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Q PENTAGONO

Rio de Janeiro, 28 de Abril de 2017.

Prezados Senhores Debenturistas,

Na qualidade de Agente Fiducidrio da 12 Emissao de Debéntures da BR
PROPERTIES S.A. (“Emissao”) apresentamos a V.Sas o relatério anual sobre a
referida emissdo, atendendo o disposto na Instrucao da CVM n? 28, 23 de
Novembro de 1983 e na Escritura de Emissao.

A apreciagdao sobre a situagdo da empresa foi realizada com base nas
Demonstracdes Financeiras auditadas, demais informacdes fornecidas pela
Emissora e controles internos da Pentagono.

Informamos, também, que este relatério encontra-se a disposicao dos
debenturistas na sede da Emissora, na sede da Pentagono, na CVM, na CETIP e
na sede do Coordenador Lider da Emissao.

A versao eletronica deste relatdrio foi enviada a Emissora, estando também
disponivel em nosso website www.pentagonotrustee.com.br.

Atenciosamente,

PENTAGONO S.A. DTVM.

*Informamos que o relatdrio possui data-base de 31.12.16 e, portanto, foi elaborado nos termos da Instrucdo
CVM n? 28/1983, revogada em 21.03.2017 pela Instru¢do CVM n2 583/16.
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Caracteristicas da Emissora

e Denominacdo Social: BR PROPERTIES S.A.
e CNPJ/MF: 06.977.751/0001-49
e Diretor de Relagdes com Investidores: Sr. Andre Fernandes Berenguer

e Atividades: (i) a compra, venda e incorporagao de imdveis comerciais
prontos ou a construir; (ii) a administracdo de imdveis préprios ou de
terceiros; (iii) o arrendamento, exploracdo comercial, locacdo e
sublocacdo de imdveis comerciais proprios ou de terceiros, incluindo
imdveis comerciais construidos sob medida (built-to-suit) pela
Companhia; (iv) a prestacdo de servicos de consultoria de negdcios; e
(v) a participagdao em sociedades, associagoes, fundos de investimento
imobiliario ou fundos de investimento em participagdes.

Caracteristicas da Emissao

e Emissao: 12
e Séries: 18; 22,
e Data de Emissdo (de ambas as séries): 15/07/2012

e Data de Vencimento: (i) 12 Série: 15/07/2017; e (ii) 22 Série:
15/07/2019

e Banco Escriturador: Itau Corretora de Valores S.A.
e Banco Mandatario: Itau Unibanco S.A.
e (Cddigo Cetip/ISIN:
(i) 12 Série: BRPR11/ BRBRPRDBS001;
(i) 22 Série: BRPR21/ BRBRPRDBS019.
e Coordenador Lider: Banco Votorantim S.A.

e Destinagdao dos Recursos: Os recursos liquidos obtidos pela Companhia
com a Emissdo serdo integralmente utilizados (i) para o resgate da
totalidade das 400 notas promissdrias comerciais, com valor nominal
unitario de R$1.000.000,00, totalizando R$400.000.000,00, objeto da
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primeira emissdo de notas promissorias comerciais da Companhia, em
série Unica, remuneradas de acordo com os seus respectivos termos e
condigdes; e (ii) o saldo devedor, se houver, para a recomposicao de
parte do caixa da Companhia utilizado na aquisi¢ao da totalidade do
capital social da Ventura Brasil Empreendimentos Imobilidrios Ltda..

e Tipo de Emissdao: Emissdao Publica de Debéntures simples, nao
conversiveis em acoes, em duas séries, da espécie com garantia real.

1. Eventual omissao ou inverdade nas informag¢des divulgadas pela
Companhia ou, ainda, inadimplemento ou atraso na obrigatdria

prestacdao de informacdes pela Companhia: (artigo 12, alinea a, inciso XVil da Instrucio cvm
28/ 83)

A Pentagono declara que ndo possui conhecimento de eventual omissdo ou
inverdade, contida nas informag¢des divulgadas pela Emissora, ou de qualquer
inadimplemento ou atraso na obrigatdria prestacdo de informagdes pela Emissora.

2. Altera gﬁes Estatutarias: (Artigo 12, alinea b, inciso XVII da Instrucdo CVM 28/83)

Em AGE*, realizada em 29/04/2016, foi aprovada a alteracdo do artigo 52 do Estatuto
Social da Companhia, em virtude de deliberacdo de aumento do capital social da
Companbhia.

Em AGE, realizada em 31/10/2016, foi aprovada a alteragdo dos incisos (viii), (ix), (xiii)
e (xiv) e inclusdo de um novo inciso (xxi), todos do artigo 12 do Estatuto Social da
Companhia, referentes a aprovagdo do Conselho.

*Ademais, informamos que a mencionada AGE foi realizada juntamente com a AGO da Companbhia.

