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Q PENTAGONO

Rio de Janeiro, 28 de Abril de 2017.

Prezados Senhores Debenturistas,

Na qualidade de Agente Fiduciario da 22 Emissao de Debéntures da CLARO S.A.
(sucessora por incorporacdo da EMPRESA BRASILEIRA DE TELECOMUNICACOES
S.A. — EMBRATEL) (“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 apreciagdo 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 Instrugdo
CVM n2 28/1983, revogada em 21.03.2017 pela Instrugdo CVM n2 583/16.
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Q PENTAGONO

Caracteristicas da Emissora

e Denominacdo Social: CLARO S.A.
e CNPJ/MF: 40.432.544/0001-47

e Atividades: (i) implantar, operar e prestar o Servico Mével Pessoal, com
observancia dos termos de autorizagdo expedidos pela Agéncia
Nacional de Telecomunica¢des, no Brasil e no Exterior; (ii) explorar a
compra, venda, locagdo e cessdao de uso de meios e equipamentos a
qualquer titulo, bem como a importacdo e a exportacdo de
equipamentos, aparelhos e acessérios, e a prestacdo de servicos
necessarios ou Uteis as atividades compreendidas no objeto social, bem
como a exploracdo de servicos de valor adicionado, preparatdrios,
correlatos, suplementares ao Servico Movel Pessoal; (iii) explorar os
negocios de licenciamento e cessdao de direito de uso de softwares e
outros conteudos, venda e loca¢do on line, por download e/ou outros
meios, de filmes, musicas e outros conteudos e obras intelectuais; (iv)
participar no capital de outras sociedades, entidades, associaces e/ou
consoércios, no Brasil ou no Exterior e/ou exercer o controle de
sociedades exploradoras do Servico Moével Pessoal, Servico Moével
Celular e outras modalidades de servigos de telecomunicagdes em
geral, na conformidade das concessOes, autorizacdes e permissdes que
Ihes forem outorgadas; (vi) prestar os servicos de engenharia de
telecomunicagdes; (vii) prestar outros servicos de telecomunicagdes,
além do disposto acima, tais como Servico de Telefonia Fixa Comutada,
Servico de Comunicacdo Multimidia, Prestacdo de Servico de TV por
assinatura, bem como a exploracdo de servicos de valor adicionado,
preparatdrios, correlatos, suplementares a esses servicos.

Caracteristicas da Emissao

e Emissao: 22

e Séries: Unica

e Data de Emissdo: 21/09/2012

e Data de Vencimento: 21/09/2017

e Banco Escriturador/ Mandatario: Banco Bradesco S.A.
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Q PENTAGONO

e Codigo CETIP/ISIN: EBTE12/ BREBTLDBS020
e Coordenador Lider: Banco Bradesco BBI S.A.

e Destinagdo dos Recursos: Os recursos liquidos obtidos pela Companhia
com a Oferta serdo integralmente utilizados para promover (i) o
pagamento integral da divida decorrente da 52. Emissdo publica de
notas promissorias comerciais da Companhia, datada de 27/03/2012,
(ii) o pagamento de dividas da Companhia e suas subsididrias, bem
como (iii) outros fins corporativos da Companhia.

e Tipo de Emissdao: Emissdao Publica de Debéntures Simples, nao
conversiveis em agles, em série Unica, da espécie quirografaria, para
distribuicdo publica com esforgos restritos de colocacao.

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

prestacao de informacgdes pela Companhia: (artigo 12, alinea a, inciso XVl da Instrucio cvm
28/ 83)

A Pentdgono declara que ndo possui conhecimento de eventual omissdo ou
inverdade, contida nas informacbes divulgadas pela Emissora, ou de qualquer
inadimplemento ou atraso na obrigatéria prestacdo de informacdes pela Emissora.

2. Alteragdes Estatutarias: (artigo 12, alinea b, inciso XVil da Instrugiio CVM 28/83)

Em AGE, realizada em 20/06/2016, foi aprovada a alteracdo do Estatuto Social da
Companhia, conforme segue: (i) caput do artigo 52, em virtude da deliberagdo de
aumento do seu capital social; e (ii) pardgrafo segundo do artigo 52, em virtude da
deliberacdo de aumento do limite do capital autorizado da Companhia.

