www.pwc.com.br

Monteiro Aranha S.A.

Demonstracoes financeiras
individuais e consolidadas em

31 de dezembro de 2016

e relatorio do auditor independente

pwec



pwec

Relatorio do auditor independente
sobre as demonstracoes financeiras
individuais e consolidadas

Aos Administradores e Acionistas
Monteiro Aranha S.A.

Opiniao

Examinamos as demonstragoes financeiras individuais da Monteiro Aranha S.A. ("Companhia"), que
compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2016 e as respectivas demonstrac¢ées do
resultado, do resultado abrangente, das mutagoes do patrimonio liquido e dos fluxos de caixa para o
exercicio findo nessa data, assim como as demonstracoes financeiras consolidadas da Monteiro

Aranha S.A. e suas controladas ("Consolidado"), que compreendem o balango patrimonial consolidado em
31 de dezembro de 2016 e as respectivas demonstracdes consolidadas do resultado, do resultado
abrangente, das mutacoes do patrimonio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data,
bem como as correspondentes notas explicativas, incluindo o resumo das principais politicas contabeis.

Em nossa opinido, as demonstracoes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira da Monteiro Aranha S.A. e da Monteiro

Aranha S.A. e suas controladas em 31 de dezembro de 2016, o desempenho de suas operacoes e os seus
respectivos fluxos de caixa, bem como o desempenho consolidado de suas operagoes e os seus fluxos de
caixa consolidados para o exercicio findo nessa data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil e as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting
Standards Board (IASB).

Base para opiniao

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Nossas
responsabilidades, em conformidade com tais normas, estdo descritas na se¢do a seguir, intitulada
"Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragées financeiras individuais e consolidadas".
Somos independentes em relacdo a Companhia e suas controladas, de acordo com os principios éticos
relevantes previstos no Codigo de Etica Profissional do Contador e nas normas profissionais emitidas pelo
Conselho Federal de Contabilidade, e cumprimos com as demais responsabilidades éticas conforme essas
normas. Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar
nossa opiniao.

Principais Assuntos de Auditoria

Principais Assuntos de Auditoria (PAA) sao aqueles que, em nosso julgamento
profissional, foram os mais significativos em nossa auditoria do

exercicio corrente. Esses assuntos foram tratados no contexto de nossa
auditoria das demonstragoes financeiras individuais e consolidadas como
um todo e na formacao de nossa opinido sobre essas demonstragoes
financeiras individuais e consolidadas e, portanto, nao expressamos uma
opinido separada sobre esses assuntos.

Assuntos

Como o
assunto foi
conduzido

PricewaterhouseCoopers, Rua do Russel 804, Edificio Manchete, Térreo, 62 e 72, Rio de Janeiro, RJ, Brasil 22210-907
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Porque é um PAA

Como o assunto foi conduzido em nossa
auditoria

Investimento em coligada - Klabin S.A. -
controladora e consolidado (Nota 13)

A Companhia detém participagio societaria de
6,90% na Klabin S.A. ("Klabin"), a qual é avaliada
pelo método de equivaléncia patrimonial, sendo
considerado investimento com influéncia
significativa. Esse investimento representa cerca de
32% do total do ativo individual e consolidado da
Companhia em 31 de dezembro de 2016.

As demonstraces financeiras da coligada Klabin
apresentam estimativas contabeis que requerem
elevado nivel de julgamento para registro e
mensuracao das transacoes e apuracdo dos saldos
contabeis. Dentre as estimativas contébeis,
destacamos:

+ Realizacao dos créditos tributarios
«  Mensuracao do valor justo de ativos biologicos

Consideramos essa uma area de foco de auditoria
devido a relevancia do investimento nas
demonstracoes financeiras da Companhia, aliada a
presuncao de influéncia significativa e as incertezas
inerentes as estimativas mencionadas acima, que,
se alteradas, poderao impactar as movimentacoes
patrimoniais e de resultado do referido
investimento nas demonstracgoes financeiras da
Companhia.

Os procedimentos de auditoria incluiram
comunicacao com a equipe de auditoria da

Klabin S.A. com o objetivo de discutir os riscos de
auditoria identificados, o enfoque, alcance e época
dos trabalhos. Também revisamos seus papéis de
trabalho e discutimos os resultados alcancados. Em
relacdo as estimativas contabeis, discutimos,
principalmente, os procedimentos de auditoria
descritos a seguir.

- Entendimento e avaliacido do desenho e a
operacao dos principais controles estabelecidos
pela Administracdo para apuracao e registro dos
créditos tributarios e dos ativos bioldgicos, bem
como do modelo utilizado para as projecoes de
resultados e estimativa do valor justo das
florestas.

- Envolvimento de especialistas em temas
tributarios, de avaliagdo de empresas e de
valorizacao de ativos bioldgicos, para auxiliar na
avaliacdo da razoabilidade dos modelos e
premissas criticas utilizados pela Companhia.

« Comparacao das principais premissas com:
(i) informacbes macroecondmicas divulgadas no
mercado, (ii) informacgoes dessas projecoes com
orcamentos aprovados pela Administracao e
(iii) dados de mercado com fontes
independentes, considerando a regido em que a
floresta se situa.

No que se refere a avaliacio da influéncia
significativa, analisamos o estatuto social da
investida e identificamos que a Companhia possui
representagao no Conselho de Administragao da
Klabin, que delibera sobre as decisdes operacionais
e financeiras da investida. Obtivemos evidéncia da
participacdo do conselheiro representante da
Companhia nas reunides realizadas.

Nossos trabalhos revelaram que as premissas
utilizadas e a metodologia de avaliacao desses
ativos estao razoavelmente consistentes com as
praticas de mercado, assim como em relacdo ao
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Porque é um PAA

Como o assunto foi conduzido em nossa
auditoria

periodo anterior.

Investimento em coligada - Ultrapar
Participacoes S.A. - controladora e
consolidado (Nota 13)

A Companhia detém participagao societaria de
4,47% na Ultrapar Participacoes S.A. ("Ultrapar"), a
qual é avaliada pelo método de equivaléncia
patrimonial, sendo considerado investimento com
influéncia significativa. Esse investimento
representa cerca de 25% do total do ativo individual
e consolidado da Companhia em 31 de dezembro

de 2016.

As demonstracoes financeiras da coligada Ultrapar
apresentam estimativas contabeis que requerem
elevado nivel de julgamento para registro e
mensuracao das transacoes e apuracao dos saldos
contabeis. Dentre as estimativas contabeis,
destacamos:

+ Valor recuperavel do agio da Imifarma
+ Incéndio no terminal Santos

+ Processos administrativos instaurados pelo
Conselho Administrativo de Defesa Econémica

Consideramos essa uma area de foco de auditoria
devido a relevancia do investimento, aliada a
presuncao de influéncia significativa e as incertezas
inerentes as estimativas mencionadas acima que, se
alteradas, poderao impactar as movimentacoes
patrimoniais e de resultado do referido
investimento nas demonstracoes financeiras da
Companhia.

Os procedimentos de auditoria em relagao as
estimativas contabeis criticas incluiram
comunicacao com os auditores da Ultrapar, com o
objetivo de discutir os riscos de auditoria
identificados, o enfoque, alcance e época dos
trabalhos. Também revisamos seus papéis de
trabalho e discutimos os trabalhos executados e os
resultados alcancados. Em relagio as estimativas
contabeis, discutimos principalmente os
procedimentos de auditoria descritos a seguir.

» Avaliacdo do desenho e efetividade dos controles
internos relevantes determinados pela
administragdo sobre a analise do valor
recuperavel do agio. Analise da razoabilidade do
modelo utilizado, recalculo matematico dos
fluxos de caixa descontados e teste das
principais premissas, por meio de comparacao
com resultados realizados, bem como com
indicadores econdmicos, e por fim, analise de
sensibilidade das premissas significativas
realizadas pela administracgao.

« Anaélise dos saldos dos ativos e passivos de
indenizacao por meio de inspecao das apolices
de seguros, acordos de indenizagao securitaria,
contratos com clientes, lista de pedidos e litigios
de clientes e terceiros e confirmagoes dos
advogados internos e externos. Obtengao de
opinido legal e relatorios externos de avaliacao
dos impactos ambientais para desafio das
premissas adotadas a fim de avaliar a
razoabilidade da mensuracao e contabilizacdo
dos efeitos do incéndio e atualizagio dos eventos
subsequentes.

« Teste da analise da administragdo por meio de
indagacoOes ao departamento juridico interno,
advogados externos e administracao da
Ultrapar, obtencao de opiniao legal dos
advogados externos e representacoes formais do
departamento juridico e da administracao da
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Como o assunto foi conduzido em nossa
Porque é um PAA auditoria

Ultrapar. Desafio das principais premissas
utilizadas pela administracdo quanto a
probabilidade de perda envolvida.

No que se refere a avaliacio da influéncia
significativa, analisamos o estatuto social da
investida e identificamos que a Companhia possui
representacdo no Conselho de Administragao da
Ultrapar, que delibera sobre as decisoes
operacionais e financeiras da investida. Obtivemos
evidéncia da participacao do conselheiro
representante da Companhia nas reunioes
realizadas.

Os resultados desses procedimentos nos
proporcionaram evidéncia apropriada e suficiente
de auditoria no contexto das demonstragoes
financeiras individuais e consolidadas da
Companbhia.

Outros assuntos

Demonstrac¢des do Valor Adicionado

As demonstracoes individual e consolidada do valor adicionado (DVA) referentes ao exercicio findo em

31 de dezembro de 2016, elaboradas sob a responsabilidade da administracao da Companhia e
apresentadas como informacao suplementar para fins de IFRS, foram submetidas a procedimentos de
auditoria executados em conjunto com a auditoria das demonstracgoes financeiras da Companhia. Para a
formacao de nossa opinido, avaliamos se essas demonstracoes estio conciliadas com as demonstracées
financeiras e registros contabeis, conforme aplicével, e se a sua forma e contetido estao de acordo com os
critérios definidos no Pronunciamento Técnico CPC 09 - "Demonstracdo do Valor Adicionado". Em nossa
opinido, essas demonstracoes do valor adicionado foram adequadamente elaboradas, em todos os aspectos
relevantes, segundo os critérios definidos nesse Pronunciamento Técnico e sdo consistentes em relacao as
demonstracgoes financeiras individuais e consolidadas tomadas em conjunto.

Outras informacoes que acompanham as demonstracoes financeiras individuais e
consolidadas e o relatorio do auditor

A administracdo da Companhia é responséavel por essas outras informacoes que compreendem o Relatorio
da Administracao.

Nossa opinido sobre as demonstracoes financeiras individuais e consolidadas nao abrange o Relatério da
Administracdo e ndo expressamos qualquer forma de conclusdo de auditoria sobre esse relatorio.

Em conexao com a auditoria das demonstracoes financeiras individuais e consolidadas, nossa
responsabilidade é a de ler o Relatorio da Administracao e, ao fazé-lo, considerar se esse relatorio esta, de
forma relevante, inconsistente com as demonstragoes financeiras ou com nosso conhecimento obtido na
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auditoria ou, de outra forma, aparenta estar distorcido de forma relevante. Se, com base no trabalho
realizado, concluirmos que héa distorcao relevante no Relatério da Administracdo, somos requeridos a
comunicar esse fato. Nao temos nada a relatar a este respeito.

Responsabilidades da administracao e da governanca pelas demonstracoes financeiras
individuais e consolidadas

A administracao da Companhia é responsavel pela elaboracio e adequada apresentacio das
demonstracoes financeiras individuais e consolidadas de acordo com as préaticas contabeis adotadas no
Brasil e com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS), emitidas pelo International
Accounting Standards Board (IASB), e pelos controles internos que ela determinou como necessarios
para permitir a elaboragdo de demonstracoes financeiras livres de distor¢ao relevante, independentemente
se causada por fraude ou erro.

Na elaboragao das demonstragoes financeiras individuais e consolidadas, a administracao é responsavel
pela avaliacio da capacidade de a Companhia continuar operando, divulgando, quando aplicavel, os
assuntos relacionados com a sua continuidade operacional e o uso dessa base contabil na elaboragio das
demonstracoes financeiras, a ndo ser que a administracao pretenda liquidar a Companhia ou cessar suas
operacoes, ou ndo tenha nenhuma alternativa realista para evitar o encerramento das operacdes.

Os responsaveis pela governanca da Companhia e suas controladas sao aqueles com responsabilidade pela
supervisao do processo de elabora¢io das demonstracoes financeiras.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracoes financeiras individuais
e consolidadas

Nossos objetivos sdo obter segurancga razoavel de que as demonstragoes financeiras individuais e
consolidadas, tomadas em conjunto, estdo livres de distor¢ao relevante, independentemente se causada
por fraude ou erro, e emitir relatério de auditoria contendo nossa opinido. Seguranca razoavel é um alto
nivel de seguranca, mas nao uma garantia de que a auditoria realizada de acordo com as normas
brasileiras e internacionais de auditoria sempre detectam as eventuais distorcoes relevantes existentes. As
distorcoes podem ser decorrentes de fraude ou erro e sao consideradas relevantes quando,
individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva razoavel, as decisdes
econdmicas dos usuarios tomadas com base nas referidas demonstragoes financeiras.

Como parte de uma auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria,
exercemos julgamento profissional e mantemos ceticismo profissional ao longo da auditoria. Além disso:

« Identificamos e avaliamos os riscos de distorc¢ao relevante nas demonstragoes financeiras individuais e
consolidadas, independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos
procedimentos de auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos evidéncia de auditoria
apropriada e suficiente para fundamentar nossa opiniao. O risco de ndo deteccdo de distor¢ao relevante
resultante de fraude é maior do que o proveniente de erro, j4 que a fraude pode envolver o ato de burlar
os controles internos, conluio, falsificacao, omissao ou representacoes falsas intencionais.

« Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos
procedimentos de auditoria apropriados as circunstancias, mas ndo com o objetivo de expressarmos
opinido sobre a eficicia dos controles internos da Companhia e suas controladas.

« Avaliamos a adequacao das politicas contibeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis e
respectivas divulgacoes feitas pela administracao.
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« Concluimos sobre a adequacio do uso, pela administra¢ao, da base contabil de continuidade
operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em relacao a
eventos ou condicoes que possam levantar davida significativa em relagio a capacidade de
continuidade operacional da Companhia. Se concluirmos que existe incerteza relevante, devemos
chamar atencdo em nosso relatério de auditoria para as respectivas divulgacdes nas demonstracoes
financeiras individuais e consolidadas ou incluir modificacdo em nossa opiniao, se as divulgacoes
forem inadequadas. Nossas conclusées estao fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a
data de nosso relatorio. Todavia, eventos ou condigoes futuras podem levar a Companhia a nao mais se
manter em continuidade operacional.

« Avaliamos a apresentacao geral, a estrutura e o contetido das demonstracées financeiras individuais e
consolidadas, inclusive as divulgacGes e se essas demonstracoes financeiras representam as
correspondentes transacoes e os eventos de maneira compativel com o objetivo de apresentagido adequada.

« Obtemos evidéncia de auditoria apropriada e suficiente referente as informacées financeiras das
entidades ou atividades de negbcio do grupo para expressar uma opiniao sobre as demonstracoes
financeiras consolidadas. Somos responsaveis pela dire¢ao, supervisao e desempenho da auditoria do
grupo e, consequentemente, pela opinido de auditoria.

Comunicamo-nos com os responsaveis pela governanca a respeito, entre outros aspectos, do alcance
planejado, da época da auditoria e das constatagGes significativas de auditoria, inclusive as eventuais
deficiéncias significativas nos controles internos que identificamos durante nossos trabalhos.

