoes

No inicio do exercicio
Outorgadas 27,90 349.091
No final do exercicio ... 27,90 349.091

Em 2014, houve despesa de opgdo de compra de ag&o totalizando R$ 1.232, contabilizada no resultado na rubrica “Despesas gerais e administrativas”, com a correspondente
provisdo como “Reserva de Capital”.

[ET PROVISAO PARA DESMOBILIZACAO DE ATIVOS

A Companhia utiliza diversos julgamentos e premissas quando mensura as obrigagdes referentes a descontinuacgéo de uso de ativos. Sob o ponto de vista ambiental, refere-se as
obrigagdes futuras de restaurar/recuperar o meio ambiente, para as condi¢des ecologicamente similares as existentes, antes do inicio do projeto ou atividade. Essas obriga¢des
surgem a partir do direito de uso do ativo, o qual causa degradacdo ambiental, objeto da operagédo ou a partir de compromissos formais assumidos com o 6rgdo ambiental, cuja
degradacéo precisa ser compensada, dando outras destinagbes e uso para o local impactado.

A desmontagem e retirada da operagdo de um ativo ocorre quando ele for permanentemente desativado, por meio de sua paralisagao, venda ou alienagéo. Esta obrigagao futura
serd reconhecida no resultado, uma parte, via depreciacdo durante toda a vida util do ativo que a originou e, outra parte, pela reversao do ajuste a valor presente mais a atualizagao
do passivo pela inflagéo. Por serem obrigagdes de longo prazo sdo ajustadas a valor presente, pela taxa real de juros e atualizadas periodicamente pelo indice de inflagdo.

Em 2014, a Companhia reconheceu o montante de R$ 1.369 como despesas financeiras relativo ao ajuste a valor presente da proviséo para desmobilizagédo de ativos.

O saldo da provisao para desmobilizagéo de ativos em 31 de dezembro de 2014 é de R$ 12.946 (R$ 14.315 em 2013) e estd registrado na rubrica “Demais contas a pagar’ no
passivo nao circulante.

EZA ReECEITA

(a) Reconciliacao das receitas

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
RECEITA DIULA 8 VENUAS. ... .c.eceiiitciiiet ettt h bbbt bt s bbb bt b b e b b e ee e st e b et et bt et et bt e et st b 3.956.620 4.177.366  8.762.454  8.053.038

Impostos sobre as vendas
Abatimentos (*)
Receita liquida de vendas
(*) Refere-se substancialmente a descontos comerciais.
(b) Informacgoes sobre mercados

(59.232)  (69.298)  (152.719)  (130.175)
. (28) (1.526.132) (1.005.457)
3.897.388 4.108.040 _7.083.603 _6.917.406

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013

Receita liquida
Mercado interno
Mercado externo.
Servigos

170.798  199.524  590.773  503.649
. 8.726.590 3.908.516 6.412.432 6.341.772
80.398 71.985

3.897.388 4.108.040 7.083.603 6.917.406
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(c) Informagdes sobre dreas geograficas

As areas geograficas séo determinadas baseadas na localizagéo dos clientes. As receitas da Companhia classificadas por area geografica podem ser demonstradas como segue:

Consolidado
2014 2013

Europa 2.935.260 2.679.705
Ameérica do Norte 1.706.428 1.930.893

.. 1.768.974 1.708.368
ST R =N o0 (o T USSP P PP PPT PR OPTOP 672.941 598.440

7.083.603 6.917.406

[E?3 RESULTADO FINANCEIRO

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013

Despesas financeiras
Juros sobre empréstimos € fINANCIAMENTOS ...........cuiuiiiiiiiiiiei ettt (501.291)  (484.568) (475.780)  (575.877)
Amortizagao de custos de captacgao...... (5.613) (7.683) (23.955) (22.118)
Encargos financeiros na recompra parcial dos Bonds . (498.583)  (350.295)
Outras despPesas fINANCEIIAS ..........ccuciiiiiiiiiie ettt b e bt bbbttt et b et e b b ee e e (49.114) (58.408) (42.279) (68.236)

(5656.018) _ (550.659) (1.040.597) (1.016.526)