3. Comentdrios sobre as demonstracdes financeiras da Companhia,
indicadores econOmicos, financeiros e de estrutura de capital da

E€MPresa: (Artigo 12, alinea c, inciso XVII da Instrugdo CVM 28/83)

e A Empresa

=>» Atividade Principal: 68.10-2-01 - Compra e venda de imodveis
proprios;

=>» Situacdo da Empresa: ativa;

=>» Natureza do Controle Acionario: privado holding;
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=>» Critério de Elaborac¢do do Balanco: legislacdo societaria.
e Situagao Financeira

=>» Liquidez Geral: de 0,35 em 2015 para 0,32 em 2016;

=>» Liquidez Corrente: de 2,00 em 2015 para 1,77 em 2016;

=>» Liquidez Seca: de 2,00 em 2015 para 1,77 em 2016;

=>» Giro do Ativo: de 0,08 em 2015 para 0,05 em 2016.
e Estrutura de Capitais

A Companhia apresentou uma redugdo nos Empréstimos e
Financiamentos sobre o Patriménio Liquido de 7,6% de 2015 para 2016. O indice de
Participacdo do Capital de Terceiros sobre o Patriménio Liquido também apresentou
uma reducao de 0,7% de 2015 para 2016. O grau de imobilizacdo em relacdo ao
Patrimbnio Liquido apresentou aumento de 1,8% de 2015 para 2016. A empresa
apresentou no seu Passivo Nao Circulante um aumento de 3,4% de 2015 para 2016, e
uma variagdo negativa no indice de endividamento de 0,4% de 2015 para 2016.

Solicitamos a leitura completa das Demonstragées Contdbeis da
Companhia, Relatério da Administracdo e o Parecer dos Auditores Independentes,
para melhor andlise da situagdo econdmica e financeira da Companbhia.

a. Posicao da distribuicao ou colocacao das debéntures no mercado: (artigo 12,
alinea d, inciso XVII da Instrugdo CVM 28/83)

e VALOR UNITARIO NA EMISSAO (de ambas as séries): RS 1.000.000,0000

e ATUALIZACAO DO VALOR NOMINAL: (i) 12 Série: ndo aplicavel; e (i) 22 Série:
IPCA/IBGE

e REMUNERACAO: (i) 12 Série: 100% do DI + 1,08% a.a.; e (ii) 22 Série: 5,85% a.a
e PAGAMENTOS EFETUADOS POR DEBENTURE (2016):

= 12 Série:
Amortizacdo:
15/07/2016 — RS 500,000000
Juros:
15/01/2016 — RS 74,498650
15/07/2016 — RS 73,461935
Prémio:
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18/05/2016 — RS 11,523620

= 22 Série:
Juros:
15/07/2016 — RS 78,805633
Prémio:
18/5/2015 — RS 125,669722

e POSICAO DO ATIVO:

BRPR11 - 12 Série:

Quantidade em circulacdo: 369.036
Quantidade em tesouraria: 0
Quantidade total emitida: 369.036

BRPR21 - 22 Série:

Quantidade em circulacdo: 230.354
Quantidade em tesouraria: 0
Quantidade total emitida: 230.964

s. Resgate, amortizacao, conversao, repactuac¢do, pagamento dos juros das
debéntures realizadas no periodo, bem como aquisicbes e vendas de
debéntures efetuadas pela Emissora: (artigo 12, alinea e, inciso XVil da Instrugso CVM 28/83)

e Resgate: ndo houve;

e Amortizagdo: conforme item 4 acima;
e Conversao: nio aplicavel;

e Repactuagao: nio aplicavel;

e Pagamento dos juros das debéntures realizados no periodo: conforme item
4 acima;

e AquisicOes e vendas de debéntures efetuadas pela Emissora: n3o houve.

6. Constituicdo e aplicacdes de fundo de amortizacdo de debéntures,
quando for o caso: (Artigo 12, alinea f, inciso XVII da Instrucdo CVM 28/83)

N3o houve a constituicdo de Fundo de Amortizacdo para esta Emissao.
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7. Acompanhamento da destinacdo dos recursos captados através da
emissao de debéntures, de acordo com os dados obtidos junto aos
administradores da Emissora: (Artigo 12, alinea g, inciso XVII da Instrugio CVM 28/83)

De acordo com as informacgdes obtidas, os recursos adquiridos por meio da Emissdo
de Debéntures foram utilizados conforme previsto na Escritura de Emissao.

s. Relacao dos bens e valores entregues a sua administragao: (artigo 12, alinea h,
inciso XVII da Instrugdo CVM 28/83)

Ndo ha bens e/ou valores entregues ao Agente Fiduciario para administragdo.