Fornecemos também aos responsaveis pela governanca declaracao de que cumprimos com as exigéncias
éticas relevantes, incluindo os requisitos aplicaveis de independéncia, e comunicamos todos os eventuais
relacionamentos ou assuntos que poderiam afetar, consideravelmente, nossa independéncia, incluindo,
quando aplicéavel, as respectivas salvaguardas.

Dos assuntos que foram objeto de comunicagdo com os responsaveis pela governanca, determinamos
aqueles que foram considerados como mais significativos na auditoria das demonstracoes financeiras do
exercicio corrente e que, dessa maneira, constituem os principais assuntos de auditoria. Descrevemos
esses assuntos em nosso relatorio de auditoria, a menos que lei ou regulamento tenha proibido divulgacao
publica do assunto, ou quando, em circunstancias extremamente raras, determinarmos que o assunto nao
deve ser comunicado em nosso relatério porque as consequéncias adversas de tal comunica¢do podem,
dentro de uma perspectiva razoavel, superar os beneficios da comunicacio para o interesse publico.

Rio de Janeiro, 28 de margo de 2017

PricewaterhouseCoopers
Auditores Independentes
CRC 2SP000160/0-5 "F" RJ

Maria Salete Garcia Pinheiro
Contadora CRC 1RJ048568/0-7



RELATORIO DA ADMINISTRACAO

Senhores Acionistas:

Em cumprimento a Lei e as disposi¢Oes estatutarias, apresentamos o Relatorio da
Administracdo e as Demonstracdes Financeiras, acompanhadas por parecer dos
auditores independentes, referente ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de
2016.

ATIVIDADES DA COMPANHIA

A Monteiro Aranha S.A. é uma sociedade anb6nima de capital aberto com acOes
negociadas na Bolsa de Valores de Sdo Paulo - BM&F BOVESPA, tendo como
principal atividade a participacdo em outras sociedades.

CONTEXTO DE NEGOCIOS EM 2016

No exercicio social de 2016, a Monteiro Aranha S.A. (“MASA”) apresentou um lucro
liquido de R$ 211,2 milhGes comparado com um lucro liquido de R$ 96,0 milhdes no
exercicio social de 2015, o que representa um crescimento de 120%, explicado
principalmente pelo maior resultado de equivaléncia patrimonial da Klabin S.A. e da
Ultrapar S.A..

No exercicio social de 2016 o resultado por equivaléncia patrimonial de Klabin S.A. e
Ultrapar S.A. foi positiva em R$ 252,5 milhGes. No exercicio social de 2015 o resultado
por equivaléncia patrimonial de Klabin S.A. e Ultrapar S.A. foi negativo em R$ 22,9
milhdes. O resultado positivo em 2016 deveu-se principalmente a forte variacdo cambial
que impactou os passivos da Klabin S.A., reduzindo o seu valor em reais, trazendo
significativo impacto positivo sobre seu resultado e foi parcialmente compensado pelo
Resultado Financeiro Liquido negativo de R$ 111,6 milhdes, advindo principalmente de
perdas em operacGes com instrumentos de hedge, e pelos resultados dos fundos de
investimento Bucareste |11 e Bergen no mesmo periodo.

Ao longo do exercicio social de 2016, MASA declarou R$ 89,0 milhdes de Juros sobre
Capital Préprio atribuidos ao lucro do exercicio.

INVESTIMENTOS EM SOCIEDADES COLIGADAS
Klabin S.A.

Com uma receita liquida de R$ 7,1 bilhdes em 2016, a Klabin S.A. apresentou
crescimento de 25% sobre a receita liquida do ano anterior. O EBITDA ajustado somou
R$ 2,3 bilhdes, 15% acima dos R$ 2,0 bilhdes verificados em 2015. A Klabin S.A.
investiu R$ 2,6 bilhdes durante 2016, dos quais R$ 1,7 bilhdo foram destinados
exclusivamente a nova planta de celulose (Projeto Puma). Ao final de 2016, o
endividamento liquido consolidado foi de R$ 12,0 bilhdes, sendo 15% com vencimento



no curto prazo e 71% denominados em moeda estrangeira. A relacdo divida
liquida/EBTIDA era de 5,2 vezes ao final de 2016, inferior aos 6,2 vezes apresentados
ao final de 2015. As Units da Klabin S.A. encerraram 2016 cotadas a R$ 17,72, o que
representou uma desvalorizacdo de 24% no ano. Em 2016 a Klabin S.A. distribuiu
dividendos de R$ 447,5 milhdes. Consequentemente, MASA recebeu dividendos de R$
33,8 milhdes, juros sobre debéntures de R$ 5,7 milhdes (liquido de impostos), e
participacao nos lucros sobre debéntures de R$ 3,3 milhdes (liquido de impostos).

Ultrapar S.A.

A receita liquida da Ultrapar S.A. em 2016 foi de R$ 77,4 bilhGes, representando um
crescimento de 2,2% em relacdo ao ano de 2015. No mesmo periodo, o EBITDA
totalizou R$ 4,2 bilhdes, representando um acréscimo de 6,7% quando comparado ao
ano anterior. O lucro liquido atingiu R$ 1,6 bilhGes, representando um crescimento de
3,8% em relacdo ao ano de 2015. Os recursos totais investidos em 2016 totalizaram a
quantia de R$ 1,9 bilhdes (liquidos de desinvestimento e repagamentos). A divida
liquida da empresa no final de 2016 era de R$ 5,7 bilhdes, representando um mdaltiplo
de EBITDA de 1,36 vezes, levemente superior aos 1,25 vezes que foi observado um ano
antes. As acOes de Ultrapar S.A. encerraram 2016 cotadas a R$ 68,45, 0 que representou
uma valorizacdo de 13% no ano. Em 2016, a Ultrapar S.A. distribuiu dividendos de R$
869,1 milhdes, cabendo & MASA o montante de R$ 39,6 milhdes.

INVESTIMENTOS IMOBILIARIOS

A Monteiro Aranha S.A. atua, através de suas controladas, no desenvolvimento e na
incorporacdo de edificios residenciais e comerciais, com projetos de alta qualidade,
desenvolvidos em areas privilegiadas de potencial crescimento, com foco nas classes A
e B.

Obras Concluidas

MAPISA | S.A., uma parceria entre Monteiro Aranha e um investidor estrangeiro,
concluiu a entrega do seu primeiro grupo de investimentos de sete empreendimentos
residenciais, que totalizaram mais de 1.100 unidades. Sao eles “Solar do Conde” no
bairro de Botafogo, “Vila Cordovil” e “Via Carioca”, ambos no bairro de Cordovil,
“Conde du La Paix” no bairro da Tijuca, “Evidence” no bairro de Jacarepagua (todos na
cidade do Rio de Janeiro), “Expresso 2222 Residéncia & Charme” na cidade de
Salvador e por fim, “Constable Galerie” na cidade de Fortaleza..

Obras em Andamento

Através da sua controlada indireta Monteiro Aranha Participagdes Imobiliarias S.A.,
incorporou 0 empreendimento comercial de lajes corporativas, denominado “Torre 1° de
Margo”, na Rua Primeiro de marco 45, no centro da cidade do Rio de Janeiro, com
previsdo de conclusdo em maio de 2017, e outro residencial denominado ‘“Nobre
Residencial”, com participacdo de 40% em parceria com a Cyrela, vizinho do “Norte
Shopping”, no bairro de Cachambi, Zona Norte do Rio de Janeiro, com previsdo de
entrega em setembro de 2017, o qual adicionard mais 470 unidades residenciais
desenvolvidas ao portfélio das investidas da Monteiro Aranha S.A.



Projetos em Desenvolvimento

Monteiro Aranha S.A. em parceria com a Alphaville Urbanismo S.A, vem se
preparando com vistas ao desenvolvimento de um loteamento no terreno de propriedade
da Timbutuva Empreendimentos Ltda, sociedade integralmente controlada pela
Companhia, localizado no municipio de Campo Largo, adjacente a cidade de Curitiba.
O empreendimento se encontra em fase de planejamento, aprovagdo e cumprimento das
atividades necessarias ao seu langamento.

Dois outros projetos residenciais na cidade do Rio de Janeiro e um projeto multiuso em
Sao Paulo, encontram-se nos tramites de viabilizagdo: o “Le Refuge” no bairro da
Tijuca, que comercializara 100 unidades e outro na rua Teixeira de Mello, em Ipanema,
um prédio exclusivo com apenas 4 unidades de alto padrdo. O projeto em Sao Paulo,
numa coincorporagdo com a Helbor, com vistas ao desenvolvimento de um projeto
multiuso, encontra-se atualmente em fase de obtencdo das aprovacgdes necessarias.

Em que pesem as dificuldades atuais do mercado imobiliario em geral, a Companhia
esta confiante em relacdo as oportunidades de investimentos em variados segmentos do
setor imobiliario nos préximos anos, principalmente o residencial e alguns nichos do
setor comercial, acreditando que essas iniciativas impulsionardo o seu crescimento no
futuro.

INVESTIMENTOS EM FUNDOS DE INVESTIMENTOS

A estrutura de fundos de investimentos exclusivos da Monteiro Aranha, todos sob
gestdo e administracdo profissional, era composta da seguinte forma ao final de 2016:

(i) O Oslo Fundo de Investimento em Participacdes (FIP Oslo) concentra suas
aplicacdes em SPE’s imobiliarias e o seu Patriménio Liquido era de R$ 109,7 milhdes.

(if) O Bergen Fundo de Investimento Multimercado Crédito Privado Investimento no
Exterior, apresentava Patrimonio Liquido de R$ 215,4 milhdes, investidos em uma
carteira diversificada de agdes em sua maioria estrangeiras (via BDRs — Brazilian
Depositary Receipts).

(iii) O Fundo de Investimento em Acdes Bucareste 111 apresentava Patriménio Liquido
de R$ 46,9 milhdes investidos em carteira diversificada de agdes.

RELACIONAMENTO COM AUDITORES INDEPENDENTES

Em atendimento a determinacdo da Instrucdo CVM n°. 381/03, a administracdo da
Companhia informa que, no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2016, a
Companhia ndo contratou seus Auditores Independentes para trabalhos diversos
daqueles de auditoria externa. Em seu relacionamento com o Auditor Independente,
buscou avaliar o conflito de interesses com trabalhos de n&o auditoria com base no
seguinte: o auditor ndo deve (a) auditar seu proprio trabalho, (b) exercer funcGes
gerenciais e (c) promover os interesses da empresa.



A PRICEWATERHOUSECOOPERS Auditores Independentes iniciou seus servicos de
auditoria externa para a Monteiro Aranha em 2012.

DECLARACAO DA DIRETORIA

Na qualidade de Diretores da Monteiro Aranha S.A., declaramos, nos termos do artigo
25 da Instrugdo CVM n° 480, datada de 7 de dezembro de 2009, que revimos,
discutimos e concordamos (i) com o conteddo e opinido expressos no parecer da
PRICEWATERHOUSECOOPERS Auditores Independentes; e (i) com as
demonstracdes financeiras relativas ao exercicio social findo em 31 de dezembro de
2016.

Rio de Janeiro, 28 de marco de 2017.

A Administracao



MONTEIRO ARANHA S.A.

BALANCOS PATRIMONIAIS EM 31 DE DEZEMBRO

(Em milhares de reais)

ATIVO CIRCULANTE

Caixa e equivalentes de caixa
Titulos e valores mobiliarios
Dividendos a receber

Créditos com Operacdes Financeiras
Juros /Debéntures

Contas a receber

Impostos a recuperar

Outros

Total do ativo circulante

ATIVO NAO CIRCULANTE
Realizavel a longo prazo:
Titulos e valores mobiliarios
Partes relacionadas
Estoque de imdveis a comercializar
Juros /Debéntures
Outros

Investimentos em controladas e coligadas

Propriedades para investimentos
Outros investimentos
Imobilizado

Intangivel

Total do ativo ndo circulante

TOTAL DO ATIVO

Nota Controladora Consolidado

explicativa  31/12/2016 31/12/2015 31/12/2016 31/12/2015
4 33.188 2.534 33.384 3.638
5 365.766 430.802 370.077 452.993
6 26.154 13.046 28.245 12.650
7 1.607 4734 1.607 4734
9 10.892 6.400 10.892 6.400
8 1.967 1.945 4.275 1.957
11 4.803 7.495 5.416 7.720
1.245 1.307 1.245 1.307

445,622 468.263 455.141 491.399
5 - - - -
9 16.538 31 18.863 432
10 - - 118.361 71.124
9 7.784 23.291 7.784 23.291
1.417 1.417 1.450 1.448

13 991.394 863.088 914.388 795.275
14 29.298 30.870 29.298 30.870
183 132 183 132

15 20.260 20.551 20.302 20.599
131 169 131 169

1.067.005 939.549 1.110.760 943.340

1.512.627 1.407.812 1.565.901 1.434.739




MONTEIRO ARANHA S.A.

BALANCOS PATRIMONIAIS EM 31 DE DEZEMBRO

(Em milhares de reais)

PASSIVO CIRCULANTE

Salérios e encargos sociais

Impostos e taxas a recolher

Dividendos e JCP a pagar

Provisdo para perda em investimentos
Fornecedores

Obrigacdes com Operagdes Financeiras
Obrigacdes fundos exclusivos

Contas a pagar por aquisicdo de imoveis
Total do passivo circulante

PASSIVO NAO CIRCULANTE
Partes relacionadas

Tributos diferidos
Adiantamentos de clientes
Empréstimos e Financiamentos
Outros

Total do passivo ndo circulante

PATRIMONIO LIQUIDO

Capital social

Reservas de lucros

Ajustes de avaliacdo patrimonial

Total do patriménio liquido
Participacdes de monoritarios

Total do patriménio liquido consolidado

Total do passivo e patriménio liquido

Nota Controladora Consolidado
explicativa  31/12/2016 31/12/2015 31/12/2016 31/12/2015
1.003 1.204 1.168 1.331
664 8.664 981 9.054
17 84 39.774 1.537 40.185
1.566 101 117 158
576 360 3.885 1.375
21.8 110.739 57.146 110.739 57.146
1.176 1.594 1.176 1.594
- - - 85
115.808 108.843 119.603 110.928
9 31 31 31 31
12 92.075 110.520 92.075 110.520
- - 4.050 4.050
21.9 - - 44.568 20.631
670 670 1.384 580
92.776 111.221 142.108 135.812
17
716.838 716.838 716.838 716.838
604.225 481.542 604.225 481.542
(17.020) (10.632) (17.020) (10.632)
1.304.043 1.187.748 1.304.043 1.187.748
147 251
1.304.190 1.187.999
1.512.627 1.407.812 1.565.901 1.434.739

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracfes financeiras.




MONTEIRO ARANHA S.A.

DEMONSTRACOES DO RESULTADO
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO
(Em milhares de reais, exceto lucro por ac¢éo)

Nota Controladora Consolidado
explicativa 2016 2015 2016 2015
RECEITAS OPERACIONAIS
Resultado de equivaléncia patrimonial 13 257.223 (17.266) 257.340 (16.840)
Outras receitas 18 - - 3.553 3.893
257.223 (17.266) 260.893 (12.947)

RECEITAS (DESPESAS) OPERACIONAIS
Gerais e administrativas 19 (40.660) (46.002) (45.484) (51.113)
Outras receitas, liquidas 18 89.962 41.473 91.415 41.176
LUCRO OPERACIONAL ANTES

DO RESULTADO FINANCEIRO 306.525 (21.795) 306.824 (22.884)
RESULTADO FINANCEIRO
Receitas financeiras 20 144.141 208.140 145.796 210.466
Despesas financeiras 20 (255.783) (62.483) (256.093) (62.544)
LUCRO ANTES DO IMPOSTO DE RENDA

E DA CONTRIBUICAO SOCIAL 194.883 123.862 196.527 125.038
Imposto de renda e contribuicdo social 12 16.307 (27.883) 15.848 (28.557)

211.190 95.979 212.375 96.481

Participagdo de minoritarios (1.185) (502)
LUCRO LiQUIDO DO EXERCICIO 211.190 95.979 211.190 95.979
LUCRO LIQUIDO POR ACAO
PROVENIENTE
DAS OPERA(;OES CONTINUADAS BASICO
E
DILUIDO EM REAIS 15 17,24 7,83

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes financeiras.