Receitas financeiras

APlICAGOES fINANCEITAS ... e n e 54.223 71.651 91.299 96.942
(@ 1= T =TT - T3 11 P= ot =Y - TS 37.664 12.341 42.651 13.781
91.887 83.992 133.950 110.723

Resultado dos instrumentos financeiros derivativos
R T=TeT=T 1= T USSR 351.471 376.750 379.965 376.750
DIBSPESAS ...t uvevteneee ittt tese ettt s et e st e Rt E ARt AR oAt SRR n R R AR R Rt R R R A AR et R R e R et e R oAt st e Rt R e Rttt n et et s s e (378.792) _ (592.063) _ (386.201) _ (592.063)
(27.321) (215.313) (6.236) (215.313)

Variagdes cambiais

Variagédo cambial sobre empréstimos e financiamentos (989.967) (1.131.012) (690.271)  (910.316)

Variagdes cambiais - OUtroS ativoSs € PASSIVOS (¥)......ucveuiriiriiiiiiiieieiiite ettt ettt (19.963) 23.993 (31.571) (22.591)
(1.009.930) (1.107.019) _ (721.842) _ (932.907)
ReSUItadO fINANCEIND TIGUIO .....vveviieieiiieieiei sttt ettt et s e s et et e s e e s e s s b ese b bene s b esenennenan (1.501.382) (1.788.999) (1.634.725) (2.054.023)

(*) Incluem efeitos das variagdes cambiais de clientes, fornecedores, caixa e equivalentes de caixa, aplicagdes financeiras e outros.

[EFN DESPESAS POR NATUREZA

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013

Custo dos produtos vendidos
Depreciac@o, eXausta0 € @MOItIZAGEO. .........cuiiuiiiiiiiieir e e (1.167.154) (1.177.620) (1.848.202) (1.833.548)
Fretes (333.719)  (315.916)  (810.061)  (774.851)
Beneficios a empregados.. (292.109)  (252.845) (460.741)  (412.624)
Custos varidveis (matérias-primas e materiais de CONSUMO) ........c.ccuiuiiiiiiiiiiiiiiiiieee et (1.719.421) (1.780.802) (2.426.533) (2.361.665)
(3.512.4038) (3.527.183) (5.545.537) (5.382.688)

Despesas com vendas

BenefiCios @ @MPIEJATOS .........c.uiuiiiiii ittt bbbttt b et (10.328) (6.069) (25.372) (19.881)
Despesas de comercializagao (i). (104.289) (95.182) (313.741) (299.979)
Arrendamentos operacionais.... (560) (260) (2.165) (1.758)
Depreciagdes e amortizacdes .. (2.543) (1.029) (8.481) (6.957)
OULTOS 1.ttt ettt ettt et et te e et eseea e s ese e s e s ese e s e es e e e s e e s eases e e s e s e ss e b e e s e s s eRe e s e s e a s b e e s e A s eR e eA et e At R e s et eReese s e Rt ehe s et ebeese s eneene s enes (3.647) (5.159) (15.455) (18.963)

(121.367) _ (107.699) _ (365.214) _ (347.538)

Despesas administrativas

BenefiCios @ @MPIEGAGOS ........c.coiuieee iR e R e e e e e e e e e ne e e (99.106) (104.978) (113.762) (122.223)
Servigos de terceiros (ii) .... (91.032) (91.825) (107.470)  (111.480)
Depreciagies € amMOITIZAGOES ...........ociiiiiii e s e bbb e sh e (13.518) (18.012) (17.311) (22.656)
DOAGOES © PAITOCINIOS ...ttt st e e e s e e e e s e e e s e e ee s e e s ae e e e s e e e se e e e sme e e e seesmeeeesee s e e eesreeanenreaneenean (6.620) (3.426) (7.978) (5.690)
Impostos, taxas e contribuigoes ..... (4.311) (4.899) (6.608) (5.851)
Arrendamento operacional e seguros. (7.553) (6.974) (9.245) (9.198)
OUETAS ..ttt e et et bbbt h o4 s e e e b et e e e b e e et b £ h et a £ R et e e k£ e e et a e E et et E e e et h e bt et b ettt nae s (11.848) (6.901) (23.248) (23.033)
(233.988) _ (237.015) _ (285.622) _ (300.131)
Outras receitas e despesas operacionais
Participagé@o no resultado @0S FUNCIONANIOS ...........coui i s ee e e e e (50.010) (39.000) (69.573) (55.742)
Amortizagdo de mais valia de ativos .............c.ccecenee. (21.607) (42.971)
Variagéo do valor justo dos ativos biolégicos (Nota 18) (36.728) (48.075) 51.755 102.265
Créditos fiscais 850.293 105.267 852.291 107.459
Ganho de capital relativo a venda de terras e benfeitorias Projeto Asset Light (Nota 1 (e)) . 728.844 799.040
Perda na alienagao de imobilizado............cccccooiiiiiiiiiiii (54.407)  (208.164) (68.297)  (220.936)
Reversao de provisao para CONtINGENCIA...........ccoui it e e e e e e e e s re s e e e e sae s e e snesme e e e snesreenneas 17.007 116.042 14.230 116.042
OUETOS 1. b bbbt h e b d R bR E b b d bbbt b (5.578) (5.858) (10.399) (24.730)