9. Cumprimento de outras obrigacdes assumidas pela companhia na
escritura de emissaon: (Artigo 12, alinea i, inciso XVIl da Instrucio CVM 28/83)

A Emissora obriga-se, sob pena de serem declaradas vencidas todas as obrigacdes
relativas as debéntures, a observar, entre outras obrigacdes, o indice financeiros
descrito no 6.29, alinea “XXVIII” da Escritura de Emissao.

indice Financeiro I

i.. indice financeiro decorrente do quociente da divisio da Divida Liquida pelas Propriedades para Investimento que devera ser igual ou inferior a 39%
Divida Liquida - Endividamento total da Emissora, excluindo as disponibilidades de caixa e aplicagdes financeiras de curto prazo RS 2.791.673,02
Valor dos Ativos - Propriedades para Investimentos RS 7.210.369,72

De acordo com as informacdes obtidas, verificamos o cumprimento das obrigaces
assumidas na Escritura de Emissao.

10. Declaracdo acerca da suficiéncia e exequibilidade das garantias das

debéntures: (Artigo 12, alinea j, inciso XVII da Instrugdo CVM 28/83)
As debéntures da presente emissdo sao da espécie com garantia real.

As debéntures contam com as seguintes garantias: (i) alienacdo fiducidria de iméveis;
e (ii) cessdo fiducidria de direitos creditérios, conforme previsto na Escritura de
Emissao.

De acordo com as informagdes obtidas com a Emissora, as garantias prestadas nesta
Emissdo permanecem perfeitamente suficientes e exequiveis, tal como foram
constituidas, outorgadas e/ou emitidas.

11. Existéncia de outras emissoes, publicas ou privadas, feitas pela propria
Emissora, por sociedade coligada, controlada, controladora ou integrante
do mesmo grupo da Emissora, em que tenha atuado como agente
fiduciario no perl'odo: (Artigo 12, alinea k, inciso XVII da Instrucdo CVM 28/83)
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(i) Denominacdo da companhia ofertante: BR PROPERTIES S.A.

. Emissdo: 42.

o Valor da emissdo: R$ 400.000.000,00;

° Quantidade de debéntures emitidas: 40.000;

° Espécie: quirografaria;

. Prazo de vencimento das Debéntures: 05/12/2016;

° Tipo e valor dos bens dados em garantia e denominacdo dos garantidores: ndo
aplicavel;

o Eventos de resgate, amortizagdo, pagamentos, conversdo, repactuagdo e

inadimplemento no periodo, por debénture:

(i) Pagamentos:

Amortizacao:
05/12/2016 — RS 10.000,000000 (vencimento)

Juros:
06/06/2016 — RS 726,176040
05/12/2016 — RS 741,422119

Prémio:
18/05/2016 — RS 65,973856

(ii) Denominagado da companhia ofertante: BR PROPERTIES S.A.

. Emissdo: 52.

. Valor da emiss3o: RS 500.000.000,00;

° Quantidade de debéntures emitidas: 50.000;

. Espécie: quirografaria;

° Prazo de vencimento das Debéntures: 05/11/2019;

° Tipo e valor dos bens dados em garantia e denominagdo dos garantidores: ndo
aplicavel;

° Eventos de resgate, amortizacdo, pagamentos, conversdo, repactuacdo e

inadimplemento no periodo, por debénture:

(i) Pagamentos:
Juros:
05/05/2016 — R$ 755,769399
05/11/2016 — R$ 813,887400

Prémio:
18/05/2016 — RS 74,586102

Recompra:
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19/02/2016 — RS 10.432,210400

(iii) Denominagado da companhia ofertante: BR PROPERTIES S.A.
[ ]

Emissdo: 62.
. Valor da emiss3o: RS 550.000.000,00;
° Quantidade de debéntures emitidas: 550.000;
° Espécie: com garantia real;
. Prazo de vencimento das Debéntures: 12/06/2024;
° Tipo e valor dos bens dados em garantia e denominacdo dos garantidores: (i)

cessao fiducidria de direitos creditdrios de titularidade da BR Properties S.A.;
o Eventos de resgate, amortizacdo, pagamentos, conversdo, repactuagdo e

inadimplemento no periodo, por debénture: ndo houve.

12. Parecer:

Ndo possuimos conhecimento de eventual omissdo ou inverdade, contida nas
informacgdes divulgadas pela Emissora, que manteve seu registro atualizado junto a
CVM - Comissao de Valores Imobiliarios.

13. Declaragdo sobre a aptidao para continuar exercendo a fungcao de agente
fiduciario: (Artigo 12, alinea |, inciso XVII da Instrugdo CVM 28/83 e artigo 68, alinea “b” da Lei n® 6.404 de 15 de

Dezembro de 1976)

A Pentdgono declara que se encontra plenamente apta a continuar no exercicio da
funcdo de Agente Fiducidrio desta emissdo de debéntures da Emissora.