MONTEIRO ARANHA S.A.

DEMONSTRAGOES DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LIQUIDO PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO
(Em milhares de reais, exceto valores por lote de mil agdes)

Ajuste de Participacéo
Nota Capital Reservas de lucros avaliacdo Lucros de ndo
explicativa social Legal Investimentos patrimonial acumulados Total controladores Total

SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 716.838 58.328 506.809 6.926 - 1.288.901 82 1.288.983
Reversdo de juros s/ capital proprio prescritos 10 10 10
Ajuste de avaliacdo patrimonial de investida (17.142) (17.142) (17.142)
Realizacdo do custo atribuido do ativo imobilizado (416) 416 - -
Lucro liquido do exercicio 95.979 95.979 502 96.481
Destinacéo do lucro liquido do exercicio: - -

Constituicdo de reserva legal 4.800 (4.800) - -

Juros s/ capital préprio atribuido ao dividendo minimo obrigatério (60.000) (60.000) (60.000)

Dividendos (120.000) (120.000) (333) (120.333)

Constituicéo de reserva para investimentos 31.605 (31.605) - -
SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015 716.838 63.128 418.414 (10.632) - 1.187.748 251 1.187.999
Reversdo de dividendos prescritos 70 70 70
Reversdo de juros s/ capital proprio prescritos 7 7 7
Ajuste de avaliacdo patrimonial de investida (5.972) (5.972) (5.972)
Realizacdo do custo atribuido do ativo imobilizado (416) 416 - -
Lucro liquido do exercicio 211.190 211.190 1.185 212.375
Destinacdo do lucro liquido do exercicio: - -

Constituicédo de reserva legal 10.560 (10.560) - -

Juros s/ capital préprio atribuido ao dividendo minimo obrigatério (89.000) (89.000) (89.000)

Dividendos - (1.289) (1.289)

Constituicéo de reserva para investimentos 112.123 (112.123) - -
SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 716.838 73.688 530.537 (17.020) - 1.304.043 147 1.304.190




MONTEIRO ARANHA S.A.

DEMONSTRACOES DO RESULTADO ABRANGENTE
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO
(Em milhares de reais)

Nota Controladora e consolidado
explicativa 2016 2015
Lucro liquido do exercicio 211.190 95.979
Outros resultados abrangentes:
Ajuste de avaliacdo patrimonial de investidas (5.972) (17.142)
Resultado abrangente total do exercicio 205.218 78.837

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracoes financeiras.




MONTEIRO ARANHA S.A.

DEMONSTRACOES DO VALOR ADICIONADO
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO
(Em milhares de reais)

RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA
INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS
Materiais, energia, servicos de terceiros e outros
VALOR ADICIONADO BRUTO

DEPRECIACAO E AMORTIZACAO

PELA ENTIDADE

VALOR ADICIONADO RECEBIDO EM TRANSFERENCIA

Resultado de equivaléncia patrimonial
Receita de royalties

Propriedade para investimentos
Receitas financeiras

Receitas de aluguéis

Qutras liquidas

VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR

DISTRIBUICAO DO VALOR ADICIONADO
Pessoal:

Remuneracéo direta

Beneficios

FGTS

Impostos, taxas e contribuicdes:
Federais
Estaduais
Municipais

Remuneracéo de capitais de terceiros:
Despesas com aluguéis e condominios
Despesas financeiras
Outras despesas

Dividendos e juros sobre capital préprio pagos e propostos
Lucros retidos
Participa¢do de ndo controladores

VALOR ADICIONADO DISTRIBUIDO

Nota
explicativa

19

13
18
18
20
18

20

17

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes financeiras.

Controladora Consolidado
2016 2015 2016 2015
- 3.819 3.597
(10.539) (7.353) (11.499) (9.411)
(10.539) (7.353) (11.499) (9.411)
(10.539) (7.353) (7.680) (5.814)
(878) (926) (888) (935)
(11.417) (8.279) (8.568) (6.749)
257.223 (17.266) 257.340 (16.632)
7.389 6.985 7.389 6.985
144.141 208.140 145.796 210.462
3.330 3.447 3.330 3.447
77.105 31.041 78.558 30.649
489.188 232.347 492.413 234911
477.771 224.068 483.845 228.162
15.066 14.004 17.641 16.061
4,961 4.245 5.401 4.470
1.000 540 1.037 562
21.027 18.789 24.079 21.093
(11.831) 45.540 (10.515) 46.783
40 49 138 142
84 54 197 233
(11.707) 45.643 (10.180) 47.158
1.478 1.174 1.478 1.174
255.783 62.483 256.093 62.544
257.261 63.657 257.571 63.718
89.000 60.000 89.000 60.000
122.190 35.979 122.190 35.578
- - 1.185 615
211.190 95.979 212.375 96.193
477.771 224.068 483.845 228.162




MONTEIRO ARANHA S.A.

DEMONSTRACOES DOS FLUXOS DE CAIXA
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO
(Em milhares de reais)

Nota
explicativa

FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS
LUCRO LiQUIDO DO EXERCICIO
Ajustes para reconciliar o lucro liquido do exercicio

com o caixa gerado pelas atividades operacionais:
Depreciagdo e Amortizagéo
Resultado de Equivaléncia Patrimonial 13
Imposto de Renda e Contribuicéo Social
Avaliacéo de Propriedade de Investimento 14
Resultado da venda de investimento
Ajuste a valor de mercado
Outros
Variagéo de percentual de investidas 18

Proviséo para Perda de Investimento
Auferimento de receita financeira

Variagdes nos Ativos e Passivos
Dividendos a Receber

Impostos a Recuperar

Outros Créditos

Outras Obrigacoes

Iméveis a comercializar

CAIXA LIQUIDO GERADO PELAS
ATIVIDADES OPERACIONAIS

FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES
DE INVESTIMENTO

Titulos e Valores Mobiliarios

Adiantamento Concedido a parte relacionada

Imobilizado e Intangivel

Investimentos

Caixa recebido na venda de investimento

Adicdes em Investimento

CAIXA LIQUIDO GERADO PELAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO

FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Dividendos e JCP pagos

Dividendos pagos

Juros sobre Capital proprio

Posicéo Passiva de Locagéo de agBes

Ingresso ( liquidacéo) de empréstimo

Constituicdo e aumento de capital

Adiantamento para futuro aumento de capital

Adianatamento e mutuos de partes relacionadas

CAIXA LIQUIDO APLICADO NAS
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO

AUMENTO (REDUGAOQ) DE CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio
Caixa e equivalentes de caixa no fim do exercicio

REDUGAO LIQUIDA DO SALDO DE CAIXA E
EQUIVALENTES DE CAIXA

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes financeiras.

Controladora Consolidado
2016 2015 016 2015
211.190 95.979 212.375 95.979
878 926 888 935
(257.223) 17.266 (257.340) 16.631
(18.445) 39.351 (18.445) 39.351
1.572 2.270 1.572 2.270
48.081 (28.814) 48.081 (28.814)
- (88.525) - (88.525)
3 236
(827) (3.564) (827) (3.564)
1.465 - 16 -
(7.367) (21.731) (7.431) (23.026)
73.745 68.258 71.918 69.468
2.692 (5.927) 2.303 (5.883)
(2.810) 15.296 (6.502) 15.544
(8.404) 7.824 (5.384) 7.005
- (47.237) (19.532)
44.550 98.609 (5.777) 77.839
76.745 (53.257) 95.182 (56.364)
- - (3.032) (7)
(551) (150) 1.913 (247)
- - 88
- 39.381 - 43.913
(15.071) (634) (41.822) (634)
61.123 (14.660) 52.241 (13.251)
(128.612) (140.338) (130.730) (142.433)
77 (120.000) (2.041) (122.095)
(128.689) (20.338) (128.689) (20.338)
53.594 57.146 53.594 57.146
25.848 20.631
34.571 170
- (401)
- 364
(75.018) (83.192) (16.717) (64.523)
30.655 757 29.747 65
2.534 1.777 3.638 3.573
33.189 2.534 33.385 3.638
30.655 757 29.747 65




2.1

Monteiro Aranha S.A.

Notas explicativas as Demonstracdes Financeiras
em 31 de dezembro de 2016
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Contexto operacional

A Monteiro Aranha S.A. ("Companhia™ ou "Controladora™) ¢ uma sociedade anénima
de capital aberto com acbes negociadas na Bolsa de Valores de S&o Paulo -
BM&FBOVESPA, com sede na Avenida Afranio de Melo Franco, 290, Sala 101 -
Parte, Leblon, no municipio do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, Brasil, que
tem como atividade principal a participacao societaria em outras sociedades.

As atividades operacionais das empresas controladas, coligadas e controladas em
conjunto da Companhia estdo descritas na nota explicativa 13.

A emisséo dessas demonstracgdes financeiras consolidadas foi autorizada pelo Conselho
de Administracdo em 28 de marco de 2017.

Resumo das principais politicas contabeis
Base de preparagdo

As demonstracGes financeiras foram preparadas conforme as préaticas contébeis
adotadas no Brasil incluindo os pronunciamentos emitidos pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis ("CPC") e as Normas Internacionais de Relatério
Financeiro (International Financial Reporting Standards ("IFRS™), emitidas pelo
International Accounting Standards Board ("IASB"), e evidenciam todas as
informacdes relevantes préprias das demonstracbes financeiras, as quais estdo de
acordo com as utilizadas pela Administragdo da Companhia em sua gestéo.

As demonstrac6es financeiras foram preparadas considerando o custo histérico como
base de valor, exceto pelos ativos financeiros disponiveis para venda e pelos ativos e
passivos financeiros mensurados ao valor justo.

A preparagcdo de demonstragdes financeiras requer o uso de certas estimativas
contébeis criticas e o exercicio de julgamento por parte da Administracdo da
Companhia no processo de aplicacdo das politicas contabeis adotadas. As areas que
requerem maior nivel de julgamento e possuem maior complexidade, bem como as
areas nas quais premissas e estimativas sdo significativas para as demonstracdes
financeiras, estdo divulgadas nas notas explicativas 2.4 e 3.

(a) Demonstracoes financeiras individuais

As demonstracdes financeiras individuais da Controladora foram preparadas conforme
as praticas contabeis adotadas no Brasil emitidas pelo CPC. Considerando que a partir
de 2014, as préaticas contdbeis adotadas no Brasil aplicadas as demonstragdes

1



Monteiro Aranha S.A.

Notas explicativas as Demonstracdes Financeiras

em 31 de dezembro de 2016

Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

financeiras individuais deixaram de diferir do IFRS, uma vez que ele passou a permitir
a aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial em controladas, coligadas e joint
ventures nas demonstragdes financeiras separadas, as mesmas passaram a estar em
conformidade com a IFRS, emitidas pelo IASB. Essas demonstragdes individuais séo
divulgadas em conjunto com as demonstracdes financeiras consolidadas.

As demonstracdes financeiras individuais da Controladora incluem a carteira dos seus
fundos exclusivos - Oslo Fundo de Investimento em Participacfes Multiestratégia,
Bergen Fundo de Investimento Multimercado Crédito Privado Investimento no
Exterior e CSHG Bucareste 11l Fundo de Investimentos em AgOes - Investimento no

Exterior.

Fundos Exclusivos

Balango patrimonial

O quadro abaixo apresenta os balangos patrimoniais dos fundos exclusivos:

OSLO BUCARESTE Il BERGEN
31de 31 de 31de 31de 31de 31de
dezembro dezembro dezembro dezembro dezembro dezembro
de 2016 de 2015 de 2016 de 2015 de 2016 de 2015
Ativo
Circulante 68 112 47.032 58.436 216.396 254,281
N&o circulante (%) 119.670 78.669 - - - -
Total do Ativo 119.738 78.781 47.032 58.436 216.396 254.281
Passivo
Circulante 10.086 70 155 267 1.003 1.257
Nao circulante - - - - - -
Total do Passivo 10.086 70 155 267 1.003 1.257
Patrimonio
Liquido 109.652 78.711 46.877 58.169 215.393 253.024
31de 31de 31de 31de 31 de 31de
Demonstracéo dezembro dezembro dezembro dezembro dezembro dezembro
do resultado de 2016 de 2015 de 2016 de 2015 de 2016 de 2015
Resultado
do exercicio (340) (306) (11.292) 5.404 (37.632) 92.022

®

Referem-se, principalmente, as participacdes societérias registradas ao custo - vide (nota explicativa 13).



Monteiro Aranha S.A.

Notas explicativas as Demonstracdes Financeiras
em 31 de dezembro de 2016
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

(b) Demonstracdes financeiras consolidadas

As demonstracdes financeiras consolidadas foram preparadas e estdo sendo
apresentadas conforme as préticas contabeis adotadas no Brasil, incluindo os
pronunciamentos emitidos pelo CPC, as normas internacionais de relatorio financeiro
IFRS emitidas pelo IASB e as normas expedidas pela Comissdo de Valores
Mobiliarios, aplicaveis a elaboracao das demonstracdes financeiras.

A apresentacdo da Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA), individual e
consolidada, é requerida pela legislacdo societéria brasileira e pelas praticas contabeis
adotadas no Brasil aplicaveis as companhias abertas. A DVA foi preparada de acordo
com os critérios definidos no Pronunciamento Técnico CPC 09 — “Demonstracdo do
Valor Adicionado”. As IFRS ndo requerem a apresentacdo dessa demonstragdao. Como
consequéncia, pelas IFRS, essa demonstracdo esta apresentada como informacao
suplementar, sem prejuizo do conjunto das demonstracdes contabeis.

Consolidacao

A Companhia consolida todas as sociedades sobre as quais detém o controle, ou seja,
quando esta exposta ou tem direito a retornos variaveis de seu envolvimento com a
investida e tem capacidade de dirigir as atividades relevantes da investida.

As datas das demonstracdes financeiras das empresas consolidadas sdo coincidentes
com as da Controladora, exceto as da Monteiro Aranha Participacfes Imobiliarias S.A.,
que utiliza informacdes financeiras de 60 dias anteriores ao fechamento do exercicio de
31 de dezembro de 2016

As seguintes politicas contabeis sdo aplicadas na elaboracdo das demonstracfes
financeiras consolidadas.

(@) Controladas

Controladas sdo todas as sociedades (incluindo as entidades estruturadas) nas quais a
Companhia detém o controle. As controladas sdo totalmente consolidadas a partir da
data em que o controle é transferido para a Companhia. A consolidacao é interrompida
a partir da data em que a Companhia deixa de ter o controle.

As demonstragfes financeiras consolidadas incluem as demonstragdes financeiras da
Companhia e de suas controladas e fundos exclusivos. O controle é obtido quando a
Companhia tem o poder de controlar as politicas financeiras e operacionais de uma
entidade para auferir beneficios de suas atividades.

Quando necessério, as demonstragdes financeiras das controladas e fundos exclusivos
sdo ajustadas para adequar suas praticas contabeis aquelas estabelecidas pela
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Monteiro Aranha S.A.

Notas explicativas as Demonstracdes Financeiras
em 31 de dezembro de 2016
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Companhia. Todas as transagdes, saldos, receitas e despesas entre as empresas Sao
eliminados integralmente nas demonstracGes financeiras consolidadas.