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

€Mmpresa: (Artigo 12, alinea c, inciso XVl da Instrugdo CVM 28/83)
e A Empresa

=>» Atividade Principal: 61.20-5-01 - Telefonia mével celular;

=>» Situacdo da Empresa: ativa;

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



Q PENTAGONO

=>» Natureza do Controle Acionario: privado;

=>» Critério de Elaborac¢do do Balanco: legislacdo societaria.

e Situacao Financeira
=>» Liquidez Geral: de 0,39 em 2015 para 0,43 em 2016;
=>» Liquidez Corrente: de 0,78 em 2015 para 0,47 em 2016;
=>» Liquidez Seca: de 0,74 em 2015 para 0,44 em 2016;

=>» Giro do Ativo: de 0,54 em 2015 para 0,52 em 2016.

e Estrutura de Capitais

A Companhia apresentou uma redugdo nos Empréstimos e
Financiamentos sobre o Patrimonio Liquido de 90,4% de 2015 para 2016. O indice de
Participacdo do Capital de Terceiros sobre o Patriménio Liquido também teve
reducdo de 38,7% de 2015 para 2016. O grau de imobilizacdo em relacdo ao
Patrimonio Liquido apresentou redugdao de 33,1% de 2015 para 2016. A empresa
apresentou no seu Passivo Nao Circulante uma redugao de 26,4% de 2015 para 2016,
e uma variac¢do negativa no indice de endividamento de 8,9% de 2015 para 2016.

Solicitamos a leitura completa das Demonstracées Contdbeis da
Companhia, Relatério da Administracdo e o Parecer dos Auditores Independentes,
para melhor analise da situacdo econémica e financeira da Companhia.

e

Posicao da distribuicao ou colocacdo das debéntures no mercado: (artigo 12,
alinea d, inciso XVII da Instru¢do CVM 28/83)

VALOR UNITARIO NA EMISSAO: RS 1.000.000,0000

ATUALIZAGAO DO VALOR NOMINAL: n3o aplicavel

REMUNERAGAO: 100% do DI + 1,00% a.a.a

PAGAMENTOS EFETUADOS POR DEBENTURE (2016):

Juros:
21/01/2016 — RS 11.920,961000
29/01/2016 — RS 3.389,477999

Resgate Total Antecipado:
29/01/2016 — RS 1.000.000,000000
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e POSICAO DO ATIVO:

Quantidade em circulagao: 0
Quantidade em tesouraria: 0
Quantidade total emitida: 2.150

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

e Resgate: conforme item 4 acima;
e Amortiza¢ao: ndo houve;

e Conversao: no aplicavel;

e Repactuacgao: nio aplicével;

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

e Aquisi¢cdes e vendas de debéntures efetuadas pela Emissora: ndo houve.

6. Constituicdo e aplicacdes de fundo de amortizacdo de debéntures,

quando for o caso: (Artigo 12, alinea f, inciso XVII da Instrugdo CVM 28/83)
N3o houve a constituicdo de Fundo de Amortizacdo para esta Emissao.

7. Acompanhamento da destinacdo dos recursos captados através da
emissdao 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 informacdes obtidas, os recursos adquiridos por meio da Emissao
de Debéntures foram utilizados conforme previsto na Escritura de Emissao.

s. Relacdao 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.

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

De acordo com as informacdes obtidas, verificamos o cumprimento das obrigacdes
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 quirografaria, sem garantias.

11. Existéncia de outras emissdes, 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 periodo: (artigo 12, alinea k, inciso XVil da Instrugiio CVM 28/83)

(i) Denominacdo da companhia ofertante: CLARO S.A. (sucessora por incorporacdo da
EMPRESA BRASILEIRA DE TELECOMUNICACOES S.A. — EMBRATEL)

e  Emissdo: 32.

e  Valor da emissdo: R$ 1.900.000.000,00;

e Quantidade de debéntures emitidas: 19.000;

e  Espécie: quirografaria;

e  Prazo de vencimento das debéntures: 30/09/2018;

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

e Eventos de resgate, amortizagdo, pagamentos, conversdo, repactuagdo e
inadimplemento no periodo, por debénture:

(i) Pagamentos:

Juros:
29/01/2016 — RS 1.196,056600

Resgate Total Antecipado:
29/01/2016 — RS 100.000,000000

(ii) Denominacdo da companhia ofertante: CLARO S.A. (sucessora por incorporagao
da EMPRESA BRASILEIRA DE TELECOMUNICACOES S.A. — EMBRATEL)

. Emissdo: 42.