Este relatério foi preparado com todas as informagdes necessarias ao
preenchimento dos requisitos contidos na Instrucdao CVM 28, de 23 de
novembro de 1983, conforme alterada, e demais disposi¢des legais aplicaveis.

Embora tenhamos nos empenhado em prestar informagdes precisas e
atualizadas ndao ha nenhuma garantia de sua exatidao na data em que forem
recebidas nem de que tal exatidao permanecera no futuro. Essas informacoes
nao devem servir de base para se empreender de qualquer agao sem
orientagao profissional qualificada, precedida de um exame minucioso da
situacao em pauta.

PENTAGONO S.A. DTVM
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DOCUMENTOS ANEXOS:

Balanco Patrimonial (Anexo 1)
Demonstracdes de Resultado (Anexo 2)

Parecer dos Auditores (Anexo 3)
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Anexo 1

Balang¢os patrimoniais de 31 de dezembro de 2016 e 2015
(Em milhares de Reais)

Controladora Consolidado
3N122016 311272015 3122006 31122015

Atiw
Circulante

Cam e equivalentes de caza (Nota 4) 921024 656800 966101 1230305
Instrumentos financedros (Nota 22) - 1670 - 1670
Contas a receber de chientes (Nota 3) 67332 33.683 104.660 109360
Tributos 2 recuperar (Nota ) 15504 65921 34.000 117.049
Contas a receber de partes relcionadas - - - 647
Despesas antecipadas 6.756 4180 7496 0472
Dmidendos e JCP a Receber (Nota 21) 1718 10441 - -
(Chutros atwos circulantes (Nota 7) 15711 6,808 15.805 71193
Total do atiw circulante 1030955 §33.602 1128152 1530896
Nio cirenlante

(Chriros Atvos Nio Cronlantes (Nota T) 51778 13401 62272 17.287
Tmposto de renda e contribuigio social difendos (Nota 12) - 12.713 §.819 127113
Tributos a Recuperar (Nota ) 5622 - 5622

Tnvestimentos (Nota §) 718037 3863235 - -
Tmobilizdo 10.011 8334 10.455 8.786
Propriedades para investimentos (Nota 9) 6093608 1157127 1210370 T.028.639
Intangivel (Nota 10) 554842 554,842 554841 554842
Total do ativ nio circlante TA35.889  6.709.652 8.052.380  T.621267

Total do ativo BATSAM TN 0180532 0162163
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Contreladora Coms olidado
31/12/2016 31/11.2015 JU12/2016 31121015
Passivo
Circulante
Enpréstimes e fimanciamentos Nota 11) 476.643 S86.464 4TI74 680,130
Instrumentos financemros (MNota 22) 300 - s00 .
Contas & pagar 5355 1056 5048 31.817
Obngacdes Fiscais (Nota 13) 1972 13952 3471 19.453
Provisde par mposto de renda e contmbuicio social (Nota 1) 2450 97 3317 5.013
Proviséie pam gratificacdo a enpregados e adomstradores T.010 11 8370 11
Salamios e encargos SOCIE & PAgar 1.019 6.181 1393 7.499
Drvidendos a pagar 6.851 2.723 6.851 31.350
Oufros passmos crenlantes (MNota 14) £6.057 7013 £5.648 50.636
Total do passivo circulante 550177 618308 636473 770,889
Nio circulante
Foprés times e financiamentos (Nota 11) 1581888  2.161.909 1814574 1036486
Inposto de renda e contnbuicio social difenidos (Nota 12) 396.154 = 589.787 718371
Contmgéncias (Nota 15) 11.906 11861 13.069 13102
Outros passmos ndo cmculantes (Nota 14) 337486 - 387486 363
Total do passivo nae circalante 3387524 218477 1814916 3688321
Patriminio liquide Nota 16}
Capital social 236151 2361522 1.361.512 2361522
Gastos com enussio de agdes (47.288) 47.288) (47.288) (47.288)
Beservas de capital 1317658 1711548 1.317.658 1711848
Beservas de lneros §7.151 §7.251 -
Lucros ( Preuizos) Acurmiados - (396.996) - {396.996)
Total do patriménio liquide antes da participacao dos nio controladores 4710143 4640086 4.729.143 4.640.086
Partiepagido de nio contmoladores - - - 621566
Total do patriménio liguido 4720.14% 4640086 4.720.143 4.702,051
Total do passiw 8.675844  TS43154 9.180.531 8161163
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Anexo 2

Demonstragio do resultado
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015
(Em milhares de Reaqis)