Transagdes, saldos e ganhos ndo realizados em transacdes entre a Controladora e suas
controladas sdo eliminados. Os prejuizos ndo realizados também sdo eliminados, a
menos que a operacdo forneca evidéncias de uma perda (impairment) do ativo
transferido. As politicas contabeis das controladas sdo alteradas, quando necessario,
para assegurar a consisténcia com as politicas adotadas pela Companhia.

(b)  Transagbes com participagdes de ndo controladores

A Companhia trata as transacdes com participacdes de ndo controladores como
transacdes com proprietarios de ativos da Companhia. Para as compras de participactes
de ndo controladores, a diferenga entre qualquer contraprestacdo paga e a parcela
adquirida do valor contabil dos ativos liquidos da controlada € registrada no patriménio
liquido. Os ganhos ou perdas sobre alienacfes para participacdes de ndo controladores
também sdo registados diretamente no patrimdnio liquido, na conta “Ajuste de
Avaliagao Patrimonial”.

(©) Perda de controle em controladas

Quando a Companhia deixa de ter controle, qualquer participacdo retida na sociedade é
remensurada ao seu valor justo, sendo a mudanca no valor contabil reconhecida no
resultado. O valor justo é o valor contabil para subsequente contabilizacdo da
participacdo retida em uma coligada, uma joint venture ou um ativo financeiro. Além
disso, quaisquer valores previamente reconhecidos em outros resultados abrangentes
relativos aquela sociedade sdo contabilizados como se a Companhia tivesse alienado
diretamente os ativos ou passivos relacionados. Isso pode significar que os valores
reconhecidos previamente em outros resultados abrangentes poderéo ser reclassificados
para resultado.

(d) Coligadas e controlados em conjunto

Coligadas sdo todas as sociedades sobre as quais a Companhia tem influéncia
significativa, mas ndo o controle, geralmente por meio de uma participacdo societaria
de 20% a 50% com direito de voto ou, ainda, se ficar caracterizado que ha influéncia
significativa, independente do percentual de participacdo. As investidas Klabin S.A. e
Ultrapar S.A. séo consideradas empresas coligadas, tendo em vista a representacdo da
Companhia nos conselhos de administracdo que deliberam sobre as decisfes
financeiras e operacionais dessas empresas (nota explicativa 13).

Os investimentos em coligadas e controladas em conjunto sdo contabilizados pelo
método de equivaléncia patrimonial e s&o inicialmente reconhecidos pelo seu valor de
custo.
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A participacdo da Companhia nos lucros ou prejuizos de suas coligadas e controladas
em conjunto é reconhecida na demonstragdo do resultado e a participacdo nas mutacdes
das reservas é reconhecida nas reservas da Companhia. Quando a participacdo da
Companhia nas perdas de uma coligada ou controlada em conjunto for igual ou
superior ao valor contabil do investimento, incluindo quaisquer outros recebiveis, a
Companhia ndo reconhece perdas adicionais, a menos que tenha incorrido em
obrigacGes ou efetuado pagamentos em nome da coligada ou controlada em conjunto.

Os ganhos ndo realizados das operacGes entre a Companhia e suas coligadas e
controladas em conjunto sdo eliminados na proporcéo da participagdo da Companhia.
As perdas ndo realizadas também sdo eliminadas, a menos que a operacdo forneca
evidéncias de uma perda (impairment) do ativo transferido. As politicas contabeis das
coligadas sdo alteradas, quando necessario, para assegurar consisténcia com as politicas
adotadas pela Companhia.

Se a participacdo societaria na coligada for reduzida, mas for detida influéncia
significativa, somente uma parte proporcional dos valores anteriormente reconhecidos
em outros resultados abrangentes sera reclassificada para o resultado quando
apropriado.

Os ganhos e perdas de diluicdo ocorridos em participacbes em coligadas sdo
reconhecidos na demonstragéo do resultado.

Normas novas que ainda ndo estdo em vigor

A adocao antecipada de novas normas, embora incentivada pelo IASB, ndo é permitida
no Brasil pelo CPC. Seguem abaixo as novas normas emitidas pelo IASB que ainda
ndo estdo em vigor para o exercicio de 2016:

IFRS 15/CPC 47 - "Receita de Contratos com Clientes" - Essa norma disciplina os
principios que uma entidade aplicara para determinar a mensuracao da receita e quando
ela é reconhecida. A referida norma passa a vigorar em 1° de janeiro de 2018 e substitui
a IAS 11 - "Contratos de Construcdo” e a IAS 18 - "Receitas" e suas correspondentes
interpretacdes. A Administracdo da Companhia esta avaliando os impactos de sua
adocdo, mas ndo espera impactos decorréncia da aplicagédo da referida norma.

IFRS 9/CPC 48 - "Instrumentos Financeiros" — Essa norma disciplina a classificacao,
a mensuracdo e o reconhecimento de ativos e passivos financeiros. A referida norma
passa a vigorar em 1° de janeiro de 2018 e substitui a orientacdo da IAS 39, que diz
respeito a classificagdo e a mensuracdo de instrumentos financeiros. As principais
alteracbes que a IFRS 9 traz sdo: (i) novos critérios de classificacdo de ativos
financeiros; (ii) novo modelo de impairment para ativos financeiros, hibrido de perdas
esperadas e incorridas, em substituicdo ao modelo atual de perdas incorridas; e (iii)
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flexibilizacdo das exigéncias para ado¢do da contabilidade de hedge. A administracio
entende que as novas orientacoes do IFRS 9 ndo trardo impacto significativo na classificagio e
mensuracao dos seus ativos financeiros.

IFRS 16 — “Opera¢des de Arrendamento Mercantil” — A partir dessa norma, 0S
arrendatarios passam a ter que reconhecer o passivo dos pagamentos futuros e o direito
de uso do ativo arrendado para praticamente todos os contratos de arrendamento
mercantil, incluindo os operacionais, podendo ficar fora do escopo dessa nova norma
determinados contratos de curto prazo ou de pequenos montantes. Os critérios de
reconhecimento e mensuracdo dos arrendamentos nas demonstracfes financeiras dos
arrendadores ficam substancialmente mantidos. A IFRS 16 passa a vigorar para
exercicios iniciados em ou apdés 1° de janeiro de 2019 e substitui a IAS 17 —
“Operagdes de Arrendamento Mercantil” e correspondentes interpretacdes. A
Administracdo da Companhia esta avaliando os impactos de sua adogao.

N&o ha outras normas IFRS ou interpretacdes IFRIC, que ainda ndo entraram em vigor,
que poderiam ter impacto significativo sobre a Companhia.

Moeda funcional e moeda de apresentacao

As demonstracGes financeiras sdo apresentadas em Real (R$), que é a moeda funcional
da Companhia e de suas controladas, controladas em conjunto, coligadas e fundos
exclusivos.

Julgamentos, estimativas e premissas contabeis significativas

Na elaboracdo das demonstracdes financeiras foram utilizados julgamentos, estimativas
e premissas contabeis para a contabilizacdo de certos ativos e passivos e outras
transacoes, e 0 registro das receitas e despesas dos periodos envolvendo experiéncia de
eventos passados e previsdo de eventos futuros, além do auxilio de especialistas,
quando aplicavel.

As demonstracdes financeiras incluem, portanto, varias estimativas, tais como: sele¢éo
de vidas Uteis dos bens do imobilizado, provisdes para créditos de liquidacéo duvidosa,
provisdes fiscais, previdenciarias, civeis e trabalhistas, avaliacdo do valor justo de
certos instrumentos financeiros e reducéo do valor recuperavel de ativos.

Os resultados reais dos saldos constituidos com a utilizacdo de julgamentos,
estimativas e premissas contdbeis, quando de sua efetiva realizacdo, podem ser
divergentes, podendo a Companhia estar exposta a perdas que podem ser materiais.
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As estimativas e premissas sdo revistas de maneira continua e as revisdes com relacao
as estimativas contdbeis sdo reconhecidas no periodo em que as estimativas sdo
revisadas e em quaisquer periodos futuros afetados.

Ativos financeiros
2.5.1 Classificacao

A Companhia classifica seus ativos financeiros, no reconhecimento inicial, sob as
seguintes categorias: mensurados ao valor justo por meio do resultado, empréstimos e
recebiveis e disponiveis para venda. A classificacdo depende da finalidade para a qual
os ativos financeiros foram adquiridos. Os derivativos também sdo classificados como
mensurados ao valor justo por meio do resultado, a menos que tenham sido designados
como instrumentos de hedge.

(a) Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado

Os ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado sdo ativos financeiros
mantidos para negocia¢do. Um ativo financeiro € classificado nessa categoria se foi
adquirido, principalmente, para fins de venda no curto prazo. Os ativos dessa categoria
séo classificados como ativos circulantes.

(b) Empréstimos e recebiveis

Empréstimos e recebiveis sdo ativos financeiros ndo derivativos com pagamentos fixos
ou determinaveis e que ndo sdo cotados em um mercado ativo. Sdo apresentados como
ativo circulante, exceto aqueles com prazo de vencimento superior a 12 meses apés a
data de emisséo do balanco (estes sé&o classificados como ativos ndo circulantes). Os
empréstimos e recebiveis da Companhia compreendem "Caixa e equivalentes de
caixa", "Dividendos a receber”, “Créditos com operacdes financeiras” e "Contas a
receber " (notas explicativas 4, 6, 7 e 8).

2.5.2 Reconhecimento e mensuragao
As compras e as vendas de ativos financeiros séo reconhecidas na data da negociacao.

Os investimentos em titulos e valores mobiliarios sdo, inicialmente, reconhecidos pelo
valor justo, acrescidos dos custos da transacdo para todos os ativos financeiros nao
classificados como ao valor justo por meio do resultado. Os ativos financeiros ao valor
justo por meio de resultado s&o inicialmente reconhecidos pelo valor justo, e 0s custos
da transacdo sdo debitados a demonstracdo do resultado. Os ativos financeiros séo
baixados quando os direitos de receber fluxos de caixa tenham vencido ou tenham sido
transferidos. Neste dltimo caso, desde que a Companhia tenha transferido,
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significativamente, todos os riscos e 0s beneficios de propriedade. Os ativos
financeiros disponiveis para venda e os ativos financeiros mensurados ao valor justo
por meio do resultado séo, subsequentemente, contabilizados pelo valor justo. Os
empréstimos e recebiveis sdo contabilizados pelo custo amortizado, usando o método
da taxa efetiva de juros.

Os ganhos ou as perdas decorrentes de variacdes no valor justo de ativos financeiros
mensurados ao valor justo por meio do resultado sdo apresentados na demonstracéo do
resultado em "Outras receitas, liquidas™ no periodo em que ocorrem.

As variagdes no valor justo de titulos monetarios denominados em moeda estrangeira e
classificados como disponiveis para venda sdo divididas entre as diferencas de
conversao resultantes das variacdes no custo amortizado do titulo e outras varia¢fes no
valor contabil do titulo. As variaces cambiais de titulos monetérios sdo reconhecidas
no resultado. As variacBes cambiais de titulos ndo monetarios sdo reconhecidas no
patriménio. As variacdes no valor justo de titulos monetarios e ndo monetarios
classificados como disponiveis para venda sdo reconhecidas no patrimonio.

Quando os titulos classificados como disponiveis para venda sdo vendidos ou sofrem
perda (impairment), os ajustes acumulados do valor justo, reconhecidos no patrimonio,
séo incluidos na demonstracdo do resultado como "Receitas ou despesas financeiras".

Os juros de titulos disponiveis para venda, calculados pelo método da taxa efetiva de
juros, séo reconhecidos na demonstracao do resultado como parte de outras receitas.

Os dividendos de ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado e
de instrumentos de patrimonio liquido disponiveis para venda, como exemplo as aces,
séo reconhecidos na demonstracao do resultado como parte de outras receitas quando é
estabelecido o direito da Companhia de receber dividendos.

Os valores justos dos investimentos com cotacdo publica sdo baseados nos precos
atuais de compra. Se 0 mercado de um ativo financeiro (e de titulos néo listados em
Bolsa) ndo estiver ativo, a Companhia estabelece o valor justo através de técnicas de
avaliacdo. Essas técnicas incluem o uso de operagdes recentes contratadas com
terceiros, referéncia a outros instrumentos que sdo substancialmente similares, analise
de fluxos de caixa descontados e modelos de precificacdo de opc¢des que fazem o maior
uso possivel de informagdes geradas pelo mercado e contam o minimo possivel com
informacdes geradas pela administracdo da propria entidade.

2.5.3 Compensacao de instrumentos financeiros

Ativos e passivos financeiros sdo compensados e o valor liquido é apresentado no
balanco patrimonial quando h& um direito legal de compensar os valores reconhecidos
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e ha a intencdo de liquida-los em uma base liquida, ou realizar o ativo e liquidar o
passivo simultaneamente.

2.5.4 Impairment de ativos financeiros
(a) Ativos mensurados ao custo amortizado

A Companhia avalia na data de cada balanco se ha evidéncia objetiva de que um ativo
financeiro ou grupo de ativos financeiros esta deteriorado. Um ativo ou grupo de ativos
financeiros esta deteriorado e as perdas por impairment sdo incorridas somente se ha
evidéncia objetiva de impairment como resultado de um ou mais eventos ocorridos
ap6s o reconhecimento inicial dos ativos (um "evento de perda") e aquele evento (ou
eventos) de perda tem um impacto nos fluxos de caixa futuros estimados do ativo
financeiro ou grupo de ativos financeiros que pode ser estimado de maneira confiavel.

Os critérios que a Companhia usa para determinar se ha evidéncia objetiva de uma
perda por impairment incluem:

(i) dificuldade financeira relevante do emissor ou devedor;

(ii) quebra de contrato, como inadimpléncia ou mora no pagamento dos juros ou
principal;

(iii) estender ao tomador de empréstimo, por razdes econdmicas ou juridicas relativas a
dificuldade financeira deste, uma concessdo que um credor normalmente nao
consideraria;

(iv) considerar provavel que o tomador declare faléncia ou outra reorganizacgéo
financeira;

(v) o desaparecimento de um mercado ativo para aquele ativo financeiro devido as
dificuldades financeiras; ou

(vi) dados observaveis indicando que ha uma redugdo mensuravel nos futuros fluxos de
caixa estimados a partir de uma carteira de ativos financeiros desde o reconhecimento
inicial daqueles ativos, embora a diminui¢cdo ndo possa ainda ser identificada com os
ativos financeiros individuais na carteira, incluindo:

. mudancgas adversas na situacdo do pagamento dos tomadores de empréstimo na
carteira;

condicbes econdmicas nacionais ou locais que se correlacionam com as
inadimpléncias sobre os ativos na carteira.

O montante da perda por impairment é mensurada como a diferenca entre o valor
contabil dos ativos e o valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados (excluindo
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0s prejuizos de creédito futuro que nao foram incorridos) descontados a taxa de juros em
vigor original dos ativos financeiros. O valor contébil do ativo é reduzido e o valor do
prejuizo é reconhecido na demonstragdo do resultado. Se um empréstimo ou
investimento mantido até o vencimento tiver uma taxa de juros variavel, a taxa de
desconto para medir uma perda por impairment ¢ a atual taxa efetiva de juros
determinada de acordo com o contrato. Como um expediente pratico, a Companhia
pode mensurar o impairment com base no valor justo de um instrumento utilizando um
preco de mercado observavel.

Se, num periodo subsequente, o valor da perda por impairment diminuir e a diminuicao
puder ser relacionada objetivamente com um evento que ocorreu apds o impairment ser
reconhecido (como uma melhoria na classificacdo de crédito do devedor), a reversao
dessa perda reconhecida anteriormente sera reconhecida na demonstracao do resultado.