. Valor da emissdo: RS 1.540.000.000,00;

° Quantidade de debéntures emitidas: 15.400;

. Espécie: quirografaria;

. Prazo de vencimento das debéntures: 25/03/2016;
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° Tipo e valor dos bens dados em garantia e denominacdo dos garantidores: ndo
aplicavel;
° Eventos de resgate, amortizacdo, pagamentos, conversdo, repactuacdo e

inadimplemento no periodo, por debénture:

(i) Pagamentos:
Juros:
29/01/2016 — RS 12.363,694000

Resgate Total Antecipado:
29/01/2016 — RS 100.000,000000

(iii) Denominagao da companhia ofertante: STAR ONE S.A.

. Emissdo: 12.

. Valor da emiss3o: RS 950.000.000,00;

° Quantidade de debéntures emitidas: 9.500;

° Espécie: quirografaria;

. Prazo de vencimento das debéntures*: 25/07/2016;
*Redagdo em conformidade com o 12 Aditamento a Escritura de Emissao.

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

. Eventos de resgate, amortizacdo, pagamentos, conversdo, repactuagdo e

inadimplemento no periodo, por debénture:
(i)Pagamentos:

Amortizacao:
25/07/2016 — RS 100.000,00000000 (vencimento)

Juros:
25/07/2016 — RS 31.163,95400000

Resgate Parcial Antecipado:
28/06/2016 — RS 129.772,87000000 (2.860 debéntures)

12. Parecer:

N3o possuimos conhecimento de eventual omissdao ou inverdade, contida nas
informacdes divulgadas pela Emissora.
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13. Declaracao sobre a aptidao para continuar exercendo a funcao de agente
fiduciario: (artigo 12, alinea 1, inciso XVil da Instrugdo CVM 28/83 e artigo 68, alinea “b” da Lei n 6.404 de 15 de

Dezembro de 1976)

A Pentagono declara que se encontrou, durante a vigéncia das debéntures desta
Emissdo, plenamente apta no exercicio da sua funcao de Agente Fiduciario.

