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saidas de caixa para liquidagdo de endividamento para os proximos 12 meses. O indice de disponibilidade por divida de curto prazo era de 6,1 em
31 de dezembro de 2018 (5,3 em 31 de dezembro de 2017). Exposi¢do ao risco de liquidez: A seguir, estdo os vencimentos contratuais de passivos
financeiros na data da demonstragao financeira. Esses valores sdo brutos e ndo descontados, projetados conforme curvas futuras de mercado para os
indexadores e moedas, e incluem pagamentos de juros contratuais e excluem o impacto dos acordos de compensagdo:

de mercado é gerenciar e controlar as exposic0es a riscos de mercado,
dentro de paréametros aceitdveis, e ao mesmo tempo otimizar o retorno.
A Companhia utiliza derivativos para gerenciar riscos de mercado. To-
das essas operagdes sdo conduzidas dentro das orientagdes estabelecidas
pelo Comité de Gerenciamento de Risco. Geralmente, a Companhia busca
aplicar contabilidade de Swap para gerenciar a volatilidade no resultado.
(iv) Risco de taxa de cambio: Este risco é oriundo da possibilidade da
Companbhia vir a incorrer em perdas por conta das flutuagées no cambio.
Atualmente a exposicdo ao cambio é de 28,9% (22,21 % em 2017), de
sua divida (respectivo a empréstimos e financiamentos, credores finan-
ceiros de recuperagao judicial e AVP de credores financeiros em moeda
estrangeira) conforme demonstrado a seguir:

Fonte: B3. (v) Risco de vencimento antecipado: A Companhia possui
contratos de empréstimos, financiamentos e debéntures com covenants
que, em geral, requerem a manutencgdo de indices econémico-financeiros
em determinados niveis. O descumprimento desses indices pode impli-
car em vencimento antecipado das dividas. A Administragdo acompanha
suas posigdes, bem como projeta seu endividamento futuro para atuar
preventivamente aos limites de endividamento mencionados nas notas
explicativas n°® 17 (Empréstimos e financiamentos) e 18 (Debéntures).
Em consideragdo aos contratos sujeitos a Recuperagdo Judicial, a novagéo
dos créditos incitou a suspensdo de clausulas contratuais de vencimento
antecipado e de covenants financeiros e ndo financeiros, salvo quando
acordado entre as partes. (vi) Risco de taxa de juros: As variacoes das

Fluxo de
Valor caixa contra 2 meses 2-12 Mais que

___ contdbil____ tual total ou menos meses 1-2 anos 2-5 anos 5 anos
Passivos financeiros ndo derivativos
Empréstimos bancarios com garantia 104.900 81.528 3.412 13.474 28.588 25.489 10.565
Empréstimos bancarios sem garantia 1.277.395 1.410.170 7.613 50.798 1.024.228 327.531 -
Subtotal - Empréstimos e Financiamentos 1.382.295 1.491.698 11.025 64.272 1.052.816 353.020 10.565
Titulos de divida emitidos sem garantida (Debéntures) 1.005.087 1.408.692 - 81.101 186.385 1.141.205 -
Titulos de divida emitidos com garantida (Debéntures) 573.884 660.570 5.598 83.698 476.731 94.543 -
Subtotal - Debéntures 1.578.971 2.069.262 5.598 164.799 663.116 1.235.748 -
Empréstimos bancarios com garantia 123.339 62.850 2.016 10.861 23.671 22.849 3.452
Empréstimos bancarios sem garantia 755.651 1.852.310 222 138.292 84.929 130.519 1.498.349
Subtotal - Demais passivos financeiros nao derivativos 878.990 1.915.160 2.238 149.153 108.600 153.368 1.501.801
Fornecedores 567.524 567.524  557.462 10.062 B o -
Total 4.407.780 6.043.644 576.323 388.286 1.824.532 1.742.136 1.512.366
Passivos financeiros derivativos
Swaps de taxas de juros utilizados para hedging 127.536 (2.283.405) (18.048) (97.824) (1.579.549) (587.984) -
Total 127.536 (2.283.405) (18.048) (97.824) (1.579.549) (587.984) -
Adicionalmente, conforme divulgado nas notas explicativas 17 e 18, a Prazo
Companhia possui operagdes financeiras com cldusulas contratuais res- Custo Prazo Final Médio
tritivas (covenants). O ndo cumprimento futuro desta cldusula contratual Médio Médio (em
restritiva pode exigir que a Companhia liquide a divida antes da data .a.) (més/ ) (9
prevista. Estas cldusulas contratuais restritivas sdo monitoradas regular- t%%?ﬁg;%gtm _Rw_@ mes/ano M}Pa_rt(ﬂ}
mente pela diretoria financeira e reportada periodicamente para a Admi- [ ihor trimestral 1.070 9.2% Jan/22 25 28 9%
nistragdo para garantir que o contrato esteja sendo cumprido. Ndo geran- Pré-fixado - = " "
do qualquer expectativa futura de que as condigBes acordadas ndo sejam Meoeda estrangeira 1.070 9,2% 2,5 28,9%
cumpridas pela Companhia. (iii) Riscos de mercado: Risco de mercado c¢pg 1.278 9,7% dez/22 4,0 34,5%
€ o risco de que alteragBes nos pregos de mercado - tais como taxas pré-fixado 570 9.8% ago/31 13,4 15,4%
de cambio, taxas de juros e pregos de ages - irdo afetar os ganhos da Rgr 3 6’0% abr/22 1'7 0'1%
Companhia ou o valor de seus instrumentos financeiros, compreendendo 1gp-m 259 6.0% set/34  15.0 7.0%
ainda os limitadores de endividamento definidos em contratos, cujo des- [pca 525 11.7% jun/22 32 1429
cumprimento pode implicar em vencimento antecipado, conforme descri- Moeda nacional 2.635 9,’8% 7,’0 71”2%
tos a diante desta nota explicativa. O objetivo do gerenciamento de risco total 3.705 9,6% 5,7 100%