Instrumentos financeiros derivativos e atividades de hedge

Inicialmente, os derivativos sdo reconhecidos pelo valor justo na data em que um
contrato de derivativos é celebrado e sdo, subsequentemente, remensurados ao seu
valor justo. O método para reconhecer o ganho ou a perda resultante depende do fato
do derivativo ser designado ou ndo como um instrumento de hedge nos casos de
adogdo da contabilidade de hedge (hedge accounting). Sendo este o caso, 0 método
depende da natureza do item que esta sendo protegido por hedge. A Companhia adota a
contabilidade de hedge (hedge accounting) e designa certos derivativos como:

. hedge do valor justo de ativos ou passivos reconhecidos ou de um compromisso firme
(hedge de valor justo);

. hedge de um risco especifico associado a um ativo ou passivo reconhecido ou uma
operacdo prevista altamente provavel (hedge de fluxo de caixa); ou

. hedge de um investimento liquido em uma operacdo no exterior (hedge de
investimento liquido).

(a) Hedge de valor justo

As variagdes no valor justo de derivativos designados e qualificados como hedge de
valor justo séo registradas na demonstracdo do resultado, com quaisquer variagdes no
valor justo do ativo ou passivo protegido por hedge que sdo atribuiveis ao risco
protegido. A Companhia so aplica a contabilidade de hedge de valor justo para se
proteger contra o risco de variagdes de seus investimentos em participacfes societarias
e investimentos em acgdes via fundos. Os contratos correspondentes as posicdes de
swap sdo registrados na conta de “Créditos com operagdes financeiras”, e os
diferenciais a pagar e a receber sdo valorizados a mercado pelo método de fluxo de
caixa descontado, cujas taxas de desconto utilizadas sdo divulgadas pela
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BM&FBOVESPA S.A. e registrados em contas patrimoniais, com contrapartida em
"Resultado financeiro".

Se 0 hedge ndo mais atender aos critérios de contabilizacdo do hedge, o ajuste no valor
contabil de um item protegido por hedge, para o qual o0 método de taxa efetiva de juros
é utilizado, é amortizado no resultado durante o periodo até o vencimento.

(b) Derivativos mensurados ao valor justo por meio do resultado

Certos instrumentos derivativos ndo se qualificam para a contabilizacdo de hedge. As
variacbes no valor justo de qualquer um desses instrumentos derivativos sdo
reconhecidas imediatamente na demonstracdo do resultado em "Outras receitas,
liquidas".

Caixa e equivalente de caixa

Caixa e equivalente de caixa incluem o caixa, 0s depdsitos bancérios e outros
investimentos de curto prazo de alta liquidez com vencimentos originais de até trés
meses, e com baixo risco de mudanca de valor.

Titulos e valores mobiliarios

Refletem as aplicacdes que, apesar de apresentarem liquidez, ndo se enquadram nas
demais condicdes para serem consideradas como equivalente de caixa. Alem disso,
incluem os fundos exclusivos (nota explicativa 5), que possuem uma carteira de agdes
de empresas negociadas em bolsa de valores e estdo avaliadas pelo custo de aquisi¢éo
ajustado pela cotagdo do ativo na data do balango, bem como titulos de renda fixa
emitidos pelo governo e bancos privados.

Estoque de imdveis a comercializar (consolidado)

Demonstrados ao custo de aquisi¢do dos terrenos acrescidos dos custos incorridos de
construcao e outros custos relacionados aos projetos em construgéo e concluidos, cujas
unidades ainda ndo foram vendidas (nota explicativa 10). O custo de terrenos
mantidos para desenvolvimento inclui o preco de compra, bem como 0s custos
incorridos para aquisicao e o desenvolvimento do terreno que ndo supera o valor justo.

O custo compreende: o terreno, materiais, mdo de obra contratada e outros custos de
construcdo relacionados, incluindo o custo financeiro do capital aplicado (encargos
financeiros de contas a pagar por aquisicdo de terrenos, operacdes de crédito
imobiliario incorridos durante o periodo de construcdo, os quais sdo capitalizados na
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rubrica de “Estoque de imdveis a comercializar” e levados ao resultado na propor¢ao
dos custos incorridos na rubrica “Custo de bens e/ou servi¢os vendidos”).

O valor liquido realizavel é o preco estimado de venda em condi¢cdes normais de
negocios, deduzidos os custos de execucao.

Quando das vendas das unidades, 0s custos sdo baixados dessa conta em contrapartida
a conta “Custos operacionais — custo de incorporagdo e venda de imoveis”.

Propriedades para investimentos

Séo propriedades mantidas para obter renda com aluguéis e/ou valorizacao do capital.
As propriedades para investimento s&o mensuradas inicialmente ao custo, incluindo os
custos da transacdo. Apds o reconhecimento inicial, as propriedades para investimento
sdo mensuradas ao valor justo. Os ganhos e as perdas resultantes de mudancas no valor
justo de uma propriedade para investimento sdo reconhecidas no resultado do periodo
no qual as mudangas ocorreram.

As propriedades para investimento sdo baixadas apds a alienag¢do ou quando estas sdo
permanentemente retiradas de uso e ndo ha beneficios econdmicos futuros resultantes
da alienacéo. Qualquer ganho ou perda resultante da baixa do imével (calculado como
a diferenca entre as receitas liquidas da alienacdo e o valor contabil do ativo) é
reconhecido no resultado do periodo em que o imovel é baixado.

A metodologia de avaliacdo da propriedade para investimentos encontra-se detalhada
na nota explicativa 14.

Investimentos em controladas, coligadas e controladas em conjunto

Os investimentos sdo registrados ao custo e avaliados pelo método de equivaléncia
patrimonial, reconhecido no resultado do exercicio como “Resultado de equivaléncia
patrimonial”.

Para efeito do calculo de equivaléncia patrimonial, ganhos ou transacdes a realizar
entre a Companhia e suas investidas sdo eliminados na medida da participacdo da
Companhia. Perdas ndo realizadas séo eliminadas, a menos que a transacdo forneca
evidéncias de perda permanente (impairment) do ativo transferido. Quando necessario,
as praticas contabeis das investidas sdo alteradas para garantir consisténcia com as
praticas contabeis adotadas pela Companhia.
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Imobilizado

Veiculos, equipamentos de informatica e mdveis e utensilios estdo mensurados ao valor
de custo historico menos depreciacdo acumulada. Tais imobiliza¢bes séo classificadas
nas categorias adequadas do imobilizado quando concluidas e prontas para 0 uso
pretendido. A depreciacdo desses ativos inicia-se quando estes estdo prontos para 0 uso
pretendido na mesma base dos outros ativos imobilizados.

Conforme faculdade estabelecida pela interpretacdo técnica ICPC 10 e pelo
pronunciamento técnico CPC 27 - IAS 16, a Companhia optou pelo “deemed cost”
durante a adocdo inicial dos novos pronunciamentos contabeis emitidos pelo CPC em
convergéncia as IFRSs em 1° de janeiro de 20009.

O ativo imobilizado é demonstrado ao custo de aquisi¢do ou construcdo, deduzido dos
impostos compensaveis, quando aplicavel, e da depreciacdo acumulada.

A Companhia utiliza o0 método de depreciacdo linear definida com base na avaliacao da
vida 0til estimada de cada ativo, com base na expectativa de geracdo de beneficios
econdmicos futuros, exceto para terrenos, 0s quais nao sdo depreciados. A avaliacdo da
vida 0til estimada dos ativos €é revisada anualmente e ajustada se necessario. As vidas
Uteis dos ativos da Companhia e de suas controladas estdo demonstradas na nota
explicativa 15.

Intangivel

E demonstrado ao custo de aquisicdo deduzido da amortizacdo acumulada no periodo,
apurada de forma linear com base em sua vida util definida.

Provisdes

Sé&o reconhecidas para obrigacdes presentes (legal ou presumida) resultantes de eventos
passados em que seja possivel estimar os valores de forma confiavel e cuja liquidacéo
seja provavel. As provises sdo mensuradas pelo valor presente dos desembolsos que
se espera serem necessarios para liquidar a obrigacdo. O valor reconhecido como
provisdo é a melhor estimativa das consideragdes requeridas para liquidar a obrigacéo
no encerramento de cada balanco, considerando-se 0s riscos e as incertezas relativos
aquela obrigacao.

Os riscos tributarios, civeis e trabalhistas sdo avaliados com base na opinido dos
assessores juridicos e da Administracdo. Quando a avaliacdo pressupde chances de
perda provaveis sdo constituidas as devidas provisdes relacionadas aos referidos riscos.
Quando a avaliacdo pressupde chances de perda possiveis, 0s riscos contingenciais sao
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divulgados em nota explicativa, mas nao provisionados contabilmente. Ativos
contingentes sdo apenas registrados contabilmente quando sua realizacdo é
praticamente certa e quando independe de qualquer acdo ou omissdo de terceiros (nota
explicativa 16).

Imposto de renda e contribuicéo social correntes e diferidos

As despesas de imposto de renda e contribui¢do social do exercicio compreendem 0s
impostos correntes e diferidos. Os impostos sobre a renda s&o reconhecidos na
demonstracdo do resultado, exceto na proporcdo em que estiverem relacionados com
itens reconhecidos diretamente no patriménio liquido ou no resultado abrangente.
Nesse caso, 0 imposto também é reconhecido no patriménio liquido ou no resultado
abrangente.

O encargo de imposto de renda e da contribuicdo social corrente e diferido é calculado
com base nas leis tributarias promulgadas, ou substancialmente promulgadas, na data
do balango dos paises em que as entidades da Companhia atuam e geram lucro
tributavel. A Administracdo avalia periodicamente as posi¢cdes assumidas pela
Companhia nas apuracfes de impostos sobre a renda com relacdo as situagdes em que a
regulamentacdo fiscal aplicavel dd margem a interpretacdes; e estabelece provisdes,
quando apropriado, com base nos valores estimados de pagamento as autoridades
fiscais.

O imposto de renda e a contribuicdo social corrente sdo apresentados liquidos, por
entidade contribuinte, no passivo quando houver montantes a pagar, ou no ativo
quando os montantes antecipadamente pagos excedem o total devido na data do
relatorio.

O imposto de renda e a contribuicdo social diferidos ativo s&o reconhecidos somente na
proporc¢do da probabilidade de que lucro tributavel futuro esteja disponivel e contra o
qual as diferencas temporarias possam ser usadas.

Beneficios a empregados e plano de previdéncia privada

A Companhia concede aos empregados beneficios que envolvem seguro de vida,

assisténcia meédica, previdéncia privada na modalidade de contribuicdo definida e
outros beneficios, os quais respeitam o regime de competéncia em sua contabilizac&o.
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Reconhecimento de receita

A receita apurada pelas empresas controladas e coligadas é reconhecida pelo método de
equivaléncia patrimonial. Os dividendos a receber de investimentos séo reconhecidos
quando o direito do acionista de receber tais dividendos € estabelecido, desde que seja
provavel que os beneficios econdmicos futuros deverdo fluir para a Companhia e 0
valor possa ser mensurado com confiabilidade.

(a) Receita financeira

A receita financeira € reconhecida conforme o prazo decorrido pelo regime de
competéncia, usando o método da taxa efetiva de juros.

(b) Receita de royalties

A receita de royalties é reconhecida pelo regime de competéncia conforme a esséncia
dos contratos aplicaveis.

Distribuicao de dividendos e juros sobre capital proprio

A distribuicdo de dividendos e juros sobre capital préprio para 0s acionistas da
Companhia € reconhecida como um passivo nas demonstracfes financeiras da
Companhia ao final do exercicio, com base no estatuto social da Companhia. Qualquer
valor acima do minimo obrigatério somente € provisionado na data em que sdo
aprovados pelo Conselho de Administracdo ou pela Diretoria, conforme determina o
estatuto.

Os juros sobre capital préprio (JCP) sdo reconhecidos no resultado do exercicio e, para
fins de apresentacdo das demonstracdes financeiras, o JCP é reclassificado para o
patrimonio liquido como dividendos. O beneficio fiscal dos juros sobre capital préprio
é reconhecido na demonstracao de resultado.

TransagOes com partes relacionadas
Os saldos e as transacgdes entre a Companhia e suas controladas, que sdo suas partes
relacionadas, foram eliminados na consolidacdo. Os demais valores a respeito das

transacdes entre a Companhia e as outras partes relacionadas estdo apresentados na
nota explicativa 9.

15
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Lucro liquido por acéo (basico e diluido)

A Companhia apura o saldo de lucro liquido por acdo do exercicio com base na
atribuicdo do resultado do exercicio a cada classe de a¢Bes emitidas pela Companbhia,
ponderando as quantidades em circulagdo durante o exercicio, conforme
pronunciamento técnico CPC 41.

Demonstracao do valor adicionado (“DVA”)

Tem por finalidade evidenciar a riqueza (ou o consumo) da Companhia e sua
distribuicdo durante determinado periodo e é apresentada conforme requerido pela
legislacdo societaria brasileira, como parte das demonstracGes financeiras, e como
informacdo suplementar, pois ndo é uma demonstracdo prevista nem obrigatdria
conforme as IFRSs.

Apresentacdo das demonstracfes por segmento

Para fins de divulgagdes nessas demonstrages financeiras, a Administracdo da
Companhia concluiu que a participacdo em outras sociedades € o seu Unico segmento
operacional.

Desta forma, considerando que as receitas operacionais da Companhia séo,
majoritariamente, de equivaléncia patrimonial, a Administracdo entende que ndo ha
informacédo por segmento a ser apresentada.

O principal tomador de decisdes operacionais, responsavel pela alocacao de recursos e
pela avaliacdo de desempenho do segmento operacional, é a Diretoria-Executiva,
também responsavel pela tomada das decisGes estratégicas da Companhia.

Mudancas nas politicas contabeis e divulgacoes

N&o houve alteracGes de normas que entraram em vigor para o exercicio iniciado em 1°
de janeiro de 2016 que tiveram impactos materiais para o as demonstracdes financeiras
da Monteiro Aranha S.A.

Julgamentos criticos na aplicacao das politicas contabeis da entidade

As estimativas e 0s julgamentos contabeis sdo continuamente avaliados e baseiam-se

na experiéncia historica e em outros fatores, incluindo expectativas de eventos futuros
consideradas razoaveis para as circunstancias.
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em 31 de dezembro de 2016
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Hierarquia do valor justo

A Companhia adota a mensuracéo a valor justo de seus ativos e passivos. O valor justo
é mensurado a valor de mercado com base em premissas em que os participantes do
mercado possam mensurar um ativo ou passivo. Para aumentar a coeréncia e a
comparabilidade, a hierarquia do valor justo prioriza as premissas utilizadas na
medicdo em trés grandes niveis:

Nivel 1. Mercado Ativo: Preco Cotado — Um instrumento financeiro é considerado
como cotado em mercado ativo se 0 seu preco de cotacdo for, pronta e regularmente,
disponibilizado na bolsa de valores ou no mercado de balcdo organizado por
operadores, por corretores, por associacdo de mercado ou por entidades que tenham
como objetivo divulgar precos por agéncias reguladoras e, ainda, se esse prego
representar transacdes de mercado que ocorrem regularmente entre partes
independentes sem favorecimento.

Nivel 2. Sem Mercado Ativo: Técnica de Avaliacdo - Para um instrumento que nao
tenha mercado ativo, o valor justo deve ser apurado utilizando-se metodologia de
avaliacdo/aprecamento. Podem ser utilizados critérios como dados do valor justo
corrente de outro instrumento que seja substancialmente 0 mesmo, de anélise de fluxo
de caixa descontado e modelos de aprecamento de opgbes. O objetivo da técnica de
avaliacdo é estabelecer qual seria o pre¢o da transacdo na data de mensuragdo em uma
troca com isencéo de interesses motivada por consideracdes do negocio.

Nivel 3. Sem Mercado Ativo: Titulo Patrimonial — Valor justo de investimentos em
titulos patrimoniais que ndo tenham precos de mercado cotados em mercado ativo e de
derivativos que estejam a eles vinculados.