698.970 606.085 770.007 823.398

(i) Contemplam gastos com manuseios de mercadoria, despesas de terminais, comissdes e outros. (i) Contemplam honorarios advocaticios, consultorias, auditorias, servigcos

administrativos e outros.
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NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRAGT\O AS DEMONSTRAQGES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014
Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado

[EZN COBERTURA DE SEGUROS

A Fibria mantém cobertura de seguro para risco operacional com limite maximo para indenizagao de R$ 5.500.000. Adicionalmente, mantém cobertura de seguro de responsabilidade
civil geral no montante de US$ 25 milhdes, correspondentes a R$ 66.750 em 31 de dezembro de 2014.

A Administracdo da Companhia considera esse valor suficiente para cobrir possiveis riscos de responsabilidades, sinistros com seus ativos e lucros cessantes.

A Fibria ndo tem seguro para suas florestas. Visando minimizar o risco de incéndio, sdo mantidos, pela brigada interna de incéndio, um sistema de torres de observagdes e uma
frota de caminhdes. A Companhia ndo apresenta histérico de perdas relevantes com incéndio de florestas.

A Companhia dispde de apdlice de seguro de transporte nacional e internacional (importacdes e exportacdes) com vigéncia até 31 de julho de 2015, com renovagao prevista para
um periodo

de 12 meses.

Além das coberturas anteriores, a Fibria mantém em vigor as apdlices de responsabilidade civil dos executivos e diretores em montantes considerados adequados pela

Administragao.

[EEA LucRo POR AGAO

(a) Basico
O lucro basico por agdo é calculado mediante a divisao do lucro (prejuizo) atribuivel aos acionistas da Companhia pela quantidade média ponderada de ac¢des ordindrias emitidas
durante o periodo, excluindo as agdes ordindrias compradas pela Companhia e mantidas como agées em tesouraria. Sdo reduzidos do lucro atribuido aos acionistas da controladora,

quaisquer dividendos de acgdes preferencialistas e eventuais prémios pagos na emisséo de agdes preferenciais durante o periodo.

2014 2013
Numerador
Lucro (prejuizo) das operagdes atribuivel aos acionistas da CONrOIAAOIA. ..........ccuiuiriiriiiiiii ettt 155.584 (706.422)
Denominador
Quantidade média ponderada de agdes Ordinarias MItIAAS ............cciiiiiiiiiiii s 553.591.822 553.591.822
Lucro (prejuizo) basico por aca@o (em reais) 0,28 (1,28)

O numero médio ponderado de agdes nos periodos apresentados sdo representados pelo nimero total de agdes que compdem o capital da Companhia, no total de 553.934.646
acdes para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e 2013, menos aquelas mantidas em tesouraria, que totalizam 342.824 a¢des em 31 de dezembro de 2014 e 2013.
No exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 e 2013 nédo houve movimentagédo na quantidade de a¢cdes da Companhia.

