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RELATORIO DE DESEMPENHO 2T17

Recordes de Lucro Liquido e EBITDA para o 1° semestre
xLucro Liquido de R$162,1 milhdes
XEBITDA de R$197,2 milhdes, com margem de 28,5%
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Porto Alegre, 09 de agosto de 2017 - SLC AGRIiCOLA S.A.
(Bovespa: SLCE3; ADR: SLCJY; Bloomberg: SLCE3BZ; Reuters:
SLCE3.SA), uma das maiores produtoras de graos e fibras do
Brasil, apresenta hoje seus resultados do segundo trimestre
de 2017. As informagodes financeiras e operacionais a seguir
sao apresentadas de acordo com as normas internacionais
de Contabilidade (I/nternational Financial Reporting
Standards — IFRS). As informagées foram elaboradas em
base consolidada e estdo apresentadas em milhares de
reais, exceto quando indicado o contrario.

NOTA: 2T16 e 2T17 referem-se ao periodo acumulado de
trés meses, de abril a junho, dos anos de 2016 e 2017. 1516
e 1517 referem-se ao periodo acumulado de seis meses, de
janeiro a junho, dos anos de 2016 e 2017. AH refere-se a
varia¢do horizontal percentual entre dois periodos e AV
refere-se a andlise vertical percentual sobre um
determinado total.
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MENSAGEM DA ADMINISTRAGCAO

Durante o segundo trimestre, finalizamos a colheita da soja e iniciamos as colheitas do algod3do de 12 e
292 safra e também do milho de 22 safra. O desempenho da safra esta sendo muito boa, reflexo de um
comportamento normal do clima, como podemos verificar pelo comparativo entre os numeros
realizados até entdo frente a expectativa inicial: na soja obtivemos ganho de 6,7% em relagdo ao
projeto, no algoddo 12 safra 12,8%, algoddo 22 safra 8% e milho 22 safra 0,6%, sendo que temos no
momento em torno de 65% da colheita do algoddo e do milho safrinha ja realizada. A tabela abaixo

demonstra essa performance:

Tabela 1 Produtividade

(a) Pré\k:i)sﬁo (c)
Produtividade (kg/ha) Realizado Inicial Previsdo Atual
2015/16 2016/17 2016/17
Algoddo em pluma 12 safra 1.250 1.619 1.827 46,2% 12,8%
Algoddo em pluma 22 safra 1.389 1.570 1.696 22,1% 8,0%
Caroco de algoddo 1.679 2.055 2.278 35,7% 10,9%
Soja 2.580 3.077 3.282 27,2% 6,7%
Milho 22 safra 5.378 6.877 6.916 28,6% 0,6%

Com isso, os resultados financeiros do ano continuam a bater recordes, atingindo patamares que
consideramos sustentaveis em EBITDA (R$197,2 milhdes), e Lucro Liquido (R$162,1 milhdes) no periodo
acumulado de 6 meses, conforme pode ser verificado na tabela a seguir. Cabe destacar que até o
momento foi apropriado Ativo Bioldgico referente a apenas 55,6% da area de algoddo, e 78,4% da darea de
milho 22 safra.

Tabela 2 Resumo dos Resultados

(RS mil) ) 1517 AH 2T16 2717 AH
Receita liquida 712.395 932.050 30,8% 291.193 472.929 62,4%
Lucro bruto 1.464 354.428 n.m. (72.209) 169.478 n.m.

Margem bruta 0,2% 51,2% 51,0p.p -19,6% 49,4% 69,0 p.p
Resultado operacional (75.165) 285.219 n.m. (103.629) 137.994 n.m.

Margem operacional -10,7% 41,2% 51,9p.p -28,1% 40,2% 68,3 p.p
Lucro liquido (77.192) 162.134 n.m. (74.521) 78.194 n.m.

Margem liquida -11,0% 23,4% 34,4 p.p -20,2% 22,8% 43,0 p.p
EBITDA Ajustadom 65.157 197.253 202,7% 16.806 73.781 339,0%
Margem EBITDA Ajustado 9,3% 28,5% 19,2 p.p 4,5% 21,5% 17,0p.p
Divida liquida Ajustada 1.171.064 1.008.985 -13,8% 1.171.064 1.008.985 -13,8%

@ Excluindo os efeitos dos Ativos Bioldgicos, pois ndo representam efeito caixa.
@ sobre a receita liquida excluido o efeito do Ativo Bioldgico.

A alavancagem permaneceu estdvel no 2T17 frente ao 1T17, em 2,65 vezes na Relagdo Divida
Liquida/EBITDA, com perspectiva de redugdo significativa até o final do ano.

As perspectivas para a nova safra, que serd plantada a partir de setembro, sdo animadoras, visto que
esta se consolidando previsdo de clima neutro (auséncia de El Nifio ou La Nifia), gerando expectativas de
produtividades normais. Conforme podemos verificar na Tabela 27, com a posi¢do de hedge atualizada,
ja temos em torno de 50% da safra vendida para 2018, e os pregos travados estdo praticamente nos
mesmos patamares de 2017. Em relagdo aos custos de producdo, também esperamos estabilidade para
a safra 2017/18, pois ja foram comprados praticamente todos os insumos, com reducdo dos valores
negociados em Doélar.

A Companhia se encontra em plena fase de execuc¢do de sua estratégia recente que prioriza o foco em
otimizacdo da operagdo existente, o que ja traz melhoria visivel nos resultados, conforme pode ser
visualizado na figura 01, onde separamos a evolugdo da empresa em trés fases e no momento estamos
consolidando a fase 3.
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Figura 1 SLC Agricola em 3 fases
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Conforme ja mencionado em releases anteriores, ha uma série de a¢Ges ja implementadas ou em curso
e que visam reduzir a exposicdo da operacdo a areas consideradas de maior volatilidade, conforme
podemos observar na figura 2, dentre as quais podemos destacar:

= Arrendamento para terceiros da Fazenda Paineira, no Piaui (realizado a partir da safra
2015/16);

= Arrendamento para terceiros de 1/3 da Fazenda Palmares, na Bahia, a partir da safra 2016/17;
€,

= N&o renovacgido de arrendamento de 5.000 hectares na Bahia a partir da safra 2017/18;

Figura 2 Exposicdo a areas de maior volatilidade ( Bahia e Piaui) % sobre o total cultivado

Queda e a
34% M relaczq a drea tota) Plantag,
115.323 115.461 a

101.960
I I I I99134 95.436
2013/14 2014/15 2015/16 2016/17 2017/18*
* Previsdo

Adicionalmente, no campo de desenvolvimento e agrega¢do de valor a terra, na Fazenda Piratini,
também na Bahia, estamos implementando irrigagcdo para aproximadamente 6.000 hectares, sendo que
obtivemos recentemente outorga para captacdo de agua e perfuracdo de pogos, essa Ultima em
andamento. Outro ponto que vale destaque € a nossa continua intensificacdo da estratégia de segunda
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safra, que terad novo avanco na safra 2017/18, o que diluird ainda mais os custos fixos nas fazendas onde
essa iniciativa é viavel.
Prémios e Reconhecimentos

Farm Day 2017: O evento, voltado para o compartilhamento de informagdes sobre o negdcio e
interagdo com executivos da empresa, foi realizado no dia 11 de julho, na Fazenda Pamplona (GO), e
contou com 58 convidados de fundos de investimentos e instituicdes de crédito, que foram recebidos
pela Diretoria, membros do Conselho de Administracdo e Gerentes das Areas de Produgdo, Financeira e
de Relagdes com Investidores. Na ocasido, foi realizado um tour pela Fazenda, com visita a lavoura de
algodao, a area de pesquisa, algodoeira e sala de classificagdo de algoddo. Ao final do dia, a Diretoria
realizou uma apresentagdo sobre o negdcio e suas perspectivas e finalizou com um momento de
perguntas e respostas.

Troféu Transparéncia - Prémio ANEFAC-FIPECAFI-SERASA EXPERIAN 2017: A SLC Agricola foi uma das
agraciadas dentro da categoria de Companhias com Receita Liquida de até RS5 bilhdes. Criado em 1997,
o Prémio incentiva a transparéncia corporativa no mercado. Com a avaliagdo técnica da FIPECAFI e o
incentivo da Serasa Experian, a comissdo julgadora avalia rigorosamente as praticas de transparéncia
nas informagGes contabeis publicadas ao mercado por meio das demonstra¢Ges financeiras.
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PANORAMA DE MERCADO

Figura 3 Variacdo dos Pregos das Commaodities, de janeiro de 2016 a julho de 2017
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ALGODAO

Os pregos do algoddo tiveram consideravel variagao ao longo dos ultimos trimestres na ICE futures US. O
preco caiu ao menor nivel dos ultimos 7 anos no inicio de 2016, voltou a subir acima de 80,0
centavos/libra em maio de 2017, para voltar a cair novamente em junho e julho de 2017. No Brasil, os
precos medidos pelo indice CEPEA/ESALQ, apresentaram menos variacdo. O mercado interno, com
menor disponibilidade de produto e também impactado pela variagdo cambial, teve menor volatilidade.

Figura 4 Pregos do Algod3ao no Mercado Internacional x Brasil
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Com pregos mais altos no inicio de 2017 e com melhor rentabilidade em relagdo a culturas
concorrentes, como a soja e milho, a drea de algoddo deverd ter forte crescimento na safra 2017/18.
Segundo o USDA, a area mundial devera crescer 10,3% em relagdo ao ano anterior.

Essa previsdao de area maior ja causou efeito negativo sobre os pregos futuros da ICE no 2T17, porém,
com a safra em pleno desenvolvimento no hemisfério norte, o clima ainda é um fator de incertezas para
o mercado de algodao.

Até o momento, as condig¢des climaticas estdo favoraveis para a produgdo na maior parte dos paises
produtores. Considerando clima normal, o USDA estima produ¢do mundial de 115,4 milhdes de fardos,

um aumento de 8,3% em relagdo a safra anterior.

Em contrapartida, o consumo mundial de algod3ao vem crescendo de forma considerdvel nos ultimos
anos.

O crescimento econOmico e a reducdo de desemprego em regiGes econOmicas importantes, como a
América do Norte e Europa, vém estimulando o aumento do consumo da fibra.

Mesmo considerando a forte competicdo de fibras sintéticas, o consumo de algoddo cresceu a uma taxa
de aproximadamente 2% ao ano desde a safra 2011/12.

Segundo o USDA, o consumo da safra 2017/18 deverd crescer para 117,0 milhdes de fardos, o que
representa 2,9% de incremento em relagdo a safra anterior. Serd o terceiro ano consecutivo que o
consumo mundial serd maior que a produgdo, causando nova redugdo dos estoques.