A Companhia monitora continuamente as taxas de cambio e de juros de
mercado com o objetivo de avaliar a eventual necessidade da contrata-
gao de derivativos para se proteger contra o risco de volatilidade dessas
taxas. A Companhia possui duas dividas em moeda estrangeira, e ambas
possuem SWAP para protegdo contra as oscilages de cambio. A sensi-
bilidade da divida foi demonstrada em cinco cenarios, em conformidade
com a Instrugdo n° 475 da CVM, um cenario com taxas reais verificadas
em 31 de dezembro de 2017 (Cenario Provavel); mais dois cenarios com
apreciagdo de 25% (Cenario II) e 50% (Cenario III) da cotagdo da moeda
estrangeira considerada. Incluimos ainda mais dois cenarios com o efeito
inverso ao determinado na instrugdo para demonstrar os efeitos com a
reducdo de 25% (Cenario IV) e 50% (Cenario V).

A moeda utilizada na analise de sensibilidade e os seus respectivos cenarios estdo demonstrados a seguir:

Risco do fluxo de caixa ou valor justo
associado a variacdo cambial

Saldo em R$ Cenario Cenario II Cenario III CenarioIV CenarioV
Operagao Risco_(exposicdo) Provavel +25% +50% -25% -50%
Passivos financeiros
Empréstimos, financiamentos usD 1.069.521 1.091.630 1.387.337 1.660.936 840.141 569.306
Impacto no resultado 22.109 317.816 591.415 (229.380) (500.215)

Taxa em

Referéncia para passivos financeiros 31/12/2018 +25% +50% -25% -50%
Délar USD/R$ (12 meses) 3,87 4,94 5,93 2,96 1,98

taxas de juros da economia afetam tanto os ativos quanto os passivos
financeiros da Companhia. A seguir sdo demonstrados os impactos dessas
variagdes na rentabilidade dos investimentos financeiros e no endivida-
mento em moeda nacional da Companhia. A sensibilidade dos ativos e
passivos financeiros da Companhia foi demonstrada em cinco cenarios. A
seguir é apresentado em conformidade com a Instrugdo n® 475 da CVM,
um cenario com taxas reais verificadas em 31 de dezembro de 2018 (Ce-
nario Provavel) mais dois cendrios com apreciacdo de 25% (Cenario II) e
50% (Cenario III) dos indexadores. Incluimos, ainda, mais dois cenarios
com o efeito inverso ao determinado na instrugdo para demonstrar os
efeitos com a redugdo de 25% (Cenario IV) e 50% (Cenario V) desses
indexadores.

Risco do fluxo de caixa ou valor justo associado a taxa de juros

Saldo Impacto no resultado
em R$ Cenario Cenario II Cenario III Cenario IV Cenario V
Operagao Risco___ (exposicao) Provavel +25% +50% -25% -50%
Ativos Financeiros
Aplicagdes financeiras CDI 784.540 834.201 845.859 857.591 822.544 810.886
Impacto no resultado 49.661 61.319 73.051 38.004 26.346
Passivos financeiros
Empréstimos, financiamentos
e debéntures CDI (1.278.068) (1.358.970) (1.377.961) (1.397.073) (1.339.978) (1.320.987)
SELIC (38.476) (40.962) (41.547) (42.129) (40.380) (39.794)
IGP-M (259.105) (267.915) (270.045) (272.175) (265.785) (263.655) ©
IPCA (525.078) (541.986) (546.106) (550.176) (537.916) (533.795)
Total de passivos financeiros (2.100.727) (2.209.831) (2.235.659) (2.261.552) (2.184.059) (2.158.231)¢
Impacto no resultado (109.104) (134.932) (160.825) (83.332) (57.504) S
Efeito liquido no resultado (59.443) (73.612) (87.774) (45.328) (31.159)