Controladora Consolidado
31AY016 317122015 3112016 3112015
Receita operacional liqguida (Nota17) 148314 142939 465.681 T14.880
Lacro brato 148.314 142939 465.681 T14.880
Receitas (despesas) operacionais
Despesas gerass e admemistrativas (Mota 18) (115.144) (56.831) {(137.408) (100.305)
Honoririos da admmistracio (11.428) (18.161) (11.428) (18.161)
Piano de opgdo de compras de agdes (1.806) (4.048) (L.806) {4.048)
Equivaléncia patrimonial (Nota 8) 72.023 (192.863) -
Outras recedas (despesas) operacionais liquidas (Nota 19) 37 (94.271) {3.286) {109.686)
Resultade comvalor psto das propnedades pam mvestimento {11.308) (34454) (152.284) (551.487)
Resultado antes das receitas e despes as financeiras §0.698 (257.600) 139460 {68.808)
Becerras financeiras (Nota 20) 313041 T6.660 NS4 00253
Despesa fmanceiras (Nota 20) (382.506)  (737.263) (494.585) {938.628)
Resultado antes do imposto de renda e da contribuicie social 11.233 (018.203) 371 (008.183)
Imposto de renda e contnbuscio socml (Nota 12) 17.613 148.655 3L151 138411
Luero liguido (prejuizo) do exercicio 18.846 {769.638) 303579 {769.772)
Resultado atribuide aos aciomis tas:
Controlzdores 18.846 (760.638) 15846 (769.638)
Nio controladores - - 1.733 {134)
Resulizdo liguade basico porlote de mil acdes - RS 0,10 (2.58) 0,10 (2.58)
Resulftado lguido dimido por bote de ol aghes - RS 0,10 2.58) 0,10 {2.58)
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Anexo 3

Relatorio dos auditores independentes sobre as demonstracdes
financeiras

RELATORIO DO ATUDITOR INDEPENDENTE SOBRE A% DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS INDIVIDUALS E CONSOLIDADAS

Aoz Amomstas e Admimstradores da
BE Propertie: 5.A.
530 Paulo - 5P

Orpiniio

Examinamos as demonstragdes fnancewas indiiduas & consolidadas da BRE Properties 5.4,
{“Companhia™), identificadas como controladora e consolidado, respectivaments, gue
compreendern o balango patromomal em 3] de dezembro de 2016 & as respectivas
demonstragdes do resultado, do resultado sbrangente, das mutagdes do patmmdmo ligudo & dos
fluxo: de caixa para o exercicio findo messa data, bem comeo as comespondentes notas
explhicatvas compreendendo as politcas contibers sigmficativas e oufras informagbes
elucidatrvas.

Em nossa opimio as demonstragtes financeiras acima refenndas apresentam adequadamente, em
todos os aspectos relevantes, 2 posigio patnmonial e financeira, individual e consclhidada, da BE.
Properfies 5 A em 1] de dezembro de 2016, o desempenho individual e consohdade de suas
operagdes & 05 seus respectivos fluxes de caxa individuals e consohdados para o exercicio
findo naguela datz, de acordo com as praticas contabeis adetadas o Brasnl e com as normas
internacionais de relatono financero (IFRS) emfidas pelo Imernaronal decounting Standards
Board —I45E.

Baze para opiniio

Mosza auditonia fo1 condurida de acordo com as nommas brasileiras e internacionais de anditona.
Moszas responsabilidades, em conformidade com tals normas, estio descritas na segdo a sepmr
inhitulada “Fesponsabilidades do auditor pela auditenia das demenstragbes financeiras
individnals e consolidadas" Somos independentes em refzcdo 3 Companhia e suas controlzdas,
de acordo com o5 prncimos etcos relevantes previstos no Codigo de Enica Profissional do
Contador e nas pormas profiszionars emuhdas pele Conselho Federal de Contalihidzde =
cumprImos com as demals responsabibdades éhicas de acordo com essas normas. Acreditamos
que a evidéncia de auditona obtda € suficients e apropriada para fundamentar nosza opimao.

Principai: assuntos de auditoria

Prncipais assuntos de auditona sio aqueles que, em nosso julgamente profizsional foram o=
mais sigmficatrvos em nossa auditona do exercicio corrents. Esses assuntos foram tratados no
contexto de nossa auditona das demonstrapdes financewras mdividuals e consolidadas come um
todo & na formacdo de mossa opim3o sobre essas demonshacde: financewas mdividuals e
consolidadas e, portanto, nio expressamos WmMa oplnido separada sobre esses assuntos.