Figura 5 Producdo e Consumo do Algodao
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Figura 6 Preco da Soja no Mercado Internacional X Brasil Janeiro/2016 a julho/2017
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No Brasil, para a soja a area plantada atingiu 33,8 milhdes de hectares na safra 2016/17, segundo a
CONAB. O crescimento representa uma variagdo de 1,9% em relagdo ao ano anterior. O clima favoravel,
com chuvas bem distribuidas durante o verdao em todas as regides de produgdo, permitiu a recuperagao
das produtividades e da producgdo brasileira, que, segundo a CONAB, devera alcangar 113,9 milhGes de

Figura 7 Produtividade da soja e produgao (Brasil) CONAB julho/2017
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Nos Estados Unidos, a area de soja deverd ser recorde na safra 2017/18, devido a relago de preco mais
favoravel (no comparativo com o milho) durante o periodo de decisdo de plantio. Segundo o USDA, a
area plantada sera de 89,5 milhGes de acres, o que representa um aumento 7,3% em relagdo ao ano

anterior.

Em relagdo ao clima, parte das lavouras norte americanas vem enfrentando condi¢des climaticas
adversas. Estados importantes como lowa, Nebraska, Dakota do Sul e Dakota do Norte vem
enfrentando clima quente e seco desde o inicio da primavera e deverao ter redugdo de produtividade,
principalmente quando comparado com o ano anterior.
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MILHO

Os pregos do milho no mercado internacional e doméstico tiveram caminhos inversos nos ultimos
meses. No Brasil o movimento foi de queda de pre¢os devido a recuperagdao da producdo da safra
2016/17 e com pregos convergindo para a paridade de exportacdo. No mercado internacional, a alta dos
precos esta relacionada a redugdo de drea e clima adverso nos Estados unidos na safra 2017/18.

Figura 8 Pregos do Milho no Mercado Internacional X Brasil
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Durante o ano de 2016, os pre¢os do milho no Brasil ficaram muito acima dos pregos internacionais
devido a uma combinacdo de fatores, como menor area de milho safra, vendas antecipadas para
exportacdo e forte redugdo de produtividade de milho segunda safra que geraram inclusive dificuldades
de abastecimento do mercado doméstico.

Porém, com a retomada da produgdo na safra 2016/17, os precos do mercado interno cederam
rapidamente, convergindo para a paridade de exportacao.

Segundo a CONAB, a area do milho primeira safra teve um aumento de 3,2% e a produtividade cresceu
14,3%, chegando a uma produg¢do de 30,4 milhdes de toneladas, o que representa 18% de aumento em
relagdo ao ano anterior.

Para o milho segunda safra, a CONAB prevé aumento de 12,3% na area e de 43,4% na produtividade.

Com isso, a produgdo de milho safrinha deverd aumentar 61%, para 65,6 milhdes de toneladas. Na
combinagdo de primeira e segunda safra, a produgdo total de milho no Brasil devera crescer 44,3% para
96 milhdes de toneladas.

Com safras maiores no Brasil e na Argentina a situacdo dos estoques no mundo é mais confortavel,
permitindo inclusive a reducdo de area nos Estados Unidos na temporada 2017/18, que caiu 3,3%,
segundo a USDA.

No udltimo més o mercado de milho apresentou bastante volatilidade na CBOT devido as condigdes
climaticas adversas nos Estados Unidos. O USDA atualmente estima produtividade de 170,7 bushels por

acre, uma reducgao de 4 bushels por acre em relagdo ao ano anterior.

Entretanto, analistas privados ja consideram que a produtividade sera menor do que a estimativa atual
do USDA, o que, se confirmado, podera dar sustentagdo as cotagGes na CBOT.
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Figura 9 Produtividade do milho nos Estados Unidos
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DESEMPENHO OPERACIONAL
SAFRA 2016/17

O 2T17 foi marcado pelo encerramento da colheita da soja e inicio da colheita das culturas de milho 22
safra e algodao 12 e 22 safra. A produtividade final dessas culturas serda apresentada na préxima
divulgacdo de resultados (3T17).

Soja
A colheita foi encerrada no inicio de maio, nos 230.127 hectares cultivados pela Companhia. A

produtividade média das fazendas foi boa, atingindo uma produtividade de 3.282 kg/ha, 6,7% superior
ao projeto.

Algodéo 12 safra

Até 04/08 estavamos com 65,5% da area de 58.886 hectares colhidos. As lavouras estdo com excelente
potencial produtivo, e a colheita estd confirmando a alta produtividade. Nossa estimativa atual esta em
1.827 kg/ha de algoddo em pluma, um ganho de 12,8% em relacdo ao projeto.

Algodao 22 safra

Até o dia 04/08 estdvamos com uma area colhida de 41,7% dos 28.554 hectares cultivados pela
companhia. As lavouras que estdo em colheita tém confirmado 6timo potencial produtivo avaliado
anteriormente. Dessa forma, nossa produtividade estimada atualmente é de 1.696 kg/ha de algoddo em
pluma, 8,0% acima do projetado para a cultura.

Milho 28 safra

Até o dia 04/08 estdvamos com 70,8% da area de 71.790 hectares colhida, sendo que a expectativa é de
atingir o projeto da cultura. Hoje, nossa estimativa é de 6.916 kg/ha.
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PRODUTIVIDADE

Tabela 3 Produtividade
(b)

(c)

(a)

Produtividade (kg/ha) Realizado Plr:i\élijo Previsdo Atual

2015/16 2016/17 2016/17
Algoddo em pluma 12 safra 1.250 1.619 1.827 46,2% 12,8%
Algoddo em pluma 22 safra 1.389 1.570 1.696 22,1% 8,0%
Caroco de algoddo 1.679 2.055 2.278 35,7% 10,9%
Soja 2.580 3.077 3.282 27,2% 6,7%
Milho 22 safra 5.378 6.877 6.916 28,6% 0,6%
AREA PLANTADA

A seguir, apresentamos o quadro atualizado da area plantada do ano-safra 2016/17 e o comparativo
com a safra anterior.

Tabela 4 Area Plantada por Cultura

Area plantada Area Plantada Participagdo
2015/16 2016/17% 2016/17

Mix de culturas % A%
Algoddo 93.405 87.440 22,2 -6,4

Algoddo 19 safra 74.404 58.886 15,0 -20,9

Algoddo 29 safra 19.002 28.554 7,3 50,3
Soja (Comercial + Semente) 212.586 230.127 58,5 8,3
Milho 29 safra 65.681 71.790 18,2 9,3
Outras culturas® 5.587 4.185 1,1 -25.1
Area Total 377.259 393.542 100,0 4,3

@ Fatores climdticos poderdo afetar a projegdo de drea plantada.
@ Trigo, milho 12 safra, milho semente e cana-de-agucar.

Tabela 5 Area Plantada por Propriedade da Terra
Area plantada Area Plantada Participacdo

2015/16 2016/17" 2016/17

Mixdedreas |  semeememeeeeeeeees hQ - %

Area de 12 Safra 290.351 290.571 73,8 0,1
Area Propria 124.807 118.388 30,1 -5,1
Area Arrendada 93.867 97.550 24,8 3,9
Area de Sociedades” 41.375 38.879 9,9 -6,0
Area LandCo® 30.302 35.753 9,1 18,0
Area de 22 Safra 86.908 102.971 26,2 18,5
Area Prépria 49.318 59.886 15,2 21,4
Area Arrendada 24.533 24.130 6,1 -1,6
Area de Sociedades®? 7.570 8.511 2,2 12,4
Area LandCo @ 5.487 10.444 2,7 90,4
Area Total 377.259 393.542 100,0 43

@ Fatores climdticos poderdo afetar a projegdo de drea plantada.
@ Areas pertencentes ao Grupo Dois Vales e Mitsui.
Bl asLe Agricola detém participagdo de 81,23% na SLC LandCo.

TRANSFORMAGAO DE TERRAS

Ao longo da safra 2015/16 e 2016/17, finalizamos a limpeza e corre¢do do solo de 2.553 hectares da
Fazenda Paineira e essa darea foi arrendada para terceiro.

Além disso, finalizamos a limpeza de 9.993 hectares e o processo de corre¢do do solo em 6.000 ha na
Fazenda Piratini.

Também na Fazenda Piratini, estamos implementando irrigagdo para aproximadamente 6.000 hectares,

sendo que obtivemos recentemente outorga para captagdo de 4dgua e perfuracdo de pocos, essa ultima
em andamento.
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Tabela 6 Transformacgao de terras

Fazendas SLC Agricola Areas em processo de transformagao Areas em processo de licenciamento
(ha) (ha)
Palmares
Parnaiba - 1.464
Parnagua 1.005 5.347
Parceiro 9.162 6.698
Sub Total 10.167 14.110
Fazendas SLC LandCo Areas em processo de transformagao Areas em processo de licenciamento
(ha) (ha)
Parnaiba ! - 4.749
Piratini 9.993 -
parceiro " 1.115 1.530
Sub Total 11.108 6.279
Total 21.275 20.389

Whreas adquiridas pela SLC LandCo que serdo exploradas juntamente a essas fazendas. Obs: A estimativa de dreas em processo de licenciamento
podera sofrer alteragdo, devido ao georreferenciamento.

PORTIFOLIO DE TERRAS
Em 09 de agosto contdvamos com o seguinte portfélio de terras sob controle:

Tabela 7 Portifélio de Terras
elo) Total

Areas Safra 2016/17 (ha) Prépria(1 SLC LandCo® Arrendada Sociedades

Controle Plantada®

Fazenda Estado

Pamplona GO 17.385 3.860 21.245 20.392
Planalto ! MS 15.006 1.635 16.641 20.503
Planorte MT 23.784 23.784 31.259
Paiaguas MT 34.257 10.295 44.552 63.561
Perdizes™ MT 28.857 13.288 42.145 23.329
Pioneira'” MT 19.462 19.462 27.973
Panorama BA 10.374 14.252 24.626 21.793
Paladino® BA 19.417 19.417 19.417
Piratini BA 25.355 4931 30.286 13.377
Palmares BA 16.168 543 15.609 32.320 24.335
Parnaiba® MA 31.580 10.200 26.230 68.010 58.245
Planeste MA 23325 15.591 38.916 49.458
Parceiro BA 32.983 3.680 5.526 42.189 11.586
Paineira PI 12.040 12.040 -
Parnagud PI 24.603 24.603 8.314
Total = 236.663 86.765 97.929 38.879 460.236 393.542

Direa propria, inclui Reserva legal. © Atualmente a SLC Agricola possui 81,23% da LandCo, e o fundo Valiance 18,77% ® Incluindo segunda safra.
Fatores climdticos poderdo afetar a projecdo de area plantada. “ Fazenda Pioneira faz parte da operagdo conjunta com o Grupo Dois Vales
Fazenda Perdizes e Fazenda Paladino fazem parte da operagdo conjunta com a Mitsui na SLC-Mit. ) Fazenda arrendada para terceiros. o Doagdo de
2.431 hectares para o Parque Estadual das Nascentes do Rio Taquari/Estado do Mato Grosso do Sul ¥ Rescisdo de contrato de aquisicdo

MAQUINARIO E CAPACIDADE DE ARMAZENAGEM
A seguir apresentamos a posi¢ao de maquinario de propriedade da Companbhia.