Os quadros abaixo apresentam os saldos de ativos e passivos financeiros da Companhia
mensurados a valor justo:

Controladora Consolidado
31/12/2016 31/12/2016
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Ativos:
Aplicagdo financeira - CDB - 29.198 - - 29.247
Acles 191.224 - - 191.224 -
Compromissada - 92.235 - - 96.546
Fundo renda fixa 11.133 - - 11.133 -
Titulos publicos 68.642 - - 68.642
FIC de FIM 2.532 - - 2.532 -
Swap - 1.607 - - 1.607
Propriedades para investimentos - 29.298 - - 29.298
273,531 152.338 - 273,531 156.698
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Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Passivos:

Operagédo ETF - BOVA1l
Swap

Financiamento Imobiliario

Ativos:

Aplicagdo financeira - CDB
Acoes

Compromissada

Fundo renda fixa

Titulos publicos

Letras financeiras

indice Ibovespa Futuro

Swap

Propriedades para investimentos

Passivos:

Operagdo ETF - BOVA11
Swap

Dolar Futuro
Financiamento Imobiliario

Controladora Consolidado
31/12/2016 31/12/2016
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
(110.671) - (110.671) -
- (68) - (68)
- - - (44.568)
(110.671) (68) (110.671) (44.636)
Controladora Consolidado
31/12/2015 31/12/2015
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
- 34 - 1.012
284.710 - 284.710 -
- 51771 - 73.962
5.232 - 5.232 -
79.070 - 79.070
10.019 - 10.019
687 - 687 -
- 4,047 - 4.047
- 30.870 - 30.870
379.718 86.722 379.718 109.891
Controladora Consolidado
31/12/2015 31/12/2015
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
(57.146) - (57.146) -
- (38) - (38)
(124) - (124) -
- - - (20.631)
(57.270) (38) (57.270) (20.669)

Instrumentos Financeiros por categoria

Os quadros abaixo apresentam os principais instrumentos financeiros classificados de

acordo com as praticas contabeis adotadas pela Companhia:
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Controladora

31/12/2016 31/12/2015
Ativos ao valor Ativos ao valor
justo por meio Empréstimos justo por meio Empréstimos
do resultado e recebiweis Total do resultado e recebieis Total
Ativos conforme Balango
Patrimonial:
Titulos e valores mobiliarios 365.766 - 365.766 430.802 - 430.802
Caixas e bancos 29.198 3.990 33.188 34 2.500 2.534
Contas a receber - 1.967 1.967 - 1.945 1.945
Dividendos a receber 26.154 26.154 13.046 13.046
Operagdes financeiras - 1.607 1.607 - 4.734 4.734
394.964 33.718 428.682 430.836 22.225 453.061
Consolidado
31/12/2016 31/12/2015
Ativos ao valor Ativos ao valor
justo por meio Empréstimos justo por meio Empréstimos
do resultado e recebiweis Total do resultado e recebieis Total
Ativos conforme Balango
Patrimonial:
Titulos e valores mobiliarios 370.077 - 370.077 452.993 - 452.993
Caixas e bancos 29.247 4.137 33.384 1.012 2.626 3.638
Contas a receber - 4.275 4.275 - 1.957 1.957
Dividendos a receber 28.245 28.245 12.650 12.650
Operagdes financeiras - 1.607 1.607 - 4.734 4.734
399.324 38.264 437.588 454.005 21.967 475.972

Caixa e equivalentes de caixa

A Companhia, seguindo suas politicas de aplicacfes de recursos, tem mantido suas
aplicacBes financeiras em investimentos de baixo risco, mantidos em instituicbes
financeiras consideradas de primeira linha pela Administracao.

Devido a sua liquidez imediata, a Administragdo tem considerado esses ativos
financeiros como equivalentes de caixa.

O quadro abaixo apresenta o saldos desses ativos:

Controladora Consolidado
31de 31de 31de 31de
dezembro dezembro dezembro dezembro
de 2016 de 2015 de 2016 de 2015
Caixa e bancos 3.990 2.500 4.137 2.626
Aplicagdes financeiras 29.198 34 29.247 1.012
33.188 2.534 33.384 3.638
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As aplicacdes financeiras sdo representadas, substancialmente, por recursos aplicados
em Certificados de Depositos Bancarios (“CDBs”), emitidos pelas referidas instituigdes
financeiras, vinculados a percentual do Certificado de Deposito Interbancério (“CDI”),
com liquidez imediata por meio do compromisso de recompra assumido formalmente
pela instituicdo financeira.

Titulos e valores mobiliarios - Controladora e consolidado

O quadro abaixo apresenta o saldo dos titulos e valores mobiliarios:

Controladora Consolidado
31de 31lde 31de 31lde
dezembro dezembro dezembro dezembro
Vencimento de 2016 de 2015 de 2016 de 2015

De janeiro de 2017
Debéntures (a) amarco de 2021 92.235 51.771 96.546 73.962
Total de Debéntures

Fundo renda fixa 11.133 5.232 11.133 5.232
Titulos publicos (b) 68.642 79.070 68.642 79.070
Fundo de agdes (c) 5.163 100 5.163 100
Aplicacdo em agbes (d) 186.061 284.610 186.061 284.610
Aplicacdo em LF - 10.019 - 10.019
FIC de FIM 2.532 - 2.532 -
Circulante 365.766 430.802 370.077 452.993
Néo Circulante - - - -
Total de titulos e valores mobiliarios 365.766 430.802 370.077 452.993

Debéntures (operacbes compromissadas)

As Debéntures (operagdes compromissadas) sdo vinculadas ao percentual do CDI, com
liquidez imediata por meio de compromisso de recompra, com prazo pré-determinado,
assumido formalmente pela institui¢cdo financeira emissora. Sdo avaliadas a valor justo
e ndo se enquadram nas condi¢Oes para serem consideradas como equivalente de caixa,
apesar de apresentarem liquidez imediata.

Titulos publicos

As aplicagbes em renda fixa sdo compostas pelos titulos publicos federais LFT e LTN,
ajustadas a valores justos.

Fundo de acbes

Em dezembro de 2015, a Companhia aderiu ao fundo Charles River Fundo de

Investimento em Acdes, sob a forma de condominio aberto, através da aquisicdo de R$

100 em quotas do referido fundo. Em 2016 a Companhia aplicou mais R$ 4.400 em
20
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cotas do fundo. As quotas do fundo sdo avaliadas a valor justo.
Aplicacdo em acoes

Em janeiro de 2015, o Fundo Oslo extinguiu o FIP Petra e passou a ser denominado
Fundo de Investimentos em Participagdes Oslo (“FIP Oslo”).

Em dezembro de 2016, o Fundo Oslo passou a ser denominado Oslo Fundo de
Investimento em Participacdes Multiestratégia. A carteira do FIP Oslo é composta
basicamente pelo investimento na Monteiro Aranha Participacdo Imobiliaria S.A.,
conforme informado na nota explicativa 13, e em cotas de fundos de invetimento.

Em 2016, a Companhia, através do FIP Oslo, assumiu o compromisso de integralizacao
de cotas em outros Fundos de Participacdo, no valor total de R$ 10 milhGes, ao longo
dos 5 anos subsequentes.

Com essas mudancas, a estrutura dos fundos exclusivos passou a ser a seguinte:

FUNDOS DE INVESTIMENTOS EXCLUSIVOS

SEGMENTO OSLO BUCARESTE Il BERGEN
Cestéo BANCO MODAL BANCO CREDIT SUISSE BANCO SAFRA
Administracéo BANCO MODAL BANCO CREDIT SUISSE BANCO MODAL
Custddia BANCO BRADESCO INTRAGITAU BANCO BRADESCO

Os quadros abaixo apresentam o detalhamento das carteiras em ac¢bes dos fundos
exclusivos:
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BERGEN
Controladora e Consolidado
31de 31de
dezembro dezembro
Ac0les de 2016 de 2015
Apple 10.550 19.827
Amgen 3.026 4.368
Amazon 4.585 7.165
Comcast 6.170 -
Coca 2.268 -
Walt Disney 12.042 19.774
Google 12.126 18.495
Goldmansachs 3.792 6.946
Home Depot 6.068 19.847
Intel 4.529 19.665
Johnson 9.061 19.718
JP Morgan 9.099 19.455
Kraft Heinz 2.258 -
Lockheed 2.991 -
3M 6.055 11.904
Merck 4533 7.078
MasterCard 4.563 6.833
Microsoft 9.064 12.229
Pepsico 6.002 -
Pfizer 4.540 7.324
Time Warner 12.015 19.758
Union Pacific 1.505 -
Visa In 7.505 7.047
Wells Fargo 6.829 17.098
Total Bergen 151.176 244531

A reducdo observada no valor da carteira de acGes do Fundo Bergen, composta por
BDRs (ac¢bes estrangeiras negociadas na BM&FBOVESPA), deveu-se a variacdo do
dolar no periodo e a decisdo do gestor de reduzir a exposicao a renda variavel, trocando
por uma maior exposi¢do a renda fixa.
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BUCARESTEIII

Controladora e Consolidado
31de 31de
dezembro dezembro
Acdes de 2016 de 2015
Telefonica Brasil 3.363 4.891
Ambev 4.116 4.035
Cetip 7.017 3.587
Itau Unibanco 4.547 2.889
Transmissado Paulista 3.672 -
Alupar 3.195 3.825
BB Seguridade 1.826 -
Transmissora Alianca 1.726 2.842
Cielo 1.573 -
Iguatemi 1.014 -
Energisa 821 -

BM&F Bovespa 926
Apple - 3.690
Copa Holdings 1.089 3.596
Colgate Palmolive 3.178
CBOE Holdings - 2.296
Truthworks International - 1.632
Accenture PLC - 1.140
MasterCard - 1.271
Visa - 1.207
Total Bucareste Il 34.885 40.079
Total das carteiras de acdes 186.061 284.610
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Dividendos a receber

O quadro abaixo apresenta o saldo de dividendos a receber:

Controladora Consolidado
31 de 31de 31 de 31de
dezembro dezembro dezembro dezembro
de 2016 de 2015 de 2016 de 2015
Ultrapar ParticipacGes S.A. 13.735 12.628 13.735 12.628
Klabin S.A. 12.417 12.417
M.A. Investimentos Imobiliarios S.A. - 144 - -
Magisa Gestdo de Investimentos Imobiliarios Ltda. 273 -
Vista Golf Empreendimentos Imobiliarios S.A. 2 1 2 1
Mapisa | S.A. - - 2.088 -
Mapisa Il Empreendimento Imobiliario S.A. - 3
Carapa Empreendimento Imobiliario S.A. - - - 21
26.154 13.046 28.245 12.650

Créditos e obrigac6es com operagdes financeiras

A Companhia utiliza estratégias com derivativos como parte de sua politica de

investimentos para fins de hedge.

O quadro abaixo apresenta o saldo de crédito com operacdes financeiras:

Controladora Consolidado
31de 31de 31 de 31lde
dezembro dezembro dezembro dezembro
de 2016 de 2015 de 2016 de 2015

Créditos c/ Operagoes

indice Ibovespa Futuro - 687 - 687
Swap 1.607 4,047 1.607 4,047
1.607 4,734 1.607 4734
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Controladora Consolidado

31de 31de 31de 31 de

dezembro dezembro dezembro dezembro

de 2016 de 2015 de 2016 de 2015

Obrigacdes ¢/ Operacbes

Délar Futuro - (124) - (124)
Swap (68) (38) (68) (38)
BOVA11l (110.671) (57.146) (110.671) (57.146)
(110.739) (57.308) (110.739) (57.308)

Os contratos correspondentes as posicdes de swap sdo registrados em contas de
compensacdo e os diferenciais a pagar e a receber sdo valorizados a mercado e
registrados em contas patrimoniais com contrapartida no resultado financeiro (nota

explicativa 20).

As operac0es estdo detalhadas na nota explicativa 21.

Contas a receber

O quadro abaixo apresenta o saldo de contas a receber:

Controladora Consolidado
31de 31de 31de 31de
dezembro dezembro dezembro dezembro
de 2016 de 2015 de 2016 de 2015

Circulante

Royalties partes relacionadas 673 675 673 675
Aluguéis 211 280 211 280
Adiantamentos a receber 4 28 2.254 28
Outros (%) 1.079 962 1.137 974
1.967 1.945 4275 1.957

) Referem-se principalmente a operagdes de alienacdes de agdes (nota explicativa 13).
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Partes relacionadas

Saldos e transagdes com partes relacionadas

Os quadros abaixo apresentam os saldos das transa¢Ges com partes relacionadas:

ATIVO

Controladora

Klabin S.A. (%)

Ultrapar Participagoes S.A.

Telecel Participages Ltda.

Realengo SPE Empreendimento Imobilirio S.A.
M.A.Investimentos Imobiliarios S.A.

Vista Golf Empreendimentos Imobiliarios S.A.

Magisa — Gestao de Investimentos Imobilirios Ltda.

Masa Mineracéo Ltda
Monteiro Aranha Participagdes Imobiliarias S.A.

Total

Consolidado

Klabin S.A. (%)

Ultrapar Participagdes S.A.

Mapisa | S.A.

Telecel Participaces Ltda.

Realengo SPE Empreendimento Imobiliario S.A.
Vista Golf Empreendimentos Imobiliarios S.A.
Carapa Empreendimento Imobiliario S.A.
Mapisa Il Empreendimento Imobiliario S.A.
Hesa 159 - Investimentos Imobiliarios Ltda
Monteiro Aranha Participagdes Imobiliarias S.A.

Total

Atiwo circulante Ativo ndo circulante Resultado
3lde 31de 31de 31de 31de 31lde
dezembro dezembro dezembro dezembro dezembro dezembro
de 2016 de 2015 de 2016 de 2015 de 2016 de 2015
23.982 7.075 7.784 23291 7.389 6.985
13.735 12.628 - - - -
- - 1 1 - -
- - 30 30 - -
- 144 - - - -
2 1 - - - -
273 - - - -
- - 7
- - 16.500 - - -
37.719 20.121 24.322 23.322 7.389 6.985
3lde 31de 31de 31de 31de 3lde
dezembro dezembro dezembro dezembro dezembro dezembro
de 2016 de 2015 de 2016 de 2015 de 2016 de 2015
23.982 7.075 7.784 23.291 7.389 6.985
13.735 12,628 - - - -
2.088 - - - - -
- - 1 1 - -
- - 30 30 - -
2 1 - - - -
- 21 - - - -
3 - 2157 401 - -
- 175 - - -
- - 16.500 - - -
39.810 19.725 26.647 23.723 7.389 6.985

@ Receitas refentes a dividendos declarados e ndo pagos, royalties e juros sobre debentutres de Klabin. A Companhia adquiriu em
2014 1.600 mil debéntures da coligada, pelo valor de R$ 100 milhdes, cujos saldos de juros a receber estdo apresentados no
Balango Patrimonial em conta prépria no ativo circulante, no valor de R$ 10.892 e no ativo ndo circulante, no valor de R$ 7.784. O

resultado financeiro correspondente encontre-se divulgado na nota explicativa 20. (notas explicativas 6, 18, 20).
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PASSIVO Passivo circulante Passivo nao circulante Resultado
31de 31lde 31lde 31lde 31lde 31de
dezembro dezembro dezembro dezembro dezembro dezembro
de 2016 de 2015 de 2016 de 2015 de 2016 de 2015
Controladora
Telecel Participages Ltda. - - 31 31
Total - - 31 31
Consolidado
Telecel Participaces Ltda. - - 31 31
Total - - 31 31

Para os saldos de partes relacionadas ndo h& provisdo para perdas nos periodos
reportados.

As operacdes de muatuo com partes relacionadas ndo tém prazos definidos para
liquidagdo e néo estéo sujeitas a encargos financeiros.

