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bem para o arrendatario.

Os arrendamentos financeiros s&o capitalizados no balango patrimonial no inicio do arrendamento pelo
menor valor entre o valor justo do bem arrendado e o valor presente dos pagamentos minimos do ar-
rendamento.

Cada parcela paga do arrendamento financeiro é alocada, parte no passivo e parte aos encargos finan-
ceiros. As obrigagBes correspondentes, liquidas dos encargos financeiros, sdo classificadas no passivo
circulante e no ndo circulante de acordo com o prazo do contrato. Os bens do imobilizado adquiridos por
meio de arrendamentos financeiros sdo depreciados durante a vida Gtil-econdmica dos ativos.

3.16 Novas normas e interpretacoes ainda ndo adotadas

Uma série de novas normas, alteragGes de normas e interpretagdes serdo efetivas para exercicios
iniciados apds 1° de janeiro de 2014 e ndo foram adotadas na preparacdo destas demonstragdes
financeiras. Aquelas que podem ser relevantes para o Grupo estdo mencionadas abaixo. O Grupo ndo
planeja adotar estas normas de forma antecipada.

IFRS 9 Financial Instruments (Instrumentos Financeiros) (2010), IFRS 9 Financial Instruments
(Instrumentos Financeiros) (2009)

O IFRS 9 (2009) introduz novos requerimentos para classificagdo e mensuragdo de ativos

financeiros. Sob o IFRS 9 (2009), ativos financeiros s&o classificados e mensurados baseados no
modelo de negdcio no qual eles sdo mantidos e as caracteristicas de seus fluxos de caixa

contratuais. O IFRS 9 (2010) introduz modificagdes adicionais em relagdo a passivos financeiros. O IASB,
atualmente tem um projeto ativo para realizar alterages limitadas aos requerimentos de classificagdo
e mensuragdo do IFRS 9 e adicionar novos requerimentos para enderecgar a perda por redugdo ao valor
recuperavel (impairment) de ativos financeiros e contabilidade de hedge.

O IFRS 9 (2010 e 2009) ¢é efetivo para exercicios iniciados em ou apds 1° de janeiro de 2015. A adogdo
do IFRS 9 (2010) deve causar algum impacto nos ativos financeiros do Grupo, mas nenhum impacto nos
passivos financeiros do Grupo.

O Comité de Pronunciamentos Contabeis ainda ndo emitiu pronunciamento contdbil ou alteracdo nos
pronunciamentos vigentes correspondentes a esta norma.

4 Estimativas e julgamentos contabeis criticos

A apresentacdo das demonstragdes financeiras em conformidade com os principios de reconhecimento
e mensuragdo pelos padrdes de contabilidade emitidos pelo CPC requer que a Administragdo da Compa-
nhia formule julgamentos, estimativas e pressupostos que poderdo afetar o valor dos ativos e passivos
apresentados.

Essas estimativas sdo baseadas no melhor conhecimento existente em cada periodo e nas ages que se
planejam realizar, sendo permanentemente revistas com base nas informagGes disponiveis. Alteracbes
nos fatos e circunstancias podem conduzir a revisdo das estimativas, pelo que os resultados reais futuros
poderdo divergir das estimativas.

As estimativas e pressupostos significativos utilizados pela Administragdo da Companhia na preparagdo
destas demonstragGes financeiras estdo assim apresentadas:

Imposto de renda

A determinagdo da provisdo para imposto de renda ou o imposto de renda diferido ativos e passivos e
qualquer provisdo para perdas nos créditos fiscais requer estimativas da Administragéo. Para cada crédito
fiscal futuro, a Companhia avalia a probabilidade de parte ou do total do ativo fiscal ndo ser recuperado.
A provisdo para desvalorizagdo feita com relagdo aos prejuizos fiscais acumulados depende da avaliagéo,
pela Companhia, da probabilidade de geragdo de lucros tributaveis no futuro em que o imposto de renda
diferido ativo foi reconhecido, baseado na produgdo e planejamento de vendas, pregos de commodities,
custos operacionais, planos de reestruturagdo e custos de capital planejados.

A Companhia reconhece, quando aplicavel, provisdo para perda nos casos em que acredita que créditos
fiscais ndo sejam totalmente recuperaveis no futuro.

Contingéncias

As contingéncias estdo registradas quando a probabilidade de perda é considerada provavel por nossos
consultores juridicos e estdo divulgadas quando a probabilidade é possivel. As contingéncias encontram-
-se dispostas na Nota 15(d).