(b) Diluido

O lucro diluido por agéo é calculado pela divisdo do lucro liquido atribuivel aos acionistas da Companhia pela média ponderada das agdes ordinarias emitidas durante o ano mais

a média ponderada do nimero de ac¢des que seriam emitidas quando convertidas todas as potenciais a¢oes diluiveis em agdes:

2014

Numerador
Lucro das operagdes atribuivel aos acionistas da controladora
Denominador
Quantidade média ponderada de agdes OrdinArias EMItIAAS ......... ..o 553.591.822
Efeito da diluicdo

Plano de outorga de agoes
Quantidade média ponderada de agdes ordindrias emitidas ajustada pelo efeito da diluigao
Lucro diluido por acao (em reais)

155.584

349.091
. 553.940.913

0,28

Em 2013 n&o houve efeito de diluigdo.

[EZ ATIVO NAO CIRCULANTE MANTIDO PARA A VENDA

Os ativos do Projeto Losango foram classificados como “Ativo disponivel para venda” desde junho de 2011 (Nota 1(d)(i))

2014 2013

Projeto Losango
J N o3 oTlo] T [T oL TSP UR PP PRURPPRPRORIN 284.217 284.217
Ativo imobilizado - substancialmente terras ... 305.632 305.632
Outros ativos . 8.408
598.257 589.849

Depois de classificados como ativos mantidos para venda, os valores contabeis desses ativos foram comparados aos seus valores justos menos despesas para venda, e nenhum
indicador de impairment foi identificado.
A Companhia assumiu certos compromissos de indenizagédo por perdas e/ou contingéncias, caso venham a ocorrer, conforme disposto nos respectivos contratos de compra e

venda, os quais determinam inclusive limites, prazos e procedimentos aplicaveis.

- RS .com.br _
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NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014

Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado

[EZAl TESTES PARA VERIFICAGAO DE IMPAIRMENT

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, a Companhia realizou o teste anual de impairment da UGC Aracruz, conforme descrito no item (a) a seguir. Conforme descrito no
item (b) a seguir, realizamos o teste de impairment dos ativos liquidos da Companhia.

(a) Unidade geradora de caixa com agio alocado - Aracruz

Em 31 de dezembro de 2014, a Companhia avaliou a recuperagdo do montante do &gio com base no seu valor em uso, utilizando o modelo de fluxo de caixa descontado para a
Unidade Geradora de Caixa (UGC). O processo de estimativa do valor em uso envolve a utilizagao de premissas, julgamentos e estimativas sobre os fluxos de caixa futuros e
representa a melhor estimativa da Companhia, tendo sido as referidas projecdes aprovadas pela Administragdo. O teste de recuperagdo da UGC nao identificou a necessidade de
reconhecimento de perda.

O 4gio foi alocado a um grupo de UGCs (Aracruz e Veracel), cujo montante em 31 de dezembro de 2014 é de R$ 4.230.450.

Os fluxos de caixa foram descontados a valor presente através da aplicagédo da taxa determinada pelo Custo Médio Ponderado de Capitais (Weighted Average Cost of Capital
(WACC)). Esta taxa considera diversos componentes do financiamento, divida e capital préprio utilizados pela Companhia para financiar suas atividades. O custo do capital proprio
da Fibria foi calculado pelo método CAPM (Capital Asset Pricing Model).

A projecgao de fluxo de caixa contemplou o periodo de dez anos, sendo o montante resultante dessa projecédo acrescido do valor residual calculado pela perpetuacéo do saldo de
caixa no décimo ano, descontado ao valor presente pelo WACC e diminuido da expectativa de crescimento do PIB. Foi utilizado um periodo de dez anos em fungéo de a
Administragdo considerar que o impacto nos precos globais de celulose podem ser afetados por diversos fatores, cujos desdobramentos normalmente sao superiores ao ciclo
produtivo entre seis e sete anos.

As principais premissas utilizadas nos célculos do valor em uso em 31 de dezembro de 2014, para a UGC, sdo as que seguem:

Premissas
Preco liquido médio de celulose - USD/t USD 607,00
Taxa de cdmbio médio - R$/USD R$ 2,50

Taxa de desconto - WACC (NOMINGI € TEAI) = %o ....uviiuirueeiiite ettt ettt h et h et e bt e e e et e e b e e e e e st e R e e e s e eE e e b £ e s et e E £ e he e et AR e e e e e R e eh e e e e e Rt ehe e et e bt e he e et eb e e e e erenbeennearenneennan 12,02 € 6,43
A Administragao determinou a margem bruta or¢gada com base no desempenho passado e em suas expectativas para o desenvolvimento do mercado. As taxas de crescimento
médias ponderadas utilizadas sao consistentes com as previsdes incluidas nos relatérios do setor.