Tabela 8 Maquinario e Capacidade de Armazenagem

Magquindrio | Quantidade

Tratores 187
Colheitadeiras de graos 182
Colheitadeiras de algoddo 80
Plantadeiras 192
Pulverizadores auto propelidos 134

Capacidade de armazenagem Graos Algodao
Toneladas 613.700 115.981
% Produc3o” 50% 83%

DEstimativa com base na area plantada e produtividades estimadas para o ano-safra 2016/17.
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DESEMPENHO FINANCEIRO

EBITDA

Tabela 9 Reconciliagao do EBITDA

Release 2T17

(RS mil) 1516 1517 L 2716 2T17 AH
Receita Liquida 712.395 932.050 30,8% 291.193 472.929 62,4%
(-) Custo dos Produtos Vendidos (710.931) (577.622) -18,8% (363.402) (303.451) -16,5%
Resultado Bruto 1.464 354.428 nm. (72.209) 169.478 n.m.
(-) Despesas com vendas (38.946) (29.218) -25,0% (17.513) (13.101) -25,2%
(-) Gerais e administrativas (33.867) (39.764) 17,4% (13.324) (19.402) 45,6%
Gerais e administrativas (23.592) (21.737) -7,9% (11.041) (10.691) -3,2%
Participagdo nos resultados (1.909) (10.760) 463,6% 219 (6.423) n.m.
Honorarios da administragdo (8.366) (7.267) -13,1% (2.502) (2.288) -8,6%

(-) Outras receitas (despesas) operacionais (3.816) (227) -94,1% (583) 1.019 n.m.
(=) Resultado da Atividade (75.165) 285.219 n.m. (103.629) 137.994 n.m.
(+) Depreciagdo e amortizagdo 53.458 37.719 -29,4% 33.175 24.486 -26,2%
EBITDA (21.707) 322.938 n.m. (70.454) 162.480 n.m.
(-) Ativo bioldgico na receita (*NE 22) (9.172) (239.311) n.m. 77.987 (129.921) n.m.
(+) Ativo biolégico no custo (*NE 23) 94.210 111.441 18,3% 7.447 40.646 445,8%
(+) Baixas Ativo Imobilizado 1.826 2.185 19,7% 1.826 576 -68,5%
EBITDA Ajustado @ 65.157 197.253 202,7% 16.806 73.781 339,0%
Margem EBITDA Ajustado 9,3% 28,5% 19,2 p.p 4,5% 21,5% 17,0p.p

@ Excluindo os efeitos dos Ativos Bioldgicos, pois ndo representam efeito caixa.

@ Sobre a receita liquida excluido o efeito do Ativo Bioldgico; * Nota Explicativa no ITR

O EBITDA Ajustado do trimestre apresenta crescimento de R$56.975 mil na comparacdo com o mesmo
periodo do ano passado, ou seja, um aumento de 339%. A Margem EBITDA Ajustada também evoluiu,
de 4,5% no 2T16 para 21,5% no 2T17, aumento de 17,0 pontos percentuais, apesar de 1/3 do
faturamento ter sido oriundo de algoddo da safra anterior (2015/16), com margens menores. Tal
melhoria foi reflexo da alta produtividade atingida no ano-safra atual na cultura da soja e a melhora do
preco de comercializagdo do algodao da safra anterior.

No acumulado do semestre, obtivemos recorde para o periodo, com um EBITDA Ajustado de R$197.253

mil, acréscimo de R$132.096 mil quando comparado ao 1516. A margem EBITDA Ajustada foi de 28,5%,
aumento de 19,2 pontos percentuais em relagdo a margem EBITDA Ajustada no 1516 (9,3%).

RECEITA LIQUIDA

A Receita Liquida no 2T17 apresentou aumento de 62,4% quando comparada ao mesmo periodo do ano
anterior. Sem o efeito dos ativos bioldgicos — que ndo possuem efeito caixa — a receita apresentou
queda de 7,1%, devido principalmente ao menor volume de algoddo faturado entre os periodos.

No semestre, a Receita Liquida caiu 1,5%, sem o efeito dos Ativos Bioldgicos, principalmente devido a
queda do volume faturado de algodao, oriundo da safra anterior.

Tabela 10 Receita Liquida

(RS mil) 1516 1817 L 2T16 2T17 AH
Receita Liquida 712.395 932.050 30,8% 291.193 472.929 62,4%
Algoddo em pluma 299.117 185.839 -37,9% 152.259 104.036 -31,7%
Carogo de algoddo 15.229 6.755 -55,6% 2.937 1.967 -33,0%
Soja 456.014 445.865 -2,2% 232.073 226.642 -2,3%
Milho 18.227 15.172 -16,8% 15.536 7.233 -53,4%
Outras 14.167 2.019 -85,7% 4.511 1.327 -70,6%
Resultado de hedge (99.531) 37.089 n.m. (38.136) 1.803 n.m.
Ativos Bioldgicos 9.172 239.311 n.m. (77.987) 129.921 n.m.
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Tabela 11 Volume Faturado

Release 2T17

(Toneladas) 1516 1817 AH 2T16 2T17 AH
Quantidade faturada 566.186 550.173 -2,8% 277.667 282.576 1,8%
Algoddo em pluma 58.558 33.705 -42,4% 31.000 18.215 -41,2%
Carogo de algoddo 28.564 9.889 -65,4% 4.984 3.045 -38,9%
Soja 433.600 463.471 6,9% 213.948 234.558 9,6%
Milho 27.298 35.574 30,3% 22.010 22.127 0,5%
Outras 18.166 7.534 -58,5% 5.725 4.631 -19,1%

Tabela 12 Ativo Bioldgico na Receita Liquida
(RS mil) 1516 1517 L 2716 2T17 L\

Efeito do Ativo Biol6gico na Receita Liquida 9.172 239.311 n.m. (77.987) 129.921 n.m.
Algoddo em pluma (41.476) 122.306 n.m. (41.476) 122.306 n.m.
Caroco de algoddo (4.764) 18.333 n.m. (4.764) 18.333 n.m.
Soja 29.822 105.193 252,7%  (56.852) (1.419) -97,5%
Milho 28.137 (9.463) n.m. 27.652 (9.463) n.m.
QOutras (2.547) 2.942 n.m. (2.547) 164 n.m.

O cdlculo dos ativos bioldgicos é feito da seguinte forma: preco de mercado, liquido de impostos e de
despesas de comercializagdo (frete), subtraido do custo incorrido. O objetivo do calculo dos ativos bioldgicos
€ estimar a margem das culturas quando do seu periodo de colheita. Eventuais ajustes, no calculo prévio das
margens via ativos bioldgicos, sdo efetuados quando do efetivo faturamento do produto.

O valor de apropriagdo dos ativos bioldgicos na receita liquida no 2T17 apresenta variagdo positiva de
R$207.908 mil em relagio ao 2T17, principalmente em func¢do da previsdo de colheita de algoddo, que possui
produtividade e pregos superiores as estimadas em 2015/16.

No semestre, a variacdo de Ativos Biolégicos apresenta crescimento de R$230.139 mil, atribuidos
notadamente as culturas de algod3o e soja, devido as melhores margens estimadas para a safra 2016/17 em
relacdo a safra 2015/16. Cabe destacar que até o momento foi apropriado Ativo Bioldgico referente a apenas
55,6% da area de algoddo e 78,4% da area de milho 29 safra.

CUSTO DOS PRODUTOS VENDIDOS

O custo dos produtos vendidos apresenta redugdo de 16,5% no 2T17 quando comparado ao 2T16.
Excluindo o impacto dos ativos bioldgicos, o custo dos produtos vendidos apresentou queda de 26,2%
no 2T17.

No semestre, também excluindo os Ativos Bioldgicos, o custo dos produtos vendidos reduziu 24,4% em
relagdo ao mesmo periodo do ano passado.

Essa queda do custo dos produtos vendidos se da principalmente em fun¢do do menor volume faturado
de algoddo e carogo e também a queda do custo unitdrio da soja, devido a maior produtividade
realizada na safra 2016/17 quando comparada a safra 2015/16.

Tabela 13 Custo dos Produtos vendidos
(RS mil) 1516 1517 AH 2T16 2T17 AH

Custo dos produtos vendidos (710.931) (577.622) -18,8% (363.402) (303.451) -16,5%
Algod&o em pluma (214.186) (136.278) -36,4% (113.088) (74.297) -34,3%
Carogo de algoddo (12.214) (6.381) -47,8% (2.147) (1.570) -26,9%
Soja (370.054) (303.681) -17,9% (229.109) (176.631) -22,9%
Milho (7.227) (9.872) 36,6% (6.037) (6.527) 8,1%
Outros (13.040) (9.969) -23,6% (5.574) (3.780) -32,2%
Ativos Bioldgicos Apropriados ao Custo (94.210) (111.441) 18,3% (7.447) (40.646) 445,8%

Tabela 14 Ativos Bioldgicos no Custo dos Produtos Vendidos
(RS mil) 1516 1517 AH 2T16 2717 AH

Ativos Biolégicos Apropriados ao Custo (94.210) (111.441) 18,3% (7.447) (40.646) 445,8%
Algoddo em pluma (55.130) (11.455) -79,2% (28.235) (5.380) -80,9%
Carogo de algoddo (1.182) (7) -99,4% 457 (659) n.m.
Soja (37.718) (99.158) 162,9% 20.437 (34.251) n.m.
Milho (180) 1.224 n.m. (106) 1.689 n.m.
Outros - (2.045) 100,0% - (2.045) 100,0%
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RESULTADO BRUTO

Tabela 15 Resultado Bruto

(RS mil) 1516 1517 L 2T16 2T17 L
Lucro Bruto 1.464 354.428 n.m. (72.209) 169.478 n.m.
Algoddo em pluma (14.735) 27.545 n.m. (1.278) 13.678 n.m.
Caroco de algoddo 3.015 374 -87,6% 790 397 -49,7%
Soja 87.790 200.746 128,7% 5.140 67.332 n.m.
Milho 9.305 5.843 -37,2% 9.636 1.249 -87,0%
Outras 1.127 (7.950) n.m. (1.063) (2.453) 130,8%
Ativos Bioldgicos (85.038) 127.870 n.m. (85.434) 89.275 n.m.
Margem Bruta 0,2% 51,2% 51,0p.p -19,6% 49,4% 69,0p.p

Obs: Para fins de cdlculo da Margem Bruta é excluido o resultado de Ativo Bioldgico alocado na Receita Liquida.