Centro Empresarial Barrashopping - Av. das Américas 4.200, Bl. 8, Ala B, salas 302, 303 e 304 « 22640 102 « Rio de Janeiro * RJ
Tel. 21 3385 4565 - Fax. 21 3385 4046 » www.pentagonotrustee.com.br



QPEN TAGONO

= Avalincio de propriedades para investimento
Motz explicativa 9 — Controladora & Conschdade)

Az propniedades para wvestimento, mehundo aquelas em desenvolvimento, sdo mantidas a
valor justo nas demonstragdes financeras indniduais e consobidadas da Companhia 4
definigio da metodeloma de avaliacdo adotada, bem como as premussas consideradas,
suportadas nas condipdes de mercados existentes, fals como, projecao de receitas futwras de
aluguel taxas de ocupagdo e taxas de desconto, estdo sujeitas a um alto srau de julgamento da
Companha e dos avaliadores externos contratados pela Companhia para amwsahar na
determinacdo do valor justo. Devido 3 relevancia, complexidade e julzamento emrolvidos na
avaliagdo e menswracao das propniedades pars mvestunentos e ag Impacto que eventuals
mmdangas nas prenussas @ estimatrvas consideradas na mensuragio desse valor ternam sobre as
demonstragdes financeiras indmiduais e consolidadas da Companhia. consideramos essa area
como relevante para 3 nossa auditenia

Como nossa auditoria condurin esze azzunto

Com suporte tecnico de nossos especiabistas em fmancas corporativas, avaliamos a metodologia
de avabiagio adotzda para determymagdo do valor justo das propriedades para investimento e
comparamos com 3 metodologmias adotadas por outros avaliadores para propriedades siulares.
Confrontames as premissas consderadas na avaliacdo pela Companhia e seus avaliadores
extemes com dades contratuats, stoncos, do segmento e de mercado dispontvers. Para as
propniedades em desenvolvimento confrontamos o custo 2 meomer com orgamentos & confrateos
de construgdo firmados. Também efetnamos a analise da razoabilidade dos caleulos
matematcos efetuados para determinacio do valor justo, bem come dos mmpostos diferidos
decorrentes da diferenca ternporana entre o saldo contabal e fiscal das propredades.
Adicionalmente, avahamos a adequagdo das drulgagdes efetuadas pela Companhia em
atendimento aos normativos contabels, pnncipalmente guanto as premiszas e metodologia
adotadas na mensuracdo do valor justo das propriedades pars mvestmentos

=  Instrumentos financeiros

{Mota explicativa 11 — Controladora e Consolidado)

Durante o exercicio, 2 Companhia repactuon, pré-homdou ou aditon operagies de captagio
firmadas por meilo de diversos instrumentos financeros, os quals incluem para determinzdas
operagoes, iInstrmentos financeires denvativos associados. A menswracio dos efertos contabers
decorrentes da avahacio de potencizl mudanga substancial dos mstrumentos financeiros & oz
impactos do reconhecmmento das novas operagdes ou modificagio dos instrumentos existentes,
mehnndo a remensuragdo das faxas efetivas, pode ser considerads complexa. Adiionalmentes,
em virtude da ocolréncia ndo usual destas transagdes, dos julzamentos envolvidos na avahiagio
e complexidade mna determmagio des impactos coofabels dos instrumentos financemwos
denvatives, wdenfificamos este como wm assunto sigmificative de auditora.

Como nossa anditoria conduzin esze azssunto

Obtrvemos os contratos dos Instrumentos financeros de captagio, bem como os termos &
condigdes modificados em relagio a operagio onmnal, juntamente com a avaliagdo da
Companhia a resperto dos mmpactos contabeis das alteragdes pactuadas e efeitos sobre os
instrumentos financeros derrvativos associados. Com o suporte de nossos especialistas em
instrumentos financeweos, efetuameos a analise da razoalilidade dos impactos contabers das
modificagtes confratuais e valonzacio dos Imstrumentos financeros demvativos. Em relagio aos
instrumentos financewros dermvatives asseciados, avaliamos o reconhecimento, mensuragio e
apresentacio daqueles mstrmentos, principalmente ne que diz respeito 3= defimgdes & registro
de operagies de hedge, bem come, a adequagdo das drulzacdes em notas explicativas.
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= Valor recuperavel do agio por expectativa de rentabilidade futra
{(Mota explicativa 10 — Controladora e Consolidado)

Em anos anteriores, 3 Companhia reconhecen agio por expectativa de rentabihdade futwra com
vida ffil indefinida apurado em combinagio de negdcios o qual, obnizatonaments, esta sujeito a
teste anual de redugdo ao valor recuperavel e cuja realizacio depende de estimativas de
rentabibidade futura baseadas nos planes de negocio & orcamento anual preparados pela
Companhia e que estio suportadas por diversas premizsas econdmicas e de negoctos, tais como
taxas de crezcimento e de desconto. A Companhia, swahada por avahaderes externos
contratados, avalia confinuamente as prepessas que suportam as estimativas de rentabihdade.
Azsim com 35 taxas de desconto, do crescimento da receita, dos custos e das margens de luero.
Cruzlquer mudanga nessas estimatrvas pode impactar de forma relevante no valor desse ativo e,
consequentemente. as demonstragdes financerras individuals e conschdadas.