O registro das contingéncias de um determinado passivo na data das demonstragdes financeiras é feito
quando o valor de perda pode ser razoavelmente estimado. Por sua natureza, as contingéncias serdao
resolvidas quando um ou mais eventos futuros ocorrerem ou deixarem de ocorrer. Tipicamente, a ocor-
réncia ou ndo de tais eventos ndo depende da nossa atuagdo, o que dificulta a realizagdo de estimativas
precisas acerca da data precisa em que tais eventos serdo verificados. Avaliar tais passivos, particular-
mente no incerto ambiente legal brasileiro, e outras jurisdicdes, envolve o exercicio de estimativas e
julgamentos significativos da administragdo quanto aos resultados dos eventos futuros.

Reducdo de valor recuperavel de ativos

A Companhia anualmente testa a recuperabilidade de seus ativos tangiveis e intangiveis. A recuperabili-
dade dos ativos com base no critério do fluxo de caixa descontado depende de diversas estimativas, que
sdo influenciadas pelas condicdes de mercados vigentes no momento em que essa recuperabilidade é
testada e, dessa forma, a Administragédo entende n&o é possivel determinar se novas perdas de recupe-
rabilidade ocorrer&o ou ndo no futuro.

5 Instrumentos financeiros e gerenciamento de riscos

5.1 Gestdo de risco financeiro

As atividades da Companhia a expdem a diversos riscos financeiros: risco de mercado (incluindo risco de
moeda, risco de taxa de juros e risco de preco), risco de crédito e risco de liquidez. O programa de gestdo
de risco da Companhia se concentra na imprevisibilidade dos mercados financeiros e busca minimizar
potenciais efeitos adversos no desempenho financeiro da Companhia.

A gestdo de risco é realizada pela Area Financeira da Companhia, segundo as politicas aprovadas pelo
Conselho de Administragdo. A Area Financeira da Companhia identifica, avalia e protege a Companhia
contra eventuais riscos financeiros em cooperagdo com as unidades operacionais da Companhia. O Con-
selho de Administragdo estabelece principios, por escrito, para a gestdo de risco global, bem como para
areas especificas, como risco cambial, risco de taxa de juros, risco de crédito, uso de instrumentos finan-
ceiros derivativos e ndo derivativos e investimento de excedentes de caixa.

a. Risco de mercado

i. Risco cambial

A Companhia atua internacionalmente e estd exposto ao risco cambial decorrente de exposicdes de
algumas moedas, basicamente com relagdo ao ddlar dos Estados Unidos. O risco cambial decorre de
operagdes comerciais futuras, ativos e passivos reconhecidos.

A administragdo estabeleceu uma politica que exige que Companhia administre seu risco cambial em
relacdo a sua moeda funcional. O risco cambial ocorre quando operagdes comerciais futuras, ativos ou
passivos registrados sdo mantidas em moeda diferente da moeda funcional da entidade.
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ii. Risco de taxa de juros

O resumo dos dados quantitativos sobre a exposicdo para o risco de moeda estrangeira da Companhia
fornecido pela Administracdo baseia-se na sua politica de gerenciamento de risco, conforme abaixo:

2013 2012
R$ USD EUR R$ USD  EUR
Clientes 286.433 122.271 - 230.880 112.983 -
Empréstimos e ~ ~
e montoe (2.678.507)  (1.143.391) (2.163.143)  (1.058.548)
Fornecedores e
empreiteiros (29.496) (12.546)  (33) (62.944) (30.521)  (213)
Exposicao liquida do (2.421.570)  (1.033.666)  (33) (1.995.207) (976.086)  (213)

balango patrimonial

Analise de sensibilidade

A andlise de sensibilidade abaixo reflete o efeito da variagdo cambial para os empréstimos de longo prazo
em moeda estrangeira que ocorreriam, considerando-se uma variagdo para mais de 25% e 50% na va-
riavel dolar de risco relevante em 31 de dezembro de 2013 e 2012. Valores representados em milhdes.

- Cenario Cenario
Cenario .
Provavel Possivel Remoto
25% 50%
Em 31 de dezembro de 2012
Empréstimos (USD) 737 (184) (369)
31 de dezembro de 2013 724 (181) (362)

Empréstimos (USD)

Considerando que a Companhia ndo tem ativos significativos em que incidam juros, o resultado e os
fluxos de caixa operacionais da Companhia sdo, substancialmente, independentes das mudangas nas
taxas de juros do mercado.