O Resultado Bruto no 2T17 foi de R$169.478 mil, com margem de 49,4%, apresentando aumento de
69,0 pontos percentuais quando comparado ao 2T16 (-19,6%). No semestre, o Resultado Bruto cresceu
R$352.964 mil em relagdo ao 1516, com margem de 51,2%, aumento de 51,0 pontos percentuais.

Analisando os dois periodos, trimestre e semestre, obtivemos aumento significativo de margem bruta
nas duas principais culturas (algoddo e soja).

Com a exclusdo do efeito dos Ativos Bioldgicos, pois ndo possuem efeito caixa, o Resultado Bruto teve
um crescimento de 506,4% no 2T17 e de 161,9% no 1S17, devido ao aumento das margens dos
produtos faturados, como pode ser verificado na se¢do a seguir.

ANALISE DAS MARGENS POR CULTURA

Para contribuir com o melhor entendimento das margens, o resultado de hedge cambial é alocado entre
algodao, soja e milho nessa segdo.

Algodao em Pluma e Caroco de Algodéo

O algod3o faturado no 2T17 refere-se a safra 2015/16. A margem unitdria do algoddo no 2T17 foi
positiva em R$751/ton, contra uma margem negativa de R$41/ton no 2T16. Apesar do aumento do
custo unitario em 11,8%, o preco unitario apresentou crescimento de 33,9% em relagdo ao 2T16.

No acumulado do periodo, a margem passa para R$817/ton, contra R$252/ton negativos no 1516,
reflexo do aumento de 42,7% no preco unitario, parcialmente compensado pelo aumento do custo
unitario em 10,5%. Essa evolugdo na margem bruta em ambos os periodos ocorre basicamente devido
ao aumento no prego vendido em ddlar.

Tabela 16 Margem Bruta do Algoddo e Carogo de Algodao

Algoddo Faturado 1516 1517 L 2T16 2T17 AH

Algoddo em Pluma faturado
Quantidade faturada Ton 58.558 33.705 -42,4% 31.000 18.215 -41,2%
Receita Liquida RS Mil 299.117 185.839 -37,9% 152.259 104.036  -31,7%
Resultado de hedge cambial RS Mil (99.666) (22.016) -77,9% (40.449) (16.061) -60,3%
Receita Lig.aj. p/res. hedge cambial RS Mil 199.451 163.823 -17,9% 111.810 87.975 -21,3%
Prego Unitario RS/ Ton 3.406 4.860 42,7% 3.607 4.830 33,9%
Custo Total RS Mil (214.186) (136.278) -36,4% (113.088) (74.297) -34,3%
Custo Unitario RS / Ton (3.658) (4.043) 10,5% (3.648) (4.079) 11,8%
Margem Unitaria RS / Ton (252) 817 n.m. (41) 751 n.m.

Carogo de Algoddo faturado
Quantidade faturada Ton 28.564 9.889 -65,4% 4.984 3.045 -38,9%
Receita Liquida RS Mil 15.229 6.755 -55,6% 2.937 1967 -33,0%
Prego Unitédrio RS / Ton 533 683 28,1% 589 646 9,7%
Custo Total RS Mil (12.214) (6.381) -47,8% (2.147) (1.570)  -26,9%
Custo Unitério RS / Ton (428) (645) 50,7% (431) (516) 19,7%
Margem Unitdria RS / Ton 105 38 -63,8% 155 130 -16,1%
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Soja
A margem unitdria da soja no 2T17 apresentou aumento expressivo em relagao ao 2T16. O fator que
contribuiu para esse acréscimo foi queda do custo unitario de 29,7%, reflexo da recuperagdo de

produtividade, parcialmente compensado pela queda de 5,0% no prego unitario.

No semestre, a margem cresce 113,3%, reflexo do aumento de 3,0% no preco unitario, adicionado a
queda de 23,2% do custo unitario.

Em ambos os periodos de andlise temos queda do custo unitdrio, reflexo da maior produtividade
realizada na safra 2016/17 em relac&o a safra 2015/16.

Tabela 17 Margem Bruta da Soja

Soja Faturada 1516 1517 AH 2716 2717 AH
Quantidade faturada Ton 433.600 463.471 6,9% 213.948 234.558 9,6%
Receita Liquida RS Mil 456.014 445.865 -2,2% 232.073 226.642 -2,3%
Resultado de hedge cambial RS Mil 1.830 58.562 n.m. 2.176 17.321 n.m.
Receita Lig.aj. p/res. hedge cambial RS Mil 457.844 504.427 10,2% 234.249  243.963 4,1%
Prego Unitario RS/ Ton 1.056 1.088 3,0% 1.095 1.040 -5,0%
Custo Total RS Mil (370.054)  (303.681) -17,9%  (229.109) (176.631) -22,9%
Custo Unitério RS/ Ton (853) (655) -23,2% (1.071) (753)  -29,7%
Margem Unitdria RS / Ton 203 433 113,3% 24 287 n.m.

Milho

Do milho faturado no 2T17, 90% refere-se a safra 2016/17, sendo a maior parte (80%) oriundo da regido
centro-oeste, onde o preco do cereal é mais baixo.

No trimestre e no semestre, a margem bruta do milho apresenta queda, devido principalmente ao
declinio do prego unitario em decorréncia do aumento da oferta interna aliada as boas expectativas
acerca da 22 safra, que pressionaram os pregos no mercado.

Tabela 18 Margem Bruta do Milho

Milho Faturado 1516 1517 AH 2T16 2T17 AH
Quantidade faturada Ton 27.298 35.574 30,3% 22.010 22.127 0,5%
Receita Liquida RS Mil 18.227 15.172 -16,8% 15.536 7.233 -53,4%
Resultado de hedge cambial RS Mil (1.695) 543 n.m. 137 543  296,4%
Receita Lig.aj. p/res. hedge cambial RS Mil 16.532 15.715 -4,9% 15.673 7.776  -50,4%
Prego Unitario RS/ Ton 606 442 -27,1% 712 351 -50,7%
Custo Total RS Mil (7.227) (9.872) 36,6% (6.037)  (6.527) 8,1%
Custo Unitario RS / Ton (265) (278) 4,9% (274) (295) 7,7%
Margem Unitéria RS / Ton 341 164 -51,9% 438 56 -87,2%
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CUSTO DE PRODUGAO

Abaixo, demonstramos a composi¢dao percentual do nosso custo total de produgdo:

Tabela 19 Composicao do Custo de Produgao por Cultura

Média Média

% Algoddo Soja Milho 2016/17 2015/16
Custos Variaveis 79,8 71,1 80,7 76,2 77,0
Sementes 9,5 14,9 22,8 12,7 11,0
Fertilizantes 17,3 16,6 32,5 18,1 19,3
Defensivos 28,8 22,9 11,3 24,9 28,1
Pulverizagdo Aérea 1,5 1,7 2,2 1,6 1,5
Combustiveis e lubrificantes 3,8 4,3 4,0 4,0 4,1
M3o-de-obra 1,3 0,7 0,4 1,0 0,9
Beneficiamento 9,1 1,6 2,3 5,6 4,7
Manutengdo de mdaquinas e implementos 4,2 5,3 3,7 4,6 4,4
Outros 4,2 3,0 1,4 3,6 3,1
Custos Fixos 20,2 28,9 19,3 23,8 23,0
Ma3o-de-obra 8,9 10,8 7,9 9,6 9,3
Deprecia¢des e amortizagdes 4,4 8,3 5,3 6,0 6,5
Arrendamentos 49 7,0 4,1 5,8 49
Outros 2,1 2,8 2,0 2,3 2,3

A seguir demonstramos a posi¢do atualizada de nossa estimativa de custo total de produgdo por hectare
para o ano-safra 2016/17:

Tabela 20 Custo de Produgao por Hectare

A B C
Total ( R$/ha) Orcado 2015/16  Realizado 2015/16 Orcado 2016/17

Algod3o 12 safra 7.592 7.096 7.155 -6,5% -5,7%
Algod3o 22 safra 6.157 5.868 6.164 -4,7% 0,1%
Soja 2.229 2.206 2.251 -1,0% 1,0%
Milho 22 safra 1.841 1.548 1.781 -15,9% -3,3%
Custo médio total @ 3.271 3.104 3.203 -5,4% -2,1%

& Conforme posigcdo em 30 de setembro de 2016 (valores do orcamento). Os valores podem sofrer alteragdo até o final do beneficiamento do algoddo
e da comercializagdo dos grdos. @ custo total médio ponderado pela drea.

O custo total de produgdo médio por hectare estimado para a safra 2016/17 apresenta uma leve
reducdo, de 2,1%, em relagdo ao orgado para a safra 2015/16, apesar da inflagdo de aproximadamente
6% entre os periodos.

DESPESAS COM VENDAS

As despesas com vendas apresentaram queda de 25,2% no trimestre e de 25,0% no semestre quando
comparadas ao mesmo periodo do ano anterior, devido ao menor volume faturado de algoddo no
periodo. As despesas com vendas representam 4,2% da Receita Liquida (excluido o efeito dos ativos
bioldgicos), com queda de 1,3 pontos percentuais em relagdo ao mesmo periodo do ano passado.

Tabela 21 Despesas com Venda

(RS mil) 1S16 1517 AH 2T16 2T17 AH
Frete 17.959 9.855 -45,1% 9.129 4.608 -49,5%
Armazenagem 10.204 11.324 11,0% 4.636 5.042 8,8%
Comissoes 3.289 3.050 -7,3% 1.105 1.763 59,5%
Classificagdo de Produtos 565 100 -82,3% 65 23 -64,6%
Despesas com Exportagdo 6.615 4.560 -31,1% 2.386 1.387 -41,9%
Outros 314 329 4,8% 192 278 44,8%

Total 38.946 29.218 -25,0% 17.513 13.101 -25,2%

% Receita liquida" 5,5% 4,2% -1,3p.p 4,7% 38% -09p.p

1) Sobre a receita liquida excluido o efeito do Ativo Biolégico
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DESPESAS GERAIS E ADMINISTRATIVAS

No 2T17 as Despesas Gerais e Administrativas ficaram 3,2% inferiores aos numeros do 2T16 e no
acumulado de seis meses apresentaram redu¢do de 7,9% (antes da despesa com Participagdo nos
Resultados, pois essa varia conforme a expectativa de lucro liquido da Companhia). A seguir, elencamos
as explicagBes das principais variagoes:

a. Gastos com Pessoal
Semestre: queda da apropriagdo oriunda de programas de Stock Options e Agdes
Restritas;

b. Deprecia¢des e amortiza¢des
Trimestre e semestre: redugdo das despesas por conta do término de vida util de
ativos de software;

c. Contingéncias Tributarias, Trabalhistas e Ambientais
Trimestre e semestre: Reversdo de provisdes com contingéncias trabalhistas ndo
consideradas mais provaveis.

d. Outros:
Aumento devido a contingéncias fiscais no valor de R$428,8 mil

As Despesas Gerais e Administrativas representaram 3,1% da Receita Liquida no 2T17 e 3,1% no 1517
(sem o efeito dos Ativos Bioldgicos).