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

Embora tenhamos nos empenhado em prestar informagcdes precisas e
atualizadas nao ha nenhuma garantia de sua exatidao na data em que forem
recebidas nem de que tal exatidao permanecera no futuro. Essas informacdes
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
LONnLriaaora LONSoNadano
Alivo Nota 2016 2015 2016 2015
Circulante
Caiva e equivalentes de caixa 4 31.651 470.780 B0.507 £33.631
Tiukos e valores mobilidrios ] 543.813 14.932 - -
Contas a receber, liquidas® 6 5126427 5487584 53M.0M1 LLE0.647
Partes relacionadas® 16 1645890 1.660433 1.446.821 1367542
Estoques 7 497.261 471.825 524.132 BO7.573
Tributos a recuperar, liquidos 81 550.483 1.113.327 616.263 1.228.73
Qutros ativos 367.045 416.201 419.734 457164
8.761.579 9635082 B.37B.498 9.664.238
M&0 circulante
Tributos a recuperar, liquidos 81 1.450.758 1.061.262 1.495788 1.091.176
Tributos diferidos, liquidos 8.2 7.4B6633 6614352 7588621 6.748.256
Depdsitos judiciais 16 2880539 2692458 2900536 2710022
Partes relacionadas 16 40.087 132.070 - 92043
Outros ativos 174.296 179.398 180.107 186,630
Investimentos 9 263234 2.136.626 22 il
Imobilizado 10 26.603.1B6 27578.073 30.041.014 30912193
Intangivel 11 10.891.153 11.040.818 11.333.138 11.232.404
52.137.993 51.435.057 53.519.226 52.981.845
Total do ativo 60.889.572 61.070.132 61.897.724 £2.646.083
Controladora Consolidado
Passivo e patrimamio liguido Nota 2016 2015 2016 2015
Circulante
Formecedores 12 T7.099596 6589680 T432017 6.931.983
Empréstimos, financiamentos e debéniures 13 268461  1.422.069 444338 2205787
Obrigagtes fiscais, liguidas 14 127.378 737 148.192 88.783
Partes relacionadas 16 9.003.645 2112808 8.8635601 2.071.812
Receitas diferidas 13.979 151,475 14.0M 161.667
Provisies 16 367111 438,870 389141 452,845
Passivo atuarial 17 20,029 21.886 20.029 21.886
Qutras obrigagdes 393.622 389.407 473.284 454 132
17.373.821 11.200112 17.784.573 12.378.79%
Mao circulante
Empréstimos, financiamentos e debéniures 13 250,970 2.800.581 250970 2.734.888
Fomecedores” 12 142.275 479 645 142,616 479,645
Obrigagdes fiscais, liguidas 14 144.617 144,723 150.4T 145120
Tributos diferidos, liquidos 14 - - 266.810 160.488
Partes relacionadas” 16 20.656.315 29.744.749 20915499 30.045.264
Provisties 16 6840964 ©6.068.584 6.805688 6.079.849
Passivo atuarial 17 1.115.393 TB0.345  1.115.393 T80.345
Receitas diferidas 85.060 9@ 459 85.329 98.820
Qutras obrigagdes 30.523 A4.067 30.549 34.083
Patriménio liguido 18
Capital social 1B.716.643 12495762 18.716.643 12495762
Resarva de capital 1226634 1226634 1226634 1.225634
Reserva de lucros (8.090) (8.090) (8.000) (8.000)
CQutros resultados abrangentes (278.148) (78.504)  (278.148) (78.504)
Prejuizos acumulados (5.396.405) (3.015.018) (5.396.4058) (3.915.818)
Patriménio liguido atribuivel aos acionistas controladores 14250634 9718884 14250634 9.718.884
Participacéio dos néo controladores — — 192 ;EPEE
Total do patriménio liquido J3250634 071008 T4IT08 071D
Total do passivo e patriménio liquido 60.899.572 61.070139 6£1.897.724 G2646.0

' Em 31 de dezembro de 2015, certos valores foram reclassificados para melhor apresentacio e comparabilidade com o exercicio comente (Nota 2).
As notas explicativas s&o parte integrante das demonstragdes financeiras
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Anexo 2

DEMONSTRAGOES DOS RESULTADOS
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E 2015 (Em milhares de reais)

Controladora Consolidado
HNota 2016 2015 2016 2015
Receita operacional liquida 19 31446503 32838124 32478816 33695383
Custo dos senvigos prestados
e mercadorias vendidas 20 (19.942.494) (20.400.945) (20.519.242) [20.765.869)
Lucro bruto 11.473.000 12437479  11.060574 12920514
Despesas comearciais 20 (7.090.895) (7.109.885) (7AT0133) (7.136.992)
Despesas gerais e administrativas 20 (3.708.053) (3.522.887) (3.TA7.202) (3.584.303)
Resultado de equivaléncia patrimonial q 27260 150,664 (49) (1.014)
Outras receitas operacionais, liquidas 20 h78.815 491.501 634.411 474.218
Lucro antes das receitas e despesas financeiras 1.625.657 2446 577 1.636.601 2681423
Receitas financeiras 21 1.017.402 744,735 1.067.105 580637
Despesas financeiras 21 _(4.782.686) _(B.023.061) _(4.823.613) _(8.008.939)
Resultado antes do imposto de renda
e contribuigdo social (2.239.627) (4.831.749) (2129.907) (4.736.879)
Imposto de renda e confribuicdo social comentes 22 - (207.469) (23.251) (217.371)
Imposto de renda e contribuicdo social difefidos 22 741.582 1.406.397 665.335 1.321.727
Prejuizo do exercicio (1.498.045) _(3.632.821) _(1.497.823) _(3.632523)
Atribuivel aos acionistas controladores (1.498.045) (3.632.821) (1.498.045) (3.632.821)
Afribulvel aos acionistas ndo controladores - 222 298