O risco de taxa de juros da Companhia decorre de empréstimos de longo prazo. Os empréstimos emitidos
as taxas varidveis expdem a Companhia ao risco de taxa de juros de fluxo de caixa. Os empréstimos
emitidos as taxas fixas expdem a Companhia ao risco de valor justo associado a taxa de juros. Todos os
empréstimos de longo prazo da Companhia séo em taxas varidveis, mantidas em dolares.

A Companhia analisa sua exposigéo a taxa de juros de forma dindmica. S&o simulados diversos cenarios
levando em consideragdo refinanciamento, renovagdo de posigdes existentes, financiamento e hedge al-
ternativos. Com base nesses cendrios, se necessario, a Companhia define uma mudanga razoavel na taxa
de juros e calcula o impacto sobre o resultado. Para cada simulagéo, é usada a mesma mudanga na taxa
de juros para todas as moedas. Os cenarios sdo elaborados somente para 0s passivos que representam
as principais posigdes com juros. Em 31 de dezembro de 2013, a Companhia possui dois contratos de
longo prazo com taxa de Libor + 0,65% Dessa forma, a administragdo entende que a analise de sensibi-
lidade de juros ndo é representativa do risco inerente de instrumento financeiro.

Risco de crédito

O risco de crédito decorre de caixa e equivalentes de caixa, instrumentos financeiros derivativos, depdsi-
tos em bancos e instituigdes financeiras, bem como de exposigBes de crédito a clientes, incluindo contas
a receber em aberto e operagSes compromissadas. Para bancos e instituicdes financeiras, sdo aceitos
somente titulos de entidades com patriménio liquido acima de 1 bilhdo de ddlares. No caso de clientes
todas as entregas da Companhia sé&o feitas aos prdprios acionistas, eliminando por completo qualquer
risco de inadimpléncia.

N&o foi ultrapassado nenhum limite de crédito durante o exercicio, e a administragdo ndo espera nenhu-
ma perda decorrente de inadimpléncia dessas contrapartes.

Risco de liquidez

A previsdo de fluxo de caixa é realizada nas entidades operacionais da Companhia e agregada pela Area
Financeira. Esta drea monitora as previses continuas das exigéncias de liquidez da Companhia para
assegurar que ele tenha caixa suficiente para atender as necessidades operacionais. Também mantém
espago livre suficiente em suas linhas de crédito compromissadas disponiveis a qualquer momento, a fim
de que a Companhia ndo quebre os limites ou cladusulas do empréstimo (quando aplicavel) em qualquer
uma de suas linhas de crédito. Essa previsdo leva em consideragéo os planos de financiamento da divida
da Companhia, cumprimento de cldusulas, cumprimento das metas internas do quociente do balango
patrimonial e, se aplicavel, exigéncias regulatérias externas ou legais, por exemplo, restrigdes de moeda.
0 eventual excesso de caixa, além do saldo exigido para administragdo do capital circulante, é gerido pela
Area Financeira. A Area Financeira investe a disponibilidade de caixa em contas correntes com incidéncia
de juros, depositos a prazo, depdsitos de curto prazo e titulos e valores mobilidrios, escolhendo instru-
mentos com vencimentos apropriados ou liquidez suficiente para fornecer margem suficiente conforme
determinado pelas previsdes acima mencionadas.Em 31 de dezembro de 2013, a Companhia mantinha
fundos de aplicagGes financeiras de curto prazo de R$ 31.141 (2012 - R$ 116.485) que se espera gerem
prontamente entradas de caixa para administrar o risco de liquidez. Em 2013, a Companhia também
mantinha outros ativos liquidos (clientes) de R$ 333.437 (R$ 230.880 em 2012).

A tabela abaixo analisa os passivos financeiros ndo derivativos da Companhia, por faixas de vencimento,
correspondentes ao periodo remanescente no balango patrimonial até a data contratual do vencimento.

Menos de um Entreum e Entre trés e Acima de cinco

ano (i) dois anos (i) cinco anos (i) anos (i)
Em 31 de dezembro de 2012
Fornecedores e empreiteiros 312.587 - - -
Empréstimos 1.425.893 210.644 210.644 315.962
Em 31 de dezembro de 2013
Fornecedores e empreiteiros 329.955 - - -
Empréstimos 1.954.085 241.474 362.211 120.737

No que se refere aos empréstimos venciveis em até 1 ano, a Companhia pretende e possui condigBes de
quita-los através de adiantamento de recebiveis.
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