A Administragéo acredita ser razoavelmente possivel que alteragdes futuras no preco de celulose combinadas com os efeitos cambiais correlatos possam fazer com que o valor
recuperavel da UGC seja alterado.

O valor recuperavel da UGC para fins de teste de impairment excede o valor contabil em R$ 3,3 bilhdes.

Desta forma, para fins de sensibilidade, avaliamos que mesmo com uma queda combinada de 10% no prec¢o da celulose e na taxa de cambio para os préximos 4 anos do fluxo de
caixa descontado, o valor recuperavel da UGC em 31 de dezembro de 2014 ainda se mantém superior ao seu valor em uso, ndo sendo necessario o reconhecimento de provisao
para impairment.

(b) Ativos liquidos da Companhia

A Companhia avaliou em 31 de dezembro de 2014 a recuperagéo do valor contdbil dos seus ativos liquidos com base no seu valor em uso, utilizando o modelo de fluxo de caixa
descontado. O processo de estimativa do valor em uso seguiu as mesmas premissas e julgamentos do modelo mencionado no item (a) anteriormente. O teste de recuperagdo
destes ativos ndo resultou na necessidade de reconhecimento de perdas por redugdo ao valor recuperavel.
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CONSELHO DE ADMINISTRACAO

JOSE LUCIANO DUARTE PENIDO
Presidente do Conselho de Administragédo

ALEXANDRE GONCALVES SILVA JOAO CARVALHO DE MIRANDA
JOAO HENRIQUE BATISTA DE SOUZA SCHMIDT MARCOS BARBOSA PINTO
CARLOS AUGUSTO LIRA AGUIAR JULIO CESAR MACIEL RAMUNDO
EDUARDO RATH FINGERL RAUL CALFAT
DIRETORIA

MARCELO STRUFALDI CASTELLI
Diretor Presidente

AIRES GALHARDO
Diretor Florestal HENRI PHILIPPE VAN KEER
PAULO RICARDO PEREIRA DA SILVEIRA Diretor Comercial e Logistica Internacional
Diretor Industrial, Engenharia e Suprimentos LUIZ FERNANDO TORRES PINTO
GUILHERME PERBOYRE CAVALCANTI Diretor de Desenvolvimento Humano e Organizacional

Diretor Financeiro e de Relagdes com Investidores

Arvelino Cassaro - Contador - CRC: 1ES007400/0-4 S SP

PARECER DO CONSELHO FISCAL

O Conselho Fiscal da Fibria Celulose S.A. (“Fibria” ou “Companhia”), em conformidade com as atribui¢gées previstas no art. 163 da Lei 6.404/76, em reunido realizada em 26 de
janeiro de 2015 na sede da Companhia, examinou as Demonstra¢des Financeiras: Individual (controladora) e Consolidada (Fibria e suas controladas) e as notas explicativas
integrantes das mesmas, o Relatério Anual da Administracédo e os demais demonstrativos elaborados pela Companhia, relativos ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2014,
bem como as propostas neles contidas, inclusive a proposta de orcamento de capital para o exercicio social de 2015. Com base nos exames efetuados e considerando-se ainda
o parecer dos auditores independentes, PricewaterhouseCoopers, datado de 28 de janeiro de 2015, apresentado sem ressalvas, bem como as informagdes e esclarecimentos
prestados por representantes da Companhia no decorrer do exercicio, os membros do Conselho Fiscal abaixo assinados concluiram por unanimidade, em consonancia com o
disposto no artigo 163 da Lei 6.404/76, opinar favoravelmente quanto ao encaminhamento dos referidos documentos e propostas para aprovagao da Assembleia Geral Ordinaria
do exercicio de 2014.
Sé&o Paulo, 28 de janeiro de 2015.