Tabela 22 Despesas Gerais e Administrativas

(RS mil) 1516 1517 AH 2T16 2T17 L
Gastos com pessoal 11.995 11.367 -5,2% 5.891 5.819 -1,2%
Honorarios de terceiros 1.852 1.841 -0,6% 874 642 -26,5%
DepreciagGes e amortizagdes 1.525 558 -63,4% 761 277 -63,6%
Despesas com viagens 746 624 -16,4% 300 294 -2,0%
Manutengdo de Software 1.702 1.916 12,6% 828 1.002 21,0%
Propaganda e Publicidade 1.321 1.081 -18,2% 399 397 -0,5%
Despesas de comunicagdo 1.091 1.098 0,6% 548 550 0,4%
Aluguéis 436 408 -6,4% 238 236 -0,8%
Contingéncias Trib., Trab. e Ambientais 1.034 417 -59,7% 381 52 -86,4%
Energia Elétrica 85 70 -17,6% 40 33 -17,5%
Impostos e Taxas Diversas 268 338 26,1% 44 73 65,9%
ContribuicGes e doagdes 310 328 5,8% 161 201 24,8%
Outros 1.227 1.691 37,8% 576 1.115 93,6%
Subtotal 23.592 21.737 -7,9% 11.041 10.691 -3,2%

% Receita liquida" 3,4% 3,1% -0,3p.p 3,0% 3,1% 0,1p.p
Participagdo nos Resultados 1.909 10.760 463,6% (219) 6.423 n.m.

Total 25.501 32.497 27,4% 10.822 17.114 58,1%

@ Sobre a receita liquida excluido o efeito do Ativo Biolégico

RESULTADO FINANCEIRO LIQUIDO

No 2T17, o resultado financeiro liquido foi negativo em R$22.473 mil, contra R$11.642 mil, também
negativos, no 2T16, registrando um aumento de 93,0%, ou seja, R$10.831 mil. No semestre o resultado
financeiro apresenta redugao de 6,3% em relagdo ao 1S16.

Tabela 23 Resultado Financeiro Liquido

(RS mil) 1516 1517 AH 2T16 2717 AH
Ganhos (perdas) com derivativos (111.362) (8.987) -91,9%  (45.525) 15.625 n.m.
Juros (24.781) (37.592) 51,7% (10.698) (21.023) 96,5%
Variagdo monetdria 1.358 (2.600) n.m. 1.834 (1.794) n.m.
Variagdo cambial 88.368 9.105 -89,7% 46.278 (13.211) n.m.
Qutras receitas (despesas) financeiras (971) (4.352) 348,2% (3.531) (2.070) -41,4%
Total (47.388) (44.426) -6,3% (11.642) (22.473) 93,0%
% Receita liquida™ -6,7% -6,4% 0,3p.p -3,2% -6,6%  -3,4p.p

@ sobre a receita liquida excluido o efeito do Ativo Biolégico
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Tabela 24 Ganhos e Perdas com Derivativos

(RS mil) 1516 1517 AH 2T16 2717 AH
Swap de Divida em Ddlar para Real (89.178) (8.987) -89,9% (45.547) 15.625 n.m.
Swap de Aplicagdo em Real para Délar (24.464) - -100,0% (2.240) - -100,0%
Hedge de Commodities 13 - -100,0% 13 - -100,0%
Hedge Cambial (ndo enquadrado no hedge accounting) 2.266 - -100,00 2.249 - -100,0%
Total (111.362) (8.987) -91,9%  (45.525) 15.625 n.m.

Obs: Conforme Nota Explicativa n220 do ITR

Destacamos que, como parte da divida em Délar esta “swapada” para Reais, e outra parte esta alocada
como hedge accounting — no qual os efeitos de variagdo cambial sdo registrados na Receita de Vendas, e
apenas quando ocorrem amortizagdes na divida — a variagdo cambial sobre a divida em Ddlar acaba por
ndo impactar o Resultado Financeiro quando analisamos os numeros de forma agregada (ganhos e
perdas com derivativos vs. variagdo cambial). Para melhor entendimento desse impacto, sugerimos
observar a Tabela 25, a seguir, com o Resultado Financeiro Liquido Ajustado.

Tabela 25 Resultado Financeiro Liquido Ajustado
(RS mil) 1516 1517 AH 2T16 2717 AH

Juros (65.071)  (45.020) -30,8%  (20.228)  (20.577) 1,7%
Var. Cambial excluidas as operagdes de swap 17.297 7.546 -56,4% 10.283 1.968 -80,9%
Variagdo monetaria 1.358 (2.600) n.m. 1.834 (1.794) n.m.
Outras receitas (despesas) financeiras (971) (4.352) 348,2% (3.531) (2.070) -41,4%
Total (47.388)  (44.426) -6,3%  (11.642)  (22.473) 93,0%
% Receita liquida"’ -6,7% -6,4%  -0,3p.p. -3,2% -6,6% 3,4p.p

™ Sobre a receita liquida excluido o efeito do Ativo Bioldégico

A principal oscilagdo no Resultado Financeiro Liquido entre o 2T17 e 2T16 foi na variagdo cambial, em
R$8.315 mil, devido ao aumento na posi¢do de clientes e reducdo de fornecedores vinculados ao ddlar
no periodo. No 2T16 ocorreu uma apreciacao do Real enquanto que no 2T17 houve desvalorizagdo do
real frente ao Ddlar.

RESULTADO LIQUIDO

Tabela 26 Resultado Liquido

(RS mil) 1516 1517 AH 2T16 PAKY) AH
Resultado antes dos Tributos sobre o Lucro (122.553) 240.793 n.m. (115.271) 115.521 n.m.
Imposto de Renda e Contribuigdo Social sobre o Lucro 45.361 (78.659) n.m. 40.750 (37.327) n.m.
Lucro Liquido Consolidado do Periodo (77.192) 162.134 n.m. (74.521) 78.194 n.m.
Atribuido a sécios da empresa controladora (65.410) 151.303 n.m. (58.640) 76.565 n.m.
Atribuido a sécios da empresa néo controladores (11.782) 10.831 n.m. (15.881) 1.629 n.m.
% Receita liquida™ -11,0% 23,4% 34,4pp  -20,2% 22,8% 43,0p.p

™ Sobre a receita liquida excluido o efeito do Ativo Bioldgico

O Resultado Liquido no trimestre e no semestre apresenta forte recuperacdo em relagdo ao mesmo
periodo do ano passado, em funcdo da melhoria expressiva da produtividade na safra atual frente a
safra anterior, em todas as culturas, e melhora no prego do algodao.

O Resultado Liquido do 2T17 foi de R$78.194 mil, contra negativos R$74.521 no 2T16. No acumulado de
seis meses o Resultado Liquido foi de R$162.134 mil, comparado com os R$77.192 mil negativos do
1S16.

Para ambos os periodos o Resultado Liquido é recorde. As margens liquidas também apresentam forte
aumento, ficando em 23,4% no 1517 e 22,8% no 2T17.

HEDGE CAMBIAL E DE COMMODITIES AGRICOLAS

As receitas de vendas da Companhia sdo geradas, principalmente, pela comercializagdo de commodities
agricolas como algodao, soja e milho; produtos que sdo cotados em ddlares nas bolsas internacionais
Chicago Board of Trade - CBOT e Intercontinental Exchange Futures US — ICE.

Dessa forma, temos uma exposicdo ativa a variagdo da taxa de cdmbio e aos precos dessas commodities.
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Com o objetivo de protegdo contra a variagdo da taxa de cambio sdo utilizados instrumentos de
derivativos financeiros, cujo portfélio consiste, basicamente, de contratos de vendas e compras a termo
de moeda — NDF (Non Deliverable Forward) e Contratos de Opg¢Ges. Em linha com a Politica de Gestdo
de Risco da Companhia — cujo objetivo é o alcance de uma margem EBITDA Ajustada pré-estabelecida
com a conjungao dos fatores Prego, Cambio e Custo — a maior parte dos instrumentos de protecao
contra a variagdo dos pregos das commodities é realizada através de vendas antecipadas diretamente
com nossos clientes (forward contracts). Além disso, sdo utilizados contratos de futuros e de opgdes,
negociados em ambiente de bolsa, e operagdes financeiras de swaps e opgbes, com instituicGes
financeiras. As operagdes de futuros, swaps e opgdes tém sua marcagdo a mercado registrada no
resultado financeiro. A seguir apresentamos nossa posicdo de hedge de commodities (em relagdo ao
volume de total de faturamento estimado) e de cambio (em relagdo a receita total em ddlar estimada) —
aberta em hedge comercial e hedge financeiro —em 07 de agosto de 2017:

Tabela 27 Posi¢ao de Hedge Cambial e de Commodities

Hedge (%) RS / US$ Hedge (%) RS / US$
Hedge de Cambio 87,2 3,5489 37,7 3,5105
Compromissos'” 4,7 1,8790 2,3 1,9418
Total 91,9 3,4633 40,0 3,4212
Hedge (%) us¢ / libra? Hedge (%) us¢ / libra?
Hedge Comercial 96,7 75,13 38,0 75,72
Hedge Financeiro® 3,3 73,23 11,4 77,32
Algodio - Hedge Total 100,0 75,06 49,7 76,09
[Sofa | Hedge (%) USS$ / bushel” Hedge (%) USS$ / bushel”
Hedge Comercial 88,2 10,5 49,7 10,5
Hedge Financeiro'® - - - -
Compromissos(a) 1,1 - 6,9
Soja - Hedge Total 89,3 10,5 56,6 10,5

(”Compromissos com pagamentos de divida em ddlar. “gase FOB Porto (os pregos nas nossas unidades de produgdo sdo influenciados ainda por
despesas de transporte e possiveis desconto de qualidade. B’Hedge natural com pagamentos de terras e arrendamentos em sacas de sojaw Inclui
operagdo de futuros, swaps e acumuladores.

IMOBILIZADO / INTANGIVEL

Os principais investimentos realizados no 2T17 foram:

(i) Aquisicdo de maquinas e implementos agricolas realizados principalmente nas
fazendas Panorama, Parnaiba, Paiaguas e Planorte;

(ii) Obras e instalagdes, realizadas principalmente nas Fazendas Planeste, Panorama
Perdizes, Parnaiba e Pioneira;

(iii) Limpeza de solo realizada nas fazendas Parceiro e Parnaiba.