As notas explicativas 580 parte integrante das demonstragdes financeiras
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Anexo 3

RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Aos Administradores e Acionistas da Claro S.A. Opini&o: Examinamos as demonstracdes financeiras individuais &
consolidadas da Claro 5.A. (Companhia), idenfificadas como coniroladora e consolidado, respectivamente,
gue compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2016 e as respectivas demonstragdes do resultado,
do resuliado abrangente, das mut do patriménio liquido & dos fluxos de calxa para o exercicio findo nessa data,
bem como as corespondentes explicativas, incluindo ¢ resumo das principais politicas confabeis. Em nossa
opinidc, as demonstracdes financeiras individuais e consobdadas acima referidas apresentam adequadamente,
em todos os aspectos relevantes, a posicdo patrimonial 2 financeira, individual & consolidada, da Claro S.A. em
31 de dezembro de 2016, o desempenho individual & consolidade de suas operacles e 0§ seus respeciivos fluxos de
caixa individuais e consolidados para o exercicio findo nessa data, de acordo com as praficas contabeis adotadas no
Brasil & com as normas intemacionais de relatdric financeiro (IFRS) emitidas pele intermational Accounting Skandards
Board (1ASE). Base para opiniao: Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais
de auditoria. Nossas responsabilidades, em conformidade com tais normas, estio descritas na se¢Ao a seguir intitulada
“Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonsiraghes financeiras individuais e consolidadas™. Somos
independentes em relacdo & Companhia e suas confroladas, de acordo com os principios éticos relevantes previsios no
Codigo de Etica Profissional do Contador e nas normas prodissionais emitidas peio Conselho Federal de Contabilidade,
& cumprimas com as demais responsabiidades éticas de acordo com essas normas, Acredilamos que a evidéncia de
auditoria obtida & suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinido. Outras informagdes que acompanham as
ﬁemnstségéﬁ financeiras individuais e consolidadas e o relatério do auditor: A adminisiracao da Companhia é
TS0 por essas outras informagdes que compreendem o Relatdrio da Administragdo. Nossa opinido sobre as
demonstragdes financeiras individuais e consolidadas n&o abrange o Relatdrio da Administracdo & ndo expressamos
qualquer forma de conclusdo de auditoria sobre esse relatorio. Em conexdo com a auditoria das demonstraghes
financeiras individuais & consolidadas, nossa responsabilidade € a de ler o Relatorio da Adminisiragio e, ao fazé-ko,
considerar se esse relatdric esta, de forma relevante, inconsistente com as demonstragdes financeiras ou com nosso
conhecimento obtido na auditora ou, de outra forma, aparenta estar distorcide de forma relevante. Se, com base no
trabalho realizado, conciuirmos que ha distorgdo relevante no Relatdrio da Administracdo, somos regueridos a
comunicar esse fato. Nao temos nada a relalar a este respeito. Responsabilidades da administragdo e da
governanga pelas demonstragoes financeiras individuais e consolidadas: A administracao & responsavel pela