Né&o existem garantias dadas ou recebidas entre as partes. As operagdes de curto prazo
com partes relacionadas estdo apresentadas nas notas explicativas 6 e 8.

(b)  Remuneracédo do pessoal chave da administracdo
A remuneracdo da Administracdo deve ser fixada pelos acionistas em Assembleia
Geral, de acordo com a legislacdo societaria brasileira e o Estatuto Social da

Companhia.

O quadro abaixo apresenta a remuneracdo do Conselho de Administracdo e da

Diretoria:
Controladora Consolidado
31de 31de 31de 31 de
dezembro dezembro dezembro dezembro
de 2016 de 2015 de 2016 de 2015
Conselho de Administracao e Diretoria 8.546 7.997 10.662 9.777

A remuneracdo da Administracdo contempla os honorarios e as contribuicdes da
Companhia ao plano de previdéncia privada dos Diretores e membros do Conselho de
Administracéo.

A Companhia ndo possui plano de remuneracdo variavel ou pagamento baseado em
acoes.
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Estoque de imdveis a comercializar (Consolidado)

No periodo reportado, o saldo é composto pelos custos historicos dos terrenos
adquiridos da investida Timbutuva Empreendimento Imobiliario Ltda. para futuras
incorporacgdes, bem como pelo projeto e custos de constru¢cdo do empreendimento
“Torre 1° de Margo”, de propriedade integral da investida Novo Rio Empreendimento
Imobiliario S.A., através do FIP Oslo.

O quadro abaixo apresenta o saldo de estoque de imdveis a comercializar:

31de 31de
dezembro dezembro
de 2016 de 2015

Timbutuva Empreendimento Imobiliario Ltda.
Terreno - Campo Largo - Parana 10.930 10.930

Nowo Rio Empreendimento Imobiliario S.A.

Projetos e servicos de terceiros 16.352 13.837
Terreno 6.920 6.920
Obras emandamento 76.429 34.682
Encargos monetarios 5.263 2.288
Agio 2.467 2.467
107.431 60.194
Total 118.361 71.124

A conclusdo do empreendimento “Torre 1° de Margo™ estd prevista para 31 de maio de
2017, de acordo com o cronograma de obras fornecido pela construtora Hochtief do
Brasil S.A.

A Novo Rio Empreendimento Imobiliario S.A. investira, aproximadamente, R$ 33.000
em 2017 até a conclusdo do empreendimento, sendo R$ 23.900 com recursos proprios
e R$ 9.100 atraveés de saldo a liberar de financiamento a producdo contratado para esse
fim junto ao Banco Bradesco S.A. (nota explicativa 21). A amortizacdo do
financiamento se dara em até 60 meses apds a conclusdo do empreendimento. A Novo
Rio Empreendimento Imobiliario S.A registrou o Memorial de Incorporagdo do
empreendimento e averbou o Patriménio de Afetacdo em 2016.
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Impostos a recuperar

Na Controladora e no consolidado, esta conta € representada principalmente por

imposto de renda sobre aplicacGes financeiras.

O quadro abaixo apresenta o saldo dos impostos a recuperar:

Controladora Consolidado

31de 31de 31de 31de

dezembro dezembro dezembro dezembro

de 2016 de 2015 de 2016 de 2015

IRRF 4.177 6.092 4.755 6.300

PIS 4 1 5 3

COFINS 6 3 12 10

CSLL 616 1.399 641 1.407
INSS - - 3

Total 4.803 7.495 5416 7.720

A Administracdo da Companhia, com base em anéalises e projecdo orgamentaria, nao
preve riscos relevantes de ndo realizagdo desses créditos tributarios.
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Reconciliacdo do imposto de renda e contribuicéo social sobre o lucro

O quadro abaixo apresenta a reconciliacdo do imposto de renda e contribuicdo social
sobre o lucro as aliquotas nominais:

Controladora Consolidado
31de 31de 31lde 31de
dezembro  dezembro dezembro  dezembro
de 2016 de 2015 de 2016 de 2015
Lucro contabil antes do imposto de renda e contribuicéo social 194.883 123.862 196.527 125.038
Aliquota nominal combinada do imposto de renda e da contribuigéo social 0,34 0,34 0,34 0,34
Imposto de renda e contribuigdo social as aliquotas da legislacéo (66.260) (42.113) (66.819) (42.513)
Ajustes fiscais para obtengdo da aliquota efetiva:
Adicdes:
Efeitos de equivaléncia patrimonial em investidas 87.456 (5.870) 87.495 (5.726)
Realizagdo de deségio por alienagéo de investimento (2.040) (490) (2.040) (490)
Provisdo para perda de investimento (498) (498)
Reversdes Outras Provisdes
Perda Renda Variavel (17.279) (17.279)
Valor justo — Renda Variavel (7.695) (7.695)
Valor justo — Fundos de Investimentos (16.524) (16.524)
Outras Adicdes (8.314) (4.041) (8.314) (4.078)
Exclusoes:
Efeitos de equivaléncia patrimonial em investidas
Juros sobre capital préprio deliberados no periodo 30.260 20.400 30.260 20.400
Variagao de percentual de investidas 281 1.212 281 1212
Valor justo — Fundos de Investimentos 31.158 31.158
Valor justo — Renda Varidvel 540 540
Outras exclusdes 735 1.050
Compensag&o de prejuizos
Ativo fiscal ndo constituido (122) (796) (503)
Imposto de renda e CSLL Correntes (470) (797)
Imposto de renda e CSLL diferidos (redugéo de passivo) 16.307 (27.833) 16.318 (27.760)
Imposto de Renda e CSLL no resultado 16.307 (27.833) 15.848 (28.557)

A Companhia, por ser uma sociedade de participagdes (holding) e por seu resultado ser
composto substancialmente por equivaléncia patrimonial, ndo gerou imposto de renda e
contribui¢do social sobre o lucro, como também ndo constituiu imposto de renda
diferido ativo.

Os prejuizos fiscais ndo reconhecidos totalizaram R$ 19.992 em 31 de dezembro de
2016 (R$ 19.636 em 31 de dezembro 2015).
Natureza dos impostos diferidos passivos

Em 2015, a Companhia reconheceu um passivo diferido de PIS e COFINS, de acordo
com alteracdo legal ocorrida através do Decreto n° 8.426 de 01/04/2015, que previu a
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incidéncia destas contribuicbes sobre receitas financeiras nas aliquotas de 0,65% e
4,00%, respectivamente.

Os tributos diferidos passivos serdo realizados, substancialmente, no momento em que
ocorrer a correspondente liquidacdo dos seus ativos ou o resgate das quotas dos fundos

exclusivos.

O quadro abaixo apresenta a composicao dos tributos diferidos passivos originados da
natureza dos seguintes ajustes:

Controladora e Consolidado

31de 31de

dezembro dezembro

Descrigdo de 2016 de 2015
Ganho de capital na venda de investidas através do Fundo Oslo 145.379 145.379
Juros sobre capital préprio recebido pelo Fundo Exclusivo 3.135 3.135
Ganho nas aplicacGes financeiras nos Fundos exclusivos 51.482 96.445
Ganho emoperacdes financeiras 0 1.677
Ganho na aplicagdo emrenda variavel 664 0
Base total de PIS/COFINS diferido 200.660 246.636
Ganho na variacdo de Propriedades para investimento 24.642 26.214
Ganho na variagdo do Imobilizado 18.065 18.480
Base total de IRPJ/CSLL diferido 243.367 291.330
Total do IRPJ/CSLL diferido (Aliquota 34%) 82.745 99.052
Total do PIS/COFINS diferido (Aliquota 4,65%) 9.330 11.468
Total do tributo diferido passivo 92.075 110.520
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13 Investimentos em Controladas e Coligadas
(@) Movimentacao — Controladora

Os quadros abaixo apresentam a movimentacéo dos investimentos da Contraladora:

Saldo em Di Resultado Hmsach Equivalénci Variagdo % Saldo em
Abrangente . Patrimonial Par 31.12.2016
Patrimonial

Perc% Adigbes Baixas Aval 0 Subtotal

31.12.2015

Controladas

Masa Corretagem de Seguros Ltda. 99,99 15 160 - - - - 175 (106) - 69
M.A. Investimentos Imobilidrios S.A. 75,00 9 - - - - - 9 (9) - -
Monteiro Aranha Participagdes Imobilidrias S.A. 1 100,00 88.952 14.500 - - - 233 103.685 5.291 - 108.976
MAGISA - Gestdo de Investimentos Imobiliarios Ltda. 80,00 8 - - - - - 8 (8) - -
Timbutuva Empreendimentos Ltda. 99,99 10.962 411 - - - - 11.373 (397) - 10.976
Masa Mineragdo Ltda. 99,99 20 - - - - - 20 (8) - 12
Masa Administradora de Recursos Financeiros Ltda. 89,90 90 - - - - - 90 - - 90
Charles River Adm. de Recursos Financeiros Ltda. 90,00 90 - - - - - 90 - - 90
Total de Controladas 100.146 15.071 - - - 233 115.450 4.763 - 120.213

Controladas em Conjunto e Coligadas

Klabin S.A. 2 7,16 401.118 - (40.339) (50.085) (2.245) (724) 307.725 181.120 951 489.796
Ultrapar Participagdes S.A. 2 4,55 361.796 - (6.879) (40.676) (4.664) 564 310.141 71.340 (124) 381357
Realengo SPE Empreendimento Imobiliario S.A. 40,00 - - - - - - - - - -
Vista Golf Empreendimentos Imobilidrios S.A. 10,00 - - - - - - - - - -
Telecel Participagdes Ltda. 33,33 28 - - - - - 28 - - 28
Total de Controladas em Conjunto e Coligadas 762.942 - (47.218) (90.761) (6.909) (160) 617.894 252.460 827 871.181
Total de Participagdes Societarias 863.088 15.071 (47.218) (90.761) (6.909) 73 733.344 257.223 827 991.394

Ajuste de
Saldo em Dividendos Resultado J Equivaléncia Variagdo % Saldo em
/icp Abrangente ~ N Patrimonial Participagdo  31.12.2015
Patrimonial

Descrigdo Perc % Adicdes Baixas Avaliagdo Subtotal

31.12.2014

Controladas

Masa Corretagem de Seguros Ltda 99,99 27 70 - - - - 97 (82) - 15
M.A. Investimentos Imobiliarios S.A. 75,00 66 - - (144) - - (78) 87 - 9
Monteiro Aranha Participagdes Imobiliarias S.A. ! 100,00 82.966 - - - - - 82.966 5.986 - 88.952
MAGISA - Gestdo de Investimentos Imobilidrios Ltda 80,00 265 - - (273) - - (8) 16 - 8
Timbutuva Empreendimentos Ltda 99,99 10.968 364 - - - - 11.332 (370) - 10.962
Masa Mineragdo Ltda 100,00 - 20 - - - - 20 - - 20
Masa Administradora de Recursos Financeiros Ltda 89,90 - 90 - - - - 90 - - 90
Charles River Adm. de Recursos Financeiros Ltda 90,00 - 90 - - - - 920 - - 920
Total de Controladas 94.292 634 - (417) - - 94.509 5.637 - 100.146

Controladas em Conjunto e Coligadas

Klabin S.A. 2 7,45 534.708 - (8.222) (32.699) 535 (1.660) 492.662 (91.367) (177) 401.118
Ultrapar Participagdes S.A. 2 4,55 348.954 - (2.290) (41.001) 1.599 (17.671) 289.591 68.464 3.741 361.796
Realengo SPE Empreendimento Imobiliario S.A. 40,00 - - - - - - - - -
Vista Golf Empreendimentos Imobilidrios S.A. 10,00 - - - - - - - - -
Telecel ParticipagGes Ltda 33,33 28 - - - - 28 - - 28
Total de Controladas em Conjunto e Coligadas 883.690 - (10.512) (73.700) 2.134 (19.331) 782.281 (22.903) 3.564 762.942
Total de Participagdes Societarias 977.981 634 (10.512) (74.117) 2.134 (19.331) 876.790 (17.266) 3.564 863.088

(%) Sociedade investida através do fundo exclusivo FIP Oslo.

(3 A Administragao julgou exercer influéncia significativa em entidades nas quais detém menos de 20% do capital votante por influenciar as
politicas operacionais e financeiras de tais entidades.
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(b)  Movimentacdo — Consolidado

Os quadros abaixo apresentam a movimentacdo dos investimentos no Consolidado:

Ajuste de

Adicdes Baixas 1P e e Ava;lla;a_o Subtotal
Patrimonial

Saldo em Dividendos / Resultado

Equivaléncia Variagdo % Saldo em

Descrigso Patrimonial  Participagio  31.12.2016

31.12.2015

Controladas em Conjunto e Coligadas

KlabinS.A.2 7,16 401.118 - (40.339) (50.085) (2.245) (724) 307.725 181.120 951 489.796
Ultrapar Participagdes S.A. % 4,55 361.796 - (6.879) (40.676) (4.664) 564 310.141 71.340 (124) 381357
Realengo SPE Empreendimento Imobilirio S.A. 40,00 - - -

Vista Golf Empreendimentos Imobilidrios S.A. 10,00 - - -
Telecel Participagdes Ltda. 33,33 28 - - - 28 - 28
Carapa Empreendimento Imobilidrio SPE S.A. 40,00 15.615 - (8.000) (4.855) - - 2.760 10.048 - 12.808
MAPISA| S.A. 50,00 16.681 - - (3.088) - - 13.593 (3.930) - 9.663
MAPISA || Empreendimento Imobiliario S.A. 52,94 37 - 3) - 34 14 - 48
HESA 159 - Investimentos Imobilirios S.A. 25,00 - 20.526 - - - 233 20.759 (71) - 20.688
Total de Controladas em Conjunto e Coligadas 795.275 20.526 (55.218) (98.707) (6.909) 73 655.040 258.521 827 914.388

Saldo em Dividendos Resultado QlLstelte Equivaléncia Variagdo % Saldo em

Adicoes Baixas Avaliagdo Subtotal

Descrici
escricio /icp Abrangente

31.12.2014 Patrimonial Participagdo  31.12.2015

Patrimonial

Controladas em Conjunto e Coligadas

Klabin S.A. 2 7,45 534.708 - (8.222) (32.699) 535 (1.660) 492.662 (91.367) (177) 401.118
Ultrapar Participagdes S.A. 2 4,55 348.954 - (2.290) (41.001) 1.599 (17.671) 289.591 68.464 3.741 361.796
Realengo SPE Empreendimento Imobiliario S.A. 40,00 - - - - - - - - -
Vista Golf Empreendimentos Imobilidrios S.A. 10,00 - - -
Telecel Participagdes Ltda 33,33 28 - - - - 28 - - 28
Carapa Empreendimento Imobilidrio SPE S.A. 40,00 15.982 - - (2.000) - - 13.982 1.633 15.615
MAPISA IS.A. 50,00 14.800 - - (2.539) - - 12.261 4.420 16.681
MAPISA Il Empreendimento Imobiliario S.A. 52,94 - 27 - - - - 27 10 - 37
Total de Controladas em Conjunto e Coligadas 914.472 27 (10.512) (78.239) 2.134 (19.331) 808.551 (16.840) 3.564 795.275

(3 A Administragdo julgou exercer influéncia significativa em entidades nas quais detém menos de 20% do capital votante por influenciar as
politicas operacionais e financeiras de tais entidades.

(©) Destaque das transacgdes ocorridas no periodo
Q) Alienacdo de A¢bes
Transac6es ocorridas em 2015:

Em 2015, a Companhia alienou 1.393.400 Units da Klabin S.A. e 167.500 ag0es
ordinarias da Ultrapar Participag¢fes S.A. (nota explicativa 18).