Tabela 28 CAPEX

CAPEX (RS mil) 1516 AV 1517 AV 2717 AV
Madquinas, implementos e equipamentos 5.354 22,8% 17.310 40,1% 14.766 47,3%
Corregdo de solo 3.216 13,7% 5.455 12,6% 4,757 15,2%
Obras e instalagdes 8.037 34,2% 8.449 19,6% 6.398 20,5%
Usina de beneficiamento de algoddo 1.015 4,3% 676 1,6% 676 2,2%
Armazém de Grdos 821 3,5% 1.054 2,4% 767 2,5%
Limpeza de solo 2.835 12,1% 2.624 6,1% 1.427 4,6%
Veiculos 510 2,2% 1.299 3,0% 688 2,2%
Software 128 0,5% 4,781 11,1% 836 2,7%
Outros 1.604 6,8% 1.494 3,5% 896 2,9%
Total 23.520 43.142 31.211
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DIVIDA FINANCEIRA LIQUIDA

No 2T17, a divida liquida ajustada apresentou um aumento de 21,6% com relagdo ao trimestre anterior,
passando de R$829.730 mil para R$1.008.985 mil.

Tabela 29 Divida Financeira Liquida

Taxas médias anuais de juros (%) Consolidado
(RS mil) Indexador 1717 2T17 1717 2T17
Aplicados no Imobilizado 180.113  168.280
Finame — BNDES Pré, TILP" e Cesta de Moedas 7,14% 7,01% 172.871 164.652
Fundos Constitucionais? Pré 7,23% 7,23% 3.555 3.628
Financ. de Investimento USS + Libor® 6,50% 0,00% 3.687 -
Aplicados no Capital de Giro 1.585.838 1.339.556
Crédito Rural Pré 12,80% 11,18% 506.871 276.702
Fundos Constitucionais? Pré 10,50% 10,50% 314.623 175.221
Financiamento a Exportagdo Pré 0,00% 11,65% - 65.015
Financiamento a Exportagdo CDI 13,33% 11,32% 343.229  474.429
Financiamento a Exportacdo USS, Libor3+Pré 5,66% 5,69% 119.931 83.182
Capital de Giro CDI 13,20% 11,18% 301.184  265.007
Total do Endividamento 11,51% 10,38% 1.765.949 1.507.836
(+/-) Ganhos e perdas com derivativos vinculados a Aplicagdes e Dividas -10.660 24.306
(=) Divida Bruta (Ajustada) 1.776.609 1.483.530
(-) Caixa 946.879  474.545
(=) Divida Liquida (Ajustada) 829.730 1.008.985
EBITDA dos ultimos 12 meses 324.227  381.205
Divida Liquida Ajustada/EBITDA Ajustado 2,56x 2,65x
Divida Liquida Ajustada/NAV 19,70% 23,8%

™ Taxa de Juros de Longo Prazo (TILP) @ para o célculo do custo médio dos Fundos Constitucionais consideramos desconto de 15% relativo ao bénus de adimpléncia
incidentes nessas operagdes. ) London Interbank Offer Rate (Libor): Taxa de Juros cobrados pelos bancos de Londres, que serve como referéncia para a maioria dos
empréstimos do sistema financeiro internacional. “ EBITDA Ajustado dos Ultimos 12 meses. © Operagdes com ganhos e perdas de Derivativos (nota 20 do ITR).

A relagdo Divida Liquida Ajustada/EBITDA Ajustado ficou praticamente estavel no ultimo trimestre,
passando de 2,56x no 1T17 para 2,65x no 2T17.

Figura 10 Perfil da Divida Bruta no 2T17 Figura 11 Cronograma de Amortizagdo de Divida
Bruta
10,66%™" 725.706
94,4% 610.506
63,6%
36,4%
5,69%'"
5,6% 29.228 29.169 23.256 ©9.665
T T T _—| . — BN BN - -
Curto Prazolongo Prazo RS USS 2017 2018 2019 2020 2021 Apos

2021

@ Taxa média ponderada da divida em RS
@ Taxa média ponderada da divida em USD
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INDICADORES

A Companhia entende que o calculo de Retorno sobre o Patriménio Liquido, Retorno sobre o Ativo
Liquido e Retorno sobre o Capital Investido deve considerar, além do resultado liquido do periodo ou
resultado operacional do periodo, também a apreciagdo anual liquida (com base no relatério de auditor
independente realizado todos os anos) do valor de suas terras.

Tabela 30 Retorno sobre o Patrimonio Liquido

(RS milhdes) 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Lucro Liquido 59 160 38 97 70 121 16
Apreciagdo de Terras Liquida SLC Agricola“] -36 179 222 313 396 108 130
Apreciagdo de Terras Liquida LandCo e - - 48 61 32 32 69
Subtotal 23 339 308 471 498 261 216
Patriménio Liquido™ 1.839 2.063 2.407 2.924 3.608 3.748 4.220
Retorno 1,3% 16,4% 12,8% 16,1% 13,8% 7,0% 5,1%

M Baseado em laudo independente (Deloitte) e laudo interno de avaliagdo. Atualizado em junho/2016, valores liquidos de impostos.
'Z)Ajustado pela participagdo da SLC Agricola na SLC LandCo é de 81,23%.
13)Ajustado pela apreciagdo de terras.

Tabela 31 Retorno sobre o Ativo Liquido

(RS milhdes) 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Lucro Liquido 59 160 38 97 70 121 16
Apreciagdo de Terras Liquida(“ (36) 179 271 373 428 140 200
Subtotal 23 339 309 470 498 261 216
Ativo Liquido 2.598 3.196 3.635 4.113 4.696 4.906 4.857
Capital de Giro 395 504 626 641 733 628 561
Ativo Fixo? 2.203 2.692 3.009 3.472 3.963 4.278 4.296
Retorno 0,9% 10,6% 8,5% 11,4% 10,6% 5,3% 4,4%

M paseado em laudo independente (Deloitte) e laudo interno de avaliag3o. Atualizado em junho/2016, valores liquidos de impostos.
@ Ajustado pela apreciagdo de terras.

Tabela 32 Retorno sobre o capital investido

(RS milhdes) 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Resultado Operacional 126 257 145 150 190 285 110
IR Ajustado (38) (87) (72) (35) (40) (78) 20
Resultado Operacional Ajustado 88 170 73 116 150 207 130
Apreciacio de Terras Liquida" (36) 179 270 374 428 140 200
Resultado Operacional ¢/ Terras 52 349 343 490 578 347 330
Capital Investido 2.110 2.527 2.987 3.753 4.329 4.788 4.856
Divida Bruta (CP e LP)(Z) 450 640 811 1.170 1.332 1.711 1.807
Caixa® 110 131 157 376 355 671  1.016
Divida Liquida @ 339 509 654 794 977  1.040 791
Patriménio Liquido & 1.839 2.063 2.407 2.924 3.608 3.748 4.220
Retorno sobre o Capital Investido 2,4% 13,6% 11,2% 13,0% 12,6% 7,3% 6,6%

™ Baseado em laudo independente (Deloitte) e laudo interno de avaliagdo. Atualizado em junho/2016, valores liquidos de impostos.
@ Ajustado pela participagdo nas subsidiarias.
(3) £ L

Ajustado pela apreciagdo de terras.
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Tabela 33 Valor Liquido dos Ativos - NAV

Fazendas SLC Agricola e 2.704
Fazendas SLC LandCo® 638
Infra-estrutura (excl. terras) ) 770
Contas a Receber (excl. derivativos) @ 181
Estoques @ 500
Ativos Biolégicos(s) 577
Caixa ? 450
Subtotal 5.820
Fornecedores” 139
Divida Bruta ajustada pelas operagdes de derivativos B 1.371
Dividas relativas a compra de terras @ 73
Subtotal 1.583
Valor Liquido dos Ativos 4.237
Valor Liquido dos Ativos por A¢do 42,8

" Baseado em laudo independente (Deloitte) e laudo interno de avaliagdo. Atualizado em junho/2016, valores liquidos de impostos. ) Baseado em
laudo independente (Deloitte), atualizado em junho/2016, valores liquidos de impostos e ajustado pela participacdo da SLC Agricola na subsidiéria. @)
Ajustado pela participagdo da SLC Agricola nas subsidiarias’ ' Divida Bruta ajustada pelas operagdes de derivativos, e pela participagdo da SLC
Agricola nas subsidiarias.

Tabela 34 Variagdo no Capital de Giro

Variagdo no Capital de Giro (RS mil) 2013 2014 2015 2016 1517
Ativo
Contas a Receber 85.334 143.759 228.024 185.538 159.777
Hedge Accounting (Ndo-Caixa) (5.278) (8.936) (26.639) (99.963) (79.745)
Estoques 514.819 622.101 782.192 486.425 547.436
Ativos Bioldgicos + Ajuste de Estoque (NdGo-Caixa) (42.280) (20.185) (58.164) (12.093) (95.474)
Tributos a Recuperar 78.361 98.566 89.321 66.727 81.231
Ativos Bioldgicos 378.481 374.372 423.705 521.174 624.355
Ativos Bioldgicos (Ndo-Caixa) (27.009) (17.684) (31.200) (50.693) (95.679)
Despesas Antecipadas 3.793 2.712 5.469 7.721 19.957
Subtotal 986.221 1.194.705 1.412.708 1.104.836 1.161.858
Passivo
Fornecedores 236.217 312.759 398.860 439.735 149.912
Obrigagdes Fiscais e Sociais 27.480 24.270 20.465 23.303 22.741
Outros 223.444 207.794 376.498 204.675 215.968
Titulos a Pagar (terras) (126.494) (49.689) (75.564) (81.813) (79.259)
Hedge Accounting (Ndo-Caixa) (31.433) (51.651) (120.544) (56.604) (26.931)
ProvisGes 16.187 17.724 20.415 15.022 27.111
Subtotal 345.401 461.207 620.130 544.318 309.542
Total 640.820 733.498 738.578 560.518 835.445
Variagdo WC 10.017 92.678 5.080 (178.060) 291.798
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LOCALIZAGAO DAS UNIDADES

MARANHAO

PIAUI E BAHIA

¢

CENTRO OESTE——

@ Propriedade da SIC Agricola
Fazendas da SIC LandCo

@ Joint Venture com Grupo Dois Vales

® Joint Venture com Mitsui Co.