elaboracao e adequada apresentacac das demonsiragoes financeiras mawviduais e consolidanas de acordo com as
praficas contabeis adotadas no Brasil & com as normas infermacionais de relatdrio financein (IFRS), emitidas pelo
Infernational Accounting Standards Board (IASEB), e pelos controkes internos que ela delerminod como necessanos para
permitir a elaboracdo de demonsirages financeiras livres de distorgao relevante, independentemente se causada por
fraude ou emc. Na elaboracdo das demonstragdes financeiras individuais e consofidadas, a administragdo & responsavel
pela avaliacio da capacidade de a Companhia continuar operando, divuigando, guando aplicavel, os assuntos
relacionados com a sua continuidade operacional e 0 uso dessa base contabil na elaboragiio das demonstragies
financeiras, a ndo ser que a administragdo pretenda liquidar a Companhia ¢ suas controladas ou cessar suas
operagies, ou ndo tenha nenhuma alternativa realisia para evitar o encemamento das opefacdes. Os responsdveis pela
Qe da Companhia e suas controladas s30 agueles com responsabilidade pela supenisiio do processo de
elaboracdo das demonstracdes financeiras. Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstraces
financeiras individuals e consolidadas: Mossos objetivos s8o obler saguranga rarodvel de que as demonstragdes
financeiras individuais e consolidadas, tomadas em conjunto, estio livres de distorgdio relevante, independentemente
se causada por fraude ou ermo, e emiir relatdrio de auditoria contendo nossa opinido. Seguranca razodvel @ um afto nivel
g seguranca, mas nao uma garanfia de que a auditoria realizada de acordo com as normas brasileras 2 internacionais
de auditoria sempre detectam as eventuais distorces relevantes existentes. As distorces podem ser decomentes de
fraude ou emo e sdo consideradas relevanias quando, individualmenie ou em conjunto, possam infiuenciar, dentro de
uma perspeciiva razodwel, as decisbes econtmicas dos usudrios tomadas com base nas refendas demonstragies
financeiras. Como parte da auditoria realizada de acordo com as nommas brasileiras e internacionais de audioria,
exercemos juigamento profissional & mantemos ceticisma profissional ao longo da auditonia. Além disso: » [dentificamos
e avaliamos o5 riscos de distorgdo refevante nas demonstragdes financeiras individuais e consolidadas,
independentemente s2 causada por fraude ou ermo, plansjamos e exacutamos procedimentos de auditoria em resposta
a fais riscos, bem como obtemos evidéncia de awditoria apropriada e suficiente para fundamentar nossa opinido. O risco
de ndo defeccao de distorgao relevante resuitante de fraude & maior do gue o provenients de e, Jd que a fraude pode
emoiver o afio de burlar os controles intemnacs, conluio, falsificacdo, omissdo ou representacdes falsas inlencionais. =
Obternos entendimento dos controlas internos relevantes para a auditeria para plangiarmos procedimenios de auditoria
apropriados as circunstancias, mas, ndo, com o objelivo de expressarmos opinido sobre a eficacia dos confroles
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internos da Companhia e suas controladas. » Avaliamos a adequacdo das pofiticas contabeis utilizadas e a razoabilidade
das estimativas contabeis e respectivas divulgages feitas pelaaﬂninistaﬁ;:; » Concluimos sobre a adeguacdo do uso,
pela administragdo, da base contdbil de continuidade operacional e, com base nas evidéncias de auditoria oblidas, =2
exisle incerieza relevants em relacdo a eventos ou condicbes gue possam levantar divida significativa em relaco a
capacidade de continuidade operacional da Companhia & suas controladas. Se concluirmos gue existe incerfeza
relevante, devemos chamar ate emnosso relatcno de audioria para as respectivas divulgacdes nas demonsiragiies
financeiras individuais e consofidadas ou incluir modificacio em nossa opinido, se as divuigagdes forem inadequadas.
Mossas conclustes estdo fundameniadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso refatdrio. Todavia,
evenios ou condigdes futuras podem levar a Companhia e suas controladas a ndo mais se manterem em confinuidade
operacional. » Avaliamos a apresentacio geral, a estrufura e o confeldo das demonsiraghes financeiras, inclusive as
divulgaches e se as demonsiragbes financeiras individuais  consclidadas representam as comespondenies transagies
e 05 evenios de maneira compativel com o objetivo de apresentac3o adequada. » Cbiemos evidéncia de auditoria
apropriada e suficiente referente 4s informagdes financeiras das entidades ou atividades de negdcio do grupo para
expressar uma opinido sobre as demonsiragfies financeiras consolidadas. Somos responsdveis pela diregao,
supenisao & desempenho da auditoria do grupo g, consequentements, pela opinido de audioria. Comunicamo-nos
COMM 05 responsdveis pela governanca a respeilo, entre outros aspectos, do alcance planejade, da época da audioria e
das constatactes significativas de auditoria, inclusive as eventuais deficiéncias significativas nos confroles infemos que
identificamnos durante nossos trabalhos.

Sao Faulo, 24 de margo de 2017
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