Come nossa anditoria conduziu esze azsunto

0= noszos procedimentos de auditoria incluiram a avaliagio do processo de preparagio e revisio
do plano de negocios, orgamento, estudos técmeos e analives do valor recuperavel dos atrvos da
Companhiz. Adicionalmente avallames, com suporte técmco de nossos especialistas
finangas corporativas, a razoabilidade e consisténcia dos dados e premussas whlizados na
preparacac desses documentos, tais como taxas de crescimento, taxas de desconto e projecces
de fluxos de carea. Também efetuamos a analize da razoabhidads dos caleulos matemateos
inchndos em tars documentos & adequagio das divulgactes efetnadas pela Companhoa

Ouiros azsuntoes

Demonstragées do valor adicionadoe

A= demonstragdes mdnaduzl e consolidada do valor adicionade (D A) referentes ao exercicio
findo em 31 de dezembro de 2016, elaboradas sob a responsabihdade da adwanistracdo da
Companha, e apresentadas como mformagdo suplementar para fins de IFRS, foram submendas
a procedimentos de auditona executados em conjunto com a auditeonia das demonstracoes
financeiras da Companhia. Para a formacde de nosza opimido. avallamos se essas demonstraches
estio conciliadas com as demonstragdes financenas e remistros contabers, conforme apheavel =
ze 3 sua forma & contends estio de acordo com os criténios defimdos no Pronunciamenta
Teécmeo CPC 09 - Demonstragdo do Valor Adicionade. Em nossa opimido, essas demonstragdes
do valor adicionado foram adeguadamente elaberadas, em todos os aspectos relevantes, segunds
o5 crténios defimdos messe Promunciamento Técmeo e s3o consistentss em relagdo as
demonstragdes financeiras mdriduais e consolidadas tomadas em conjunto.

Qutras informacdes gque acompanham a: demonstracies financeiras individuaaiz e
consolidadas e o relatorio do anditor

A admimstragio da Companhia & responsavel por essas ouiras mformagdes que compresndsm o
Relatono da Admimistragio.

Mos=a opimiio sobre as demonstragbes financeiras individuals e consobidadas ndo abrange o
Felatone da Adoumstragdo e ndo expressamos qualquer forma de conclusio de auditonia sobre
esse relatorio.

Em conexio com a audrtona das demonstragtes financenas indrndums e consobidadas, nossa
responsabilidade é 3 de ler o Belatorio da Admimistracdo e, ao fazé-lo, considerar ze esze
relatono esta, de forma relevante, mconsistente com as demonsragdes financeras ou COM BOSI0
conhecimento obiido na auditoria ou, de outra forma, aparenta estar distorcrdo de forma
relevante. Se, com base no trabatho reahizado. conchirmos que ha distorgdo relevants no
Relatonio da Admimistragio, somoes requeridos a comumicar esse fato. Nio temos nada a relatara
aste raspaito.

Responsabilidade: da adminiztracio e da govermamnca pelas demonsztracde: financeiras
individuaiz e conzelidadasz

A admimstragio & responsavel pela elaboragdo e adequada apresentagdo das demonstragdes
financeirzs indrduars e consohdadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e
COm a5 normmss Internacionals de relatono fimancewo (IFES) emmtidas pelo International
Accounting Standards Board — IASE, e pelos controles infernos que ela determinou como
necessarios para permetir 2 elaboracio dessas demonstragdes Ainancewras hvres de distorgdo
relevante, mdependentemente se causada por frande ou erro.
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Ma elaboragio das demonstragbes financena: mdiiduais e consolidadas, a admimistragio 2
responsavel pela avaliagdo da capamidade de a Companhiz confmar operando, dnmulzando.
gquando aplicavel. oz assuntos relacionados com a sua copfimudade operacional e o uso dessa
base contabil na elaberagic das demonstragfes financemas, a nio ser gue 2 admimstragio
pretends lgmidar 3 Companhia & suaz controladas ou cessar suaz operagdes, ou nio tenha
pentmma altermativa realista para evitar o encerTamento das operagdes.

O= responsavers pela govermanga da Companhia e suas controladas s3o agueles com
responsabibidade pela supervisdo do processo de elaboracio das demonstragdes financeiras.

Responzabilidades do anditor pela anditoria das demonstracdes financeiras individuais e
consolidadas

Mossos objefivos s3o obter sepwranca razoavel de que as demonstragoes financeiras mndraduars
& consolidadas, tomadas em conjunto, estio lvres de distorgdo relevante, mdependentements =
causada por frande ou enve, & emutir relatorio de auditona contende neossa opimio. Seguranca
razoavel & um alto nivel de seguranca, mas nio uma garantia de que a auditoma realizada de
acorde com as normas brasilewras e mtermacionzis de aunditona sempre defectamy as eventuars
distorgoes relevantes exastentes. As distorgdes podem ser decorrentes de frande ou emo e sic
constderadas relevantes quande, mdridualmente on em comunte, possam mfluenciar, dentro de
uma perspechiva razoavel, as decisdes econdmicas dos wsuaries tomadas com base nas referidas
demonstragdes financeiras.