MATRIZ
PORTO ALEGRE - RIO GRANDE DO SUL

AVISO LEGAL

NGs fazemos declaragbes sobre eventos futuros que estéo sujeitas a riscos e incertezas. Tais declaragbes
tém como base crengas e suposicbes de nossa Administragdo e informag¢des a que a Companhia
atualmente tem acesso. Declaragées sobre eventos futuros incluem informagdées sobre nossas intengdes,
crengas ou expectativas atuais, assim como aquelas dos membros do Conselho de Administra¢éo e
Diretores da Companhia. As ressalvas com relagdo a declaragbes e informagées acerca do futuro
também incluem informagées sobre resultados operacionais possiveis ou presumidos, bem como
declaracbées que sdo precedidas, sequidas ou que incluem as palavras "acredita", "poderd", "ira",
"continua", "espera", "prevé", '"pretende", 'planeja", "estima" ou expressées semelhantes. As
declaragbes e informagbes sobre o futuro néo sGo garantias de desempenho. Elas envolvem riscos,
incertezas e suposicbes porque se referem a eventos futuros, dependendo, portanto, de circunsténcias
que poderdo ocorrer ou ndo. Os resultados futuros e a criagdo de valor para os acionistas poderdo diferir
de maneira significativa daqueles expressos ou sugeridos pelas declaracées com relagdo ao futuro.
Muitos dos fatores que irdo determinar estes resultados e valores estdo além da nossa capacidade de
controle ou previsdo.
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ANEXO 1:PESOS E MEDIDAS USADOS NA AGRICULTURA

1 tonelada
1kg

1 libra

1 acre

1 acre

1 hectare (ha)
1 hectare (ha)
1 alqueire

1.000 kg

2,20462 libras
0,45359 kg
0,40469 hectares
0,1840 alqueire
2,47105 acres
10.000 m?
5,4363 acres

Soja e Trigo

1 bushel de soja
1 saca de soja
1 bushel/acre
1,00 USS/bushel

60 libras

60 kg

67,25 kg/ha
2,2046 USS$/saca

27,2155 kg
2,20462 bushels

Milho

1 bushel de milho 56 libras 25,4012 kg

1 saca de milho 60 kg 2,36210 bushels
1 bushel/acre 62,77 kg/ha

1,00 USS/bushel 2,3621 USS$/saca

Algoddo

1 fardo 480 libras 217,72 kg

1 arroba 14,68 kg*
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ANEXO 2: BALANCO PATRIMONIAL ATIVO

(RS mil) 31/12/2016 .\ 30/06/2017 AV AH
Ativo Circulante 2.332.168 42,8% 1.910.332 38,0% -18,1%
Caixa e equivalentes de caixa 888.740 16,3% 273.836 5,5% -69,2%
Aplicagdes financeiras de curto prazo 175.766 3,2% 200.709 4,0% 14,2%
Contas a receber 185.538 3,4% 159.777 3,2% -13,9%
Contas a receber de clientes 73.392 1,3% 70.838 1,4% -3,5%
Outras contas a receber 112.146 2,1% 88.939 1,8% -20,7%
Adiantamento a fornecedores 1.728 0,0% 1.585 0,0% -8,3%
OperagGes com derivativos 99.963 1,8% 79.745 1,6% -20,2%
Titulos e créditos a receber 7.948 0,1% 3.015 0,1% -62,1%
Outras contas a receber 2.507 0,0% 4.594 0,1% 83,2%
Estoques 486.425 8,9% 547.436 10,9% 12,5%
Ativos bioldgicos 521.174 9,6% 624.355 12,4% 19,8%
Algoddo em pluma 148.702 2,7% 517.620 10,3% 248,1%
Soja 330.231 6,1% 13.804 0,3% -95,8%
Milho 32.904 0,6% 86.642 1,7% 163,3%
Outras 9.337 0,2% 6.289 0,1% -32,6%
Tributos correntes a recuperar 66.727 1,2% 81.231 1,6% 21,7%
Despesas antecipadas 7.721 0,1% 19.957 0,4% 158,5%
Bens disponiveis para venda 77 0,0% 3.031 0,1% n.m.
Ativo Nao Circulante 3.121.208 57,2% 3.112.947 62,0% -0,3%
Ativo Realizavel a Longo Prazo 221.255 4,1% 205.178 4,1% -7,3%
Tributos diferidos 26.265 0,5% 17.842 0,4% -32,1%
Outras contas a receber 191.213 3,5% 184.250 3,7% -3,6%
Operagdes com derivativos 48.648 0,9% 43.007 0,9% -11,6%
Tributos a recuperar 55.834 1,0% 54.299 1,1% -2,7%
Outras contas a receber 15.189 0,3% 16.893 0,3% 11,2%
Adiantamento a fornecedor 71.542 1,3% 70.051 1,4% -2,1%
Despesas antecipadas 3.777 0,1% 3.086 0,1% -18,3%
Investimentos 210.644 3,9% 227.287 4,5% 7,9%
Propriedades para investimento 210.644 3,9% 227.287 4,5% 7,9%
Imobilizado 2.686.064 49,3% 2.672.800 53,2% -0,5%
Imobilizado em operagdo 2.638.106 48,4% 2.635.195 52,5% -0,1%
Imobilizado em andamento 47.958 0,9% 37.605 0,7% -21,6%
Intangivel 3.245 0,1% 7.682 0,2% 136,7%
Intangiveis 3.245 0,1% 7.682 0,2% 136,7%
Qutros (sistema) 3.245 0,1% 7.682 0,2% 136,7%
ATIVO TOTAL 5.453.376 100,0% 5.023.279 100,0% -7,9%
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ANEXO 3: BALANCO PATRIMONIAL PASSIVO

(RS mil) 31/12/2016 AV 30/06/2017 AV AH
Passivo Circulante 1.838.376 33,7% 1.365.043 27,2% -25,7%
Obrigagdes sociais e trabalhistas 15.308 0,3% 16.514 0,3% 7,9%
ObrigagGes sociais 14.947 0,3% 16.129 0,3% 7,9%
Obrigagdes trabalhistas 361 0,0% 385 0,0% 6,6%
Fornecedores 439.735 8,1% 149.912 3,0% -65,9%
Fornecedores 439.735 8,1% 149.912 3,0% -65,9%
Obrigagdes fiscais 7.995 0,1% 6.227 0,1% -22,1%
Obrigagdes fiscais federais 6.480 0,1% 5.504 0,1% -15,1%
Imposto de renda e contribuigdo social a pagar 4.626 0,1% 4.703 0,1% 1,7%
Impostos, taxas e contribuigdes diversas 1.854 0,0% 801 0,0% -56,8%
Obrigagdes fiscais estaduais 1.370 0,0% 514 0,0% -62,5%
Obrigagdes fiscais municipais 145 0,0% 209 0,0% 44,1%
Empréstimos e financiamentos 1.155.641 21,2% 949.311 18,9% -17,9%
Empréstimos e financiamentos 1.155.641 21,2% 949.311 18,9% -17,9%
Em moeda nacional 913.499 16,8% 807.072 16,1% -11,7%
Em moeda estrangeira 242.142 4,4% 142.239 2,8% -41,3%
Outras obrigagdes 204.675 3,8% 215.968 4,3% 5,5%
Outros 204.675 3,8% 215.968 4,3% 5,5%
Titulos a pagar 81.813 1,5% 79.259 1,6% -3,1%
Adiantamento de clientes 19.285 0,4% 58.145 1,2% 201,5%
OperagGes com derivativos 56.604 1,0% 26.931 0,5% -52,4%
Dividendos a pagar 7.112 0,1% - - -100,0%
Arrendamentos a pagar 37.467 0,7% 35.463 0,7% -5,3%
Outros débitos 2.394 0,0% 16.170 0,3% 575,4%
ProvisGes 15.022 0,3% 27.111 0,5% 80,5%
Provisdes fiscais, previdencidrias, trabalhistas e civeis 15.022 0,3% 26.781 0,5% 78,3%
Provisdes previdencidrias e trabalhistas 10.232 0,2% 15.125 0,3% 47,8%
Provisdes para beneficios a empregados 2.704 0,0% 9.483 0,2% 250,7%
Provisdo para contingéncias trabalhistas 2.086 0,0% 2.173 0,0% 4,2%
Contingéncias Ambientais - - 330 0,0% 100,0%
Passivo Nédo Circulante 986.114 18,1% 803.608 16,0% -18,5%
Empréstimos e financiamentos 745.604 13,7% 558.525 11,1% -25,1%
Empréstimos e financiamentos 745.604 13,7% 558.525 11,1% -25,1%
Em moeda nacional 468.580 8,6% 352.575 7,0% -24,8%
Em moeda estrangeira 277.024 5,1% 205.950 4,1% -25,7%
Qutras obrigagdes 24.425 0,4% 22.887 0,5% -6,3%
Operagdes com derivativos 24.346 0,4% 22.806 0,5% -6,3%
Outros débitos 79 0,0% 81 0,0% 2,5%
Tributos diferidos 216.085 4,0% 222.196 4,4% 2,8%
Patriménio Liquido Consolidado 2.628.886 48,2% 2.854.628 56,8% 8,6%
Capital social realizado 947.522 17,4% 947.522 18,9% 0,0%
Reservas de capital 80.984 1,5% 84.102 1,7% 3,9%
Agio na emissdo de agoes 72.102 1,3% 70.478 1,4% -2,3%
Opgoes outorgadas 39.534 0,7% 41.742 0,8% 5,6%
Agdes em tesouraria (30.652) -0,6% (28.118) -0,6% -8,3%
Reservas de lucros 292.744 5,4% 285.633 5,7% -2,4%
Reserva legal 10.474 0,2% 10.474 0,2% 0,0%
Reserva de retengdo de lucros 27.065 0,5% 27.065 0,5% 0,0%
Reserva de expansdo 248.093 4,5% 248.094 4,9% 0,0%
Dividendo adicional proposto 7.112 0,1% - - -100,0%
Lucros / Prejuizos acumulados - - 154.611 3,1% 100,0%
Outros resultados abrangentes 1.129.785 20,7% 1.194.797 23,8% 5,8%
Participagdo de minoritarios 177.851 3,3% 187.963 3,7% 5,7%
PASSIVO TOTAL 5.453.376 100,0% 5.023.279 100,0% -7,9%
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ANEXO 4:DEMONSTRACAO DO RESULTADO DO EXERCICIO