Gilsomar Maia Sebastiao Mauricio Aquino Halewicz Sérgio Mamede Rosa do Nascimento
Conselheiro Presidente do Conselho Conselheiro

RELATORIO DO COMITE DE AUDITORIA ESTATUTARIO

Os membros do Comité de Auditoria da Fibria Celulose S.A., no exercicio de suas atribuicdes e responsabilidades legais previstas no Regimento Interno do préprio comité,
procederam ao exame e a analise das demonstracdes financeiras, acompanhadas do relatério de auditoria contendo opinido sem ressalvas dos auditores independentes, do
relatério anual da administragéo e a proposta de destinacédo do resultado, relativos ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2014. Considerando as informacdes
prestadas pela administracdo da Companhia e o exame de auditoria realizado pela PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, recomendam, por unanimidade, a

aprovagao dos documentos acima citados pelo Conselho de Administragdo da Companhia.

Séao Paulo, 28 de janeiro de 2015.

Maria Paula Soares Aranha José Ecio Pereira da Costa Junior Julio Sérgio de Souza Cardozo
Coordenadora do Comité Membro Membro e Especialista Financeiro
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RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADAS
Aos Administradores e Acionistas

Fibria Celulose S.A.

Examinamos as demonstragées financeiras individuais da Fibria Celulose S.A. (“Companhia” ou “Controladora”) que compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de
2014 e as respectivas demonstragdes do resultado, do resultado abrangente, das mutagdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, bem
como as demonstragdes financeiras consolidadas da Fibria Celulose S.A. e suas controladas (“Consolidado”) que compreendem o balanco patrimonial consolidado em 31 de
dezembro de 2014 e as respectivas demonstragdes consolidadas do resultado, do resultado abrangente, das mutagdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio
findo nessa data, assim como o resumo das principais politicas contabeis e as demais notas explicativas.

Responsabilidade da administracdo sobre as demonstracoes financeiras

A administracdo da Companhia é responsavel pela elaboracédo e adequada apresentagédo dessas demonstragdes financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil e as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB), e pelos controles internos que ela determinou como
necessarios para permitir a elaboragéo de demonstragoes financeiras livres de distorcao relevante, independentemente se causada por fraude ou por erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstracdes financeiras com base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e
internacionais de auditoria. Essas normas requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelo auditor e que a auditoria seja planejada e executada com o objetivo de obter
seguranga razodvel de que as demonstragdes financeiras estao livres de distorgao relevante.

Uma auditoria envolve a execugdo de procedimentos selecionados para obtengdo de evidéncia a respeito dos valores e das divulgagcdes apresentados nas demonstracdes
financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliagdo dos riscos de distorcdo relevante nas demonstragdes financeiras,
independentemente se causada por fraude ou por erro.

Nessa avaliagdo de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboragéo e adequada apresentagdo das demonstragdes financeiras da Companhia para
planejar os procedimentos de auditoria que séao apropriados nas circunstancias, mas ndo para expressar uma opiniao sobre a eficacia desses controles internos da Companhia.
Uma auditoria inclui também a avaliagdo da adequagao das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contdbeis feitas pela administracdo, bem como a
avaliagao da apresentacao das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opiniao.

Opiniao

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira da Fibria
Celulose S.A. e da Fibria Celulose S.A. e suas controladas em 31 de dezembro de 2014, o desempenho de suas operacdes e os seus fluxos de caixa, bem como o desempenho
consolidado de suas operagdes e os seus fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo nessa data, de acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil e as normas
internacionais de relatério financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB).

Outros assuntos
Informacao suplementar - Demonstracoes do Valor Adicionado

Examinamos também as Demonstragdes do Valor Adicionado (DVA), individuais e consolidadas, referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, preparadas sob a
responsabilidade da administragdo da Companhia, cuja apresentagdo é requerida pela legislagao societaria brasileira para companhias abertas, e como informagéo suplementar
pelas IFRS que nao requerem a apresentagdo da DVA. Essas demonstragdes foram submetidas aos mesmos procedimentos de auditoria descritos anteriormente e, em nossa
opinido, estdo adequadamente apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes, em relagdo as demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

Séao Paulo, 28 de janeiro de 2015
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PricewaterhouseCoopers

Auditores Independentes Luciano Jorge Moreira Sampaio Junior
CRC 2SP000160/0-5 Contador CRC 1BA018245/0-1 “S” SP