Como parte da audrtoria reabzada de acords com 3= normas brasileiras e mternacionzis de
auditonia, exercemos julgamento profissional & mantemos ceticismo profissionzl ao longzo da
auditona. Além disso:

* Idenfificamos e avallamos os nscos de distorgio relevants nas demonstragies finamceiras
individuzs e consohidadas. indspendentemente se causada por fraude ou emro, planejamos &
executamos procedimentos de anditona em resposta a fals miscos, bem como obtemos
evidéncia de suditoria apropriada e suficients para fundamentar nosza opimdo. O nsce de
nio deteccio de distorgdo relevante resultante de fraude & mator do gue o provemiente de
aro, ja gue a frande pode envolver o ato de buriar os controles infermnos, conbmo,
falsificagio, cmmssio on representagdes falsas mmtencionals.

* (btemos entendimento dos controles mmternos relevantes para a auditonia para planejarmos
procedimentos de auditoria apropriades nas circunstincias, mas, nido, com o objetive de
expressarmos opimdc sobre a eficicia dos coniroles Imternos da Companhia & suas
controladas.

® Asaliamos a adequagao das polibcas contabers ublizadas e a razoabibdade das eshmativas
contabels e respectivas divulzagoes fertas pela admimstragio.

# Conchumos sobre a adequacdo do use. pela admimistragie, da base contabil de contimudade
operacional e, com base mas enidéncias de auditona obtidas, e existe uma incertera
relevante em relagio a eventos ou condigbes que possam levantar dinida sigmficatrva em
relacio 3 capacidzde de conbinmidade operacional da Companhia e suas controladas. Se
conchiimaos que existe uma meoerteza relevante, devemos chamar atencio em nosso relatorio
de auditona para as respectrvas divulgagbes nas demonstragfes financeiras mdnaduais e
consobdadas ou mehur modificacio em nossa opimdo, =& as divalgagdes forem madequadas.
Moszas conclusdes estio fundamentadas nas evidéncias de auditona obtidas até a data de
noszo relatdno. Todavia, eventos ou condigdes futuras podem levar 2 Companhia e suas
controladas 3 ndo mals se manterem em confinmdade operacional.

® fAvaliames 2 apresenfagio geral. a estrufwra e o contendo das demonstracdes financeiras,
mwelusive as doulgagdes, e se as demonstragdes financeiras mdnnduzis e consohidadas
representam as comrespondentes fransagles e o5 evenfos de manews compativel com o
objetivo de apresentacic adequada.

* (Obtemos evidéncia de auditonz apropriada e suficiente referente a5 informacdes financeiras
das enfidades om afividades de megocio do grupo para expressar uma opimido sobre as
demonstragdes financewss mdividuas e consohidadas. Somos responsavels pela diregdo,
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supervisac e desempenho da auditoria do Zupo e, consequentemente, pela opmidc de
auditoria.

Comumicamo-nos com o5 responsavels pela governanga a respeito, enfre outros aspectos, do
alcance planejado, da época da auditona e das constatagdes saipmficativas de auditona, inclusme
as eventuars deficiencias sigmificativas nos confroles internes gque idenhficamos durante nossos
trabalhos.

Fornecemos também aos responsavels pela govermanga declaragio de que cumprimos com as
exigéncias eficas relevantes, mchundo os reqmsitos aphbeavels de independéncia, e
conmmicamos todes os eventuzis relaconamentos ou assuntos gque podenam  afetar,
consideravelmente, mnosza independéncia, inchundo, guando aplicawvel, as  respectivas
salvaguardas.

Dos assuntos que foram objeto de commnicacio com os responsavels pela governanca,
determuinamos aqueles que foram considerades como mais sipmificatves na anditona das
demonstragdes financeiras do exerciclo corrente e que, dessa maneira, consifuem os principais
assuntos de auditona. Descrevemos esses assuntos em nosso relatorio de anditona. 2 menos que
lei ou regulamento tenha protbide divulgacio pubhica do assunto, ou guando, em cucunstancias
extremaments raras, determunarmos que o assunto ndo deve ser comumcado nosso relatonc
porgue 3s conseguancias adversas de tal commmicagic podem dentro de wma perspectiva
razoavel, superar os beneficios da commnicacdo para o mteresse publica.

S3o Paulo, 08 de feverero de 2017

EPMG Auditores Independentes
CRC 25P014428/0-6

Ederson Fodngues de Carvalho
Contador CRC 15P199028/0-1
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