R$ mil 2716 2717 AH 1516 1517 AH
Receita Liquida 291.193 472.929 62,4% 712.395 932.050 30,8%
Algoddo em Pluma 152.259 104.036 -31,7% 299.117 185.839 -37,9%
Carogo de Algoddo 2.937 1.967 -33,0% 15.229 6.755 -55,6%
Soja 232.073 226.642 -2,3% 456.014 445.865 -2,2%
Milho 15.536 7.233 -53,4% 18.227 15.172 -16,8%
Outras 4.511 1.327 -70,6% 14.167 2.019 -85,7%
Resultado de Hedge (38.136) 1.803 n.m. (99.531) 37.089 n.m.
Ativos Bioldgicos (77.987) 129.921 n.m. 9.172 239.311 n.m.
Custos do Produtos (363.402) (303.451) -16,5% (710.931) (577.622) -18,8%
Algoddo em Pluma (113.088) (74.297) -34,3% (214.186) (136.278) -36,4%
Caroco de Algod3o (2.147) (1.570)  -26,9% (12.214) (6.381)  -47,8%
Soja (229.109)  (176.631)  -22,9%  (370.054)  (303.681)  -17,9%
Milho (6.037) (6.527) 8,1% (7.227) (9.872) 36,6%
Outras (5.574) (3.780)  -32,2% (13.040) (9.969)  -23,6%
Ativos Bioldgicos (7.447) (40.646) 445,8% (94.210) (111.441) 18,3%
Resultado Bruto (72.209) 169.478 n.m. 1.464 354.428 n.m.
Despesas / Receitas Operacionais (31.420) (31.484) 0,2% (76.629) (69.209) -9,7%
Despesas com Vendas (17.513) (13.101) -25,2% (38.946) (29.218) -25,0%
Despesas Gerais e Administrativas (10.822) (17.114) 58,1% (25.501) (32.497) 27,4%
Gerais e Administrativas (11.041) (10.691) -3,2% (23.592) (21.737) -7,9%
Participagdo nos Resultados 219 (6.423) n.m. (1.909) (10.760) 463,6%
Honorarios da Administragdo (2.502) (2.288) -8,6% (8.366) (7.267) -13,1%
Outras Receitas (Despesas) Operacionais (583) 1.019 n.m. (3.816) (227) -94,1%
Resultado antes do Resultado Financeiro e dos Tributos (103.629) 137.994 n.m. (75.165) 285.219 n.m.
Resultado Financeiro (11.642) (22.473) 93,0% (47.388) (44.426) -6,3%
Receitas Financeiras 115.438 38.640 -66,5% 268.270 121.755 -54,6%
Despesas Financeiras (127.080) (61.113) -51,9% (315.658) (166.181) -47,4%
Resultado antes dos Tributos sobre o Lucro (115.271) 115.521 n.m. (122.553) 240.793 n.m.
Imposto de Renda e Contribui¢do Social sobre o Lucro 40.750 (37.327) n.m. 45.361 (78.659) n.m.
Corrente (9.847) (4.169) -57,7% (14.851) (6.244) -58,0%
Diferido 50.597 (33.158) n.m. 60.212 (72.415) n.m
Lucro / Prejuizo Consolidado do Periodo (74.521) 78.194 n.m. (77.192) 162.134 n.m.
Atribuido a Sécios da Empresa Controladora (58.640) 76.565 n.m. (65.410) 151.303 n.m.
Atribuido a Sécios Ndo Controladores (15.881) 1.629 n.m. (11.782) 10.831 n.m.
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ANEXO 5: DEMONSTRAGAO DO FLUXO DE CAIXA

(RS mil) 2716 2717 AH 1516 1517 AH
Caixa Liquido das Atividades Operacionais (55.578)  (144.340) 159,7%  (105.332)  (191.955) 82,2%
Caixa Gerado nas Operagées (11.401) 147.042 n.m. 9.849 285.084 n.m.
Lucro liquido (prejuizo) antes do IRPJ/CSLL (115.271) 115.521 n.m. (122.553) 240.793 n.m.
Depreciagdo e amortizagdo 33.175 24.486 -26,2% 53.458 37.719 -29,4%
Depreciagdo e amortizagdo - no resultado (base DVA) 33.175 24.486 -26,2% 53.458 37.719 -29,4%
Resultado nas baixas do imobilizado 476 730 53,4% 211 2.290 985,3%
Juros, variagdo cambial e variagdo monetdria (15.238) 86.521 n.m. (11.474) 117.719 n.m.
Remuneragdo baseada em agdes 1.564 1.041 -33,4% 3.387 2.208 -34,8%
Variagdo ativos bioldgicos 85.435 (89.275) n.m. 85.038  (127.870) n.m.
Provisdo ajuste de estoque a valor de mercado (1.704) - -100,0% (790) (496) -37,2%
Provisdo participagdo nos resultados e contingéncias trabalhistas 162 6.475 n.m. 2.572 11.178 334,6%
Outros ajustes - 1.543 100,0% - 1.543 100,0%
Variagbes nos Ativos e Passivos (44.177)  (291.382) 559,6% (115.181) (477.039) 314,2%
Contas a receber de clientes 46.229 (17.049) n.m. 112.564 2.555 -97,7%
Estoques e ativos bioldgicos 92.299 (8.223) n.m. 104.709 (27.668) n.m.
Tributos a recuperar 13.798 (12.006) n.m. 7.883 (12.968) n.m.
Titulos a receber 4.837 565 -88,3% 4.837 565 -88,3%
Aplicagdes financeiras (34.501) 42.814 n.m. (99.052) (24.943) -74,8%
Outras contas a receber (10.298) (13.554) 31,6% (8.770) (14.693) 67,5%
Fornecedores (27.814)  (47.351) 70,2%  (296.031)  (293.128) -1,0%
Obrigagdes fiscais e sociais (550) (9.175) n.m. (1.347) (14.701) 991,4%
Operagdes com derivativos 91.868 (74.492) n.m. 168.850 (43.809) -125,9%
Titulos a pagar (6.970) (3.776) -45,8% (7.679) (4.276) -44,3%
Adiantamento de clientes (141.701) (86.277) -39,1% (32.050) 38.860 -221,2%
Arrendamentos a pagar (27.025) (14.261) -47,2% (15.395) (2.004) -87,0%
Qutras contas a pagar (1.678) 21.719 n.m. 4.681 25.821 451,6%
Juros sobre empréstimos pagos (39.740) (69.760) 75,5% (50.870)  (103.368) 103,2%
Imposto de renda e contribuigdo social pagos (2.931) (556) -81,0% (7.511) (3.282) -56,3%
Caixa Liquido Atividades de Investimento (17.875) (25.805) 44,4% (21.803) (39.521) 81,3%
Em imobilizado (17.763)  (26.523) 493%  (21.602)  (36.310) 68,1%
Em intangivel (112) 718 n.m. (201) (3.211) n.m.
Caixa Liquido Antes das Atividades de Financiamento (73.453) (170.145) 131,6% (127.135) (231.476) 82,1%
Caixa Liquido Atividades de Financiamento (102.712)  (259.375) 152,5% (183.949) (383.428) 108,4%
Compra/Recompra de agbes 104 1.517 n.m. 542 910 67,9%
Empréstimos e financiamentos tomados 440.568 320.331 -27,3% 515.554 335.353 -35,0%
Empréstimos e financiamentos pagos (485.183)  (567.001) 16,9%  (641.844) (705.469) 9,9%
Dividendos pagos (58.201)  (14.222) -75,6%  (58.201)  (14.222) -75,6%
Aumento (Redugdo) de Caixa Equivalentes (176.165)  (429.520) 143,8% (311.084) (614.904) 97,7%
Saldo inicial de Caixa e Equivalentes 488.689 703.356 43,9% 623.608 888.740 42,5%
Saldo Final de Caixa e Equivalentes 312.524 273.836 -12,4% 312.524 273.836 -12,4%

Para melhor entendimento da nossa geragdo de caixa efetiva, recomendamos o ajuste a seguir:

Ajuste do cdlculo do Caixa Liquido antes das Atividades de Financiamento, excluindo a movimentac¢do da
conta de AplicagGes Financeiras, pois entendemos que a variagdo nessa conta ndo impacta a geragdo de
caixa efetiva.

(RS mil) 2T16 2717 AH 1516 1517 AH

Caixa Liquido Antes das Atividades de Financiamento (73.453) (170.145) 131,6% (127.135) (231.476) 82,1%
Aplicagbes Financeiras 34.501 (42.814) n.m. 99.502 24.943 -74,9%
Caixa Liquido Antes das Atividades de Financiamento Ajustado (38.952) (212.959) 446,7% (28.083) (206.533) 635,4%
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ANEXO 6: DEMONSTRAGAO DO VALOR ADICIONADO

(RS mil) 2716 2717 AH 1S16 1517 AH
Receitas 379.466 501.248 32,1% 882.848 948.821 7,5%
Vendas de mercadorias, produtos e servigos 443.923 353.777 -20,3% 853.948 683.342 -20,0%
Outras receitas (74.451) 132.962 n.m. 14.298 247.965 n.m.
Variagdo do valor justo dos ativos bioldgicos (77.988) 129.922 n.m. 9.171 239.311 n.m.
Outras receitas 3.537 3.040 -14,1% 5.127 8.654 68,8%
Receitas referentes a construgdo de ativos proprios 9.994 14.509 45,2% 14.602 17.514 19,9%
Insumos Adquiridos de Terceiros (294.471) (240.309) -18,4% (607.836) (492.490) -19,0%
Custo das mercadorias e servigos vendidos (3.720) (1.789) -51,9% (8.196) (8.485) 3,5%
Materiais, energia, servigos de terceiros e outros (96.243) (64.040) -33,5% (166.470) (118.149) -29,0%
Perda/ recuperacdo de valores de ativos 1.705 - -100,0%- 790 497 -37,1%
Outros (196.213) (174.480)  -11,1% (433.960) (366.353)  -15,6%
Matérias-primas consumidas (188.766) (133.834) -29,1% (339.751) (254.912) -25,0%
Ajuste ao valor justo dos ativos bioldgicos (7.447) (40.646) 445,8% (94.209) (111.441) 18,3%
Valor Adicionado Bruto 84.995 260.939 207,0% 275.012 456.331 65,9%
Retengbes (33.175) (24.486)  -26,2% (53.458) (37.719)  -29,4%
Depreciagdo e amortizagdo (33.175) (24.486) -26,2% (53.458) (37.719) -29,4%
Valor Adicionado Liquido Produzido 51.820 236.453 356,3% 221.554 418.612 88,9%
Valor Adicionado recebido em Transferéncia 116.521 45.605 -60,9% 269.137 167.026 -37,9%
Receitas financeiras 116.428 41.853 -64,1% 268.917 160.255 -40,4%
Outros 93 3.752 n.m. 220 6.771 n.m.
Valor Adicionado Total a Distribuir 168.341 282.058 67,6% 490.691 585.638 19,3%
Distribui¢do do Valor Adicionado 168.341 282.058 67,6% 490.691 585.638 19,3%
Pessoal 56.833 52.089 -8,3% 102.768 91.700 -10,8%
Remuneragdo direta 37.991 31.065 -18,2% 65.454 54.060 -17,4%
Beneficios 15.639 18.562 18,7% 31.684 33.209 4,8%
F.G.T.S. 3.203 2.462 -23,1% 5.630 4.431 -21,3%
Impostos, Taxas e Contribuiges 1.736 78.286 n.m 27.811 152.119 447,0%
Federais (11.322) 68.112 n.m. 6.144 133.829 n.m.
Estaduais 12.967 10.077 -22,3% 21.486 18.096 -15,8%
Municipais 91 97 6,6% 181 194 7,2%
Remuneragdo de Capitais de Terceiros 184.293 73.489 -60,1% 437.304 179.685 -58,9%
Juros 165.193 61.673 -62,7% 414.440 165.772 -60,0%
Aluguéis 19.100 11.816 -38,1% 22.864 13.913 -39,1%
Remuneragdo de Capitais Proprios (74.521) 78.194 n.m (77.192) 162.134 n.m
Lucros retidos (58.640) 76.565 n.m (65.410) 151.303 n.m
Dividendos - - - - - -
Participagdo de acionistas ndo controladores (15.881) 1.629 n.m (11.782) 10.831 n.m
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