Tais recursos foram direcionados para o caixa da Companhia e operagdes financeiras.
Transacg0Oes ocorridas em 2016:

Em 2016, a Companhia alienou 5.858.700 Units da Klabin S.A e 435.300 agdes
ordinarias da Ultrapar Participacdes S.A. (nota explicativa 18).

Tais recursos foram direcionados para o caixa da Companhia e para operacGes
financeiras.
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(i) Novas participacdes societarias

Durante o ano de 2015, a Companhia constituiu duas novas sociedades, consideradas
investimentos em controladas.

Em 20 de margo de 2015, foi constituida a Masa Administradora de Recursos
Financeiros Ltda., mediante a subscri¢cdo 89.900 quotas, representando 90% do capital
da investida, no valor de R$ 90, ainda ndo integralizados.

Em 28 de abril de 2015, foi constituida a Masa Mineracdo Ltda., mediante a subscricéo
de 19.999 quotas, representado 99,99% do capital da investida, no valor de R$ 20, ja
totalmente integralizados.

Durante 0 ano de 2016, a Companhia adquiriu através da sua controlada Monteiro
Aranha Participacdes Imobiliarias S.A., em 25 de fevereiro, participacdo na HESA 159
— Investimentos Imobiliarios S.A., por R$ 20.819, através da aquisi¢do de 17.977.500
quotas, representando 25% do capital da investida.
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Controladas

O quadro abaixo apresenta os percentuais de participacdo nas controladas:

Masa Corretagem de Seguros Ltda.

Monteiro Aranha Participa¢fes Imobilidrias S.A. 2
Timbutuva Empreendimentos Ltda.

M.A. Investimentos Imobiliarios S.A.1

MAGISA - Gestdo de Investimentos Imobiliarios Ltda.
Novo Rio Empreendimento Imobiliario S.A. 2

Masa Administradora de Recursos Financeiros Ltda

Masa Mineragdo Ltda.

Charles River Adm. de Recursos Financeiros Ltda.

Fundos Exclusivos consolidados na controladora

Oslo Fundo de Investimento em Participacdes
CSHG Bucareste 11l Fundo de Investimento em Agdes

Investimento no Exterior

Bergen Fundo de Investimentos Multimercado Crédito
Privado Investimento no exterior

Participagdo no
capital social (%)

31de 31de

dezembro dezembro

Participacdo de 2016 de 2015
Direta 99,99 99,99
Indireta 100,00 100,00
Direta 99,99 99,99
Direta 75,00 75,00
Direta 80,00 80,00
Indireta 100,00 100,00
Direta 89,90 89,90
Direta 99,99 99,99
Direta 90,00 90,00
Direta 100,00 100,00
Direta 100,00 100,00
Direta 100,00 100,00

) Investida com passivo a descoberto refletido no Passivo N&o Circulante da Companhia.

© Investimentos avaliados com data base de 31 de outubro de 2016 para o exercicio de 2016 e 31 de outubro de 2015 para o

exercicio de 2015.
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Os quadros abaixo apresentam o balanco patrimonial das controladas:

Participacdes Masa Corretagem Monteiro Aranha Timbutuva
em controladas de Seguros Ltda Participagdes Imobiliarias S.A. Empreendimentos Ltda

31de 31de 31de 3lde 31de 31lde
Balanco dezembro dezembro outubro outubro dezembro dezembro
Patrimonial de 2016 de 2015 de 2016 de 2015 de 2016 de 2015
Ativo
Circulante 86 29 5.004 17.445 33 5
Néo circulante - - 105.443 71.981 10.962 10.970
Total do Ativo 86 29 110.447 89.426 10.995 10.975
Passivo
Circulante 17 14 1471 474 19 13
Néo circulante - - - - - -
Total do Passivo 17 14 1471 474 19 13
Patriménio
Liquido 69 15 108.976 88.952 10.976 10.962
31de 31de 31de 31de 31de 31lde
Demonstracéo dezembro dezembro outubro outubro dezembro dezembro
do resultado de 2016 de 2015 de 2016 de 2015 de 2016 de 2015
Resultado
do periodo (106) (82) 6.472 6.266 (397) (370
Participacdes MA. Investimentos Nowo Rio Empreendimento MAGISA - Gestdo de
em controladas Imobiliarios S.A. Imobiliario S.A. Investimentos Imobiliarios Ltda
31de 31de 31de 31de 31lde 31de
Balango dezembro dezembro outubro outubro dezembro dezembro
Patrimonial de 2016 de 2015 de 2016 de 2015 de 2016 de 2015
Ativo
Circulante 8 292 3.408 4.976 212 872
Néo circulante - 2 104.964 57.727 3 -
Total do Ativo 8 294 108.372 62.703 215 872
Passivo
Circulante 967 282 3.458 1.273 231 862
Néo circulante - - 48.618 27.681 1.912 -
Total do Passivo 967 282 52.076 28.954 2.143 862
Patriménio
Liquido (959) 12 56.296 33.749 (1.928) 10
31de 31de 31de 31lde 31lde 31de
Demonstracéo dezembro dezembro outubro outubro dezembro dezembro
do resultado de 2016 de 2015 de 2016 de 2015 de 2016 de 2015
Resultado
do periodo (971) 207 77 410 (1.938) 225
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Participacdes Masa Mineragéo Charles River
em controladas

31de 31lde 31lde 31lde
Balanco dezembro dezembro dezembro dezembro
Patrimonial de 2016 de 2015 de 2016 de 2015
Ativo
Circulante 19 20 778 397
Néo circulante - - 7 8
Total do Ativo 19 20 785 405
Passivo
Circulante - - 7 67
Né&o circulante 7 - -
Total do Passivo 7 - 77 67
Patriménio
Liquido 12 20 708 338
31de 31de 31de 31de
Demonstracao dezembro dezembro dezembro dezembro
do resultado de 2016 de 2015 de 2016 de 2015
Resultado
do periodo (8) - 1.658 401

As informag0es sobre as controladas séo:
Masa Corretagem de Seguros S/C Ltda.

A sociedade foi constituida em 06 de novembro de 1975 e tem como atividade a
corretagem e a administracao de seguros.

Monteiro Aranha ParticipacGes Imobilidrias S.A.

A sociedade foi constituida em 31 de marco de 2008, sob a denominagdo social de
Monteiro Aranha Gestdo de Investimentos Imobiliarios S.A., tendo como atividade a
prestacdo de servicos de assessoria, consultoria e administracdo. Através da
Assembleia Geral Extraordinaria, realizada em 03 de fevereiro de 2014, foi
transformada em sociedade limitada e seu objeto social foi alterado para
desenvolvimento e incorporacdo de empreendimentos imobiliarios em todos o0s
segmentos econdmicos, podendo participar do capital social de outras sociedades para
realizar investimentos no mercado imobiliario. Em 13 de agosto de 2014 foi
transformada novamente em sociedade anénima.

Timbutuva Empreendimentos Ltda.
A sociedade foi constituida em 17 de dezembro de 2001 e tem como atividade a

participacdo em empreendimentos imobiliarios.
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Em 2015 foi celebrada uma parceria com a Alphaville Urbanismo S.A. para o
desenvolvimento de empreendimento imobiliario na Fazenda Timbutuva, localizada no
Municipio de Campo Largo - PR, de propriedade dessa sociedade. O projeto
relacionado a parceria se encontra em fase preliminar e dependera de estudos e
providéncias a serem realizados, como a obtencdo das licengas costumeiras, estimando-
se, assim, que a sua conclusao somente possa Vvir a ocorrer a médio prazo (nota
explicativa 10).

M. A. Investimentos Imobiliarios S.A.

A sociedade foi constituida em 16 de dezembro de 2013 e tem como atividade a
participacao em sociedades.

Magisa - Gestdo de Investimentos Imobiliarios Ltda.

A sociedade foi constituida em 06 de janeiro de 2014 e tem como atividade a prestacédo
de servicos de assessoria, consultoria e administracdo de empreendimentos
imobiliarios.

Novo Rio Empreendimento Imobiliario S.A.

A sociedade foi constituida em 30 de junho de 2010 e tem como atividade promover,
mediante incorporacdo imobiliaria, empreendimento comercial situado no Centro da
Cidade do Rio de Janeiro (nota explicativa 10).

Masa Administradora de Recursos Financeiros Ltda.

A sociedade foi constituida em 20 de marco de 2015 e tem como objeto social a
prestacdo de servicos de gestdo e administracdo de carteiras de titulos e valores
mobiliarios de terceiros, nos termos da regulamentagdo da Comissdo de Valores
Mobiliarios — CVM, a participacdo, direta ou indireta, no capital social de outras
sociedades, no Brasil e no exterior, e a realizagdo de quaisquer outras atividades
necessarias ou relacionadas com a administracéo de carteira de valores mobiliarios.

O capital social da investida ainda ndo foi integralizado e esta refletido no Passivo Nao
Circulante da Controladora, que devera integraliza-lo em até 2 anos.

Masa Mineracéo Ltda.
A sociedade foi constituida em 28 de abril de 2015 e tem como objeto social

empreender pesquisa e lavra de substancias minerais, bem como o beneficiamento e a
comercializacdo de minério em geral e seus derivados.
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Charles River Administradora de Recursos Financeiros Ltda.

A sociedade foi constituida em 15 de janeiro de 2013 e tem como atividade a prestacao
de servicos de gestdo de carteiras de Titulos e Valores Mobiliérios de terceiros, nos
termos da Regulamentacdo da Comissao de Valores Mobiliarios — CVM.

A Companhia adquiriu 90% do Capital Social da Charles River Administradora de
Recursos Financeiros Ltda. em 01 de outubro de 2015.

Controladas em conjunto

O quadro abaixo apresenta os percentuais de participacdo nas controladas em conjunto:

Participagdo no
capital social (%)

31de 31de

dezembro dezembro

Participacdo de 2016 de 2015

Realengo SPE Empreendimento Imobiliario S.A. 1 Direta 40,00 40,00
MAPISA | S.A.2 Indireta 50,00 50,00
Carapa Empreendimento Imobiliario SPE S.A. 2 Indireta 40,00 40,00
Telecel Participagdes Ltda. Direta 33,33 3333
MAPISA Il Empreendimento Imobiliario S.A. 2 Indireta 52,94 52,94

© Investida com passivo a descoberto, refletido no Passivo N&o Circulante da Companhia.

© Investimentos avaliados com data base de 31 de outubro de 2016 para o exercicio de 2016 e 31 de outubro de 2015 para o
exercicio de 2015.
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O quadro abaixo apresenta os balangos patrimoniais das controladas em conjunto:

Participacdes Realengo SPE Carapa MAPISA Il
nas controladas Empreendimento Telecel Empreendimento Empreendimento
em conjunto Imobiliario S.A. MAPISA IS.A. Participacoes Ltda. Imobiliario SPES.A. Imobiliario S.A.
31de 31de 31de 31de 31de 31de 31de 31de 31de 31de
Balango dezembro  dezembro outubro outubro  dezembro  dezembro outubro outubro outubro outubro
Patrimonial de 2016 de 2015 de 2016 de 2015 de 2016 de 2015 de 2016 de 2015 de 2016 de 2015
Ativo
Circulante 2 2 4532 3.523 - - 43.983 31.951 193 233
Néo circulante - - 19.497 27.880 86 86 42.279 14.830 7.025 587
Total do Ativo 2 2 24.029 31.403 86 86 86.262 46.781 7.218 820
Passivo
Circulante 284 254 4182 8 - - 4102 6.405 2978 -
Né&o circulante - - 521 - 1 1 50.140 1.339 4.149 750
Total do Passivo 284 254 4.703 8 1 1 54.242 7.744 7.127 750
Patriménio
Liquido (252) (252) 19.326 31.395 85 85 32.020 39.037 91 70
31de 31de 31de 3lde 31de 31de 31de 31de 31lde 31de
Demonstragéo dezembro  dezembro outubro outubro  dezembro  dezembro outubro outubro outubro outubro
do resultado de 2016 de 2015 de 2016 de 2015 de 2016 de 2015 de 2016 de 2015 de 2016 de 2015
Resultado
do periodo (30) 24 (5.893) 5.541 - - 23.663 4.082 26 19

As informac0es sobre as controladas em conjunto séo:
Realengo SPE Empreendimento Imobiliario S.A.

A sociedade foi constituida em 31 de marco de 2008 e tem como objeto social
promover, mediante incorporagdo imobiliaria, empreendimento residencial situado no
bairro de Realengo, na Cidade e Estado do Rio de Janeiro.

Mapisa | S.A.

A sociedade foi constituida em 01 de junho de 2009 e tem como atividade a
participagdo em outras sociedades do setor imobilidrio a incorporagdo de
empreendimentos imobiliarios.

Carapa Empreendimentos Imobiliarios SPE S.A.

A sociedade foi constituida em 04 de novembro de 2009 e tem como atividade
promover, mediante incorporagdo imobiliaria, empreendimento comercial e residencial
no bairro de Cachambi, na Cidade e Estado do Rio de Janeiro. No 2° semestre de 2014,
em parceria com a Cyrela, langou o empreendimento ‘“Nobre Norte”, cuja construcao
encontra-se em fase final e a previsao de entrega das chaves é setembro de 2017.
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Telecel Participacfes Ltda.

A sociedade foi constituida em 23 de abril de 1992 tendo como objeto social a
participacdo sociedades que tenham por objeto a implantacdo, prestacéo e operacdo de

servigos de telecomunicac@es sem fio.

MAPISA Il Empreendimento Imobiliario S.A.

A sociedade foi constituida em 21 de janeiro de 2015 e tem como objeto social
promover, mediante incorporacdo imobiliaria, empreendimento residencial, em
Ipanema, na Cidade e Estado do Rio de Janeiro, com langcamento previsto para o 1°

semestre de 2017.

Coligadas

O quadro abaixo apresenta os percentuais de participacdo nas coligadas:

Participagdo no
capital social (%)

31de 31de

dezembro dezembro

Participagao de 2016 de 2015

Ultrapar S.A. Direta 4,47 4,55

Klabin S.A.1 Direta 6,90 7,45

Vista Golf Empreendimentos Imobiliarios S.A. 2 Direta 10,00 10,00
HESA 159 - Investimentos Imobilidrios S.A. 3 Indireta 25,00 -

) Percentual considera acdes em tesouraria e debéntures conversiveis em agdes.
© Investida com passivo a descoberto refletido no Passivo N&o Circulante da Companhia.

© Investimentos avaliados com data base de 31 de outubro de 2016 para o exercicio de 2016.
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O quadro abaixo apresenta os balangos patrimoniais das coligadas:

Vista Golf Hesa 159
Participacdes Empreendimentos Investimentos
em coligadas Ultrapar S.A. Klabin S.A. Imobiliarios S.A. Imobiliarios S.A.

31de 31de 31ce 31ce 31ce 31de 31de 31de
Balanco dezembro dezembro dezembro dezembro dezembro dezembro outubro outubro
Patrimonial de 2016 de 2015 de 2016 de 2015 de 2016 de 2015 de 2016 de 2015
Ativo
Circulante 524.748 501.055 9.527.430 7.954.865 66 103 66.424
Néo circulante 9.311.717 8.692.387 19.390.993 17.496.387 13 11 180.546
Total do Ativo 9.836.465 9.193.442 28.918.423 25.451.252 79 114 246.970
Passivo
Circulante 352.946 332.388 4.121.669 3.108.846 112 112 12
Néo circulante 955.896 916.013 17.696.418 16.990.066 - - 170.407
Total do Passivo 1.308.842 1.248.401 21.818.087 20.098.912 112 112 170.419
Patriménio
Liquido 8.527.623 7.945.041 7.100.336 5.352.340 (33) 2 76.551
31de 31de 31ce 31ce 31ce 31de 31de 31de
Demonstragéo dezembro dezembro dezembro dezembro dezembro dezembro outubro outubro
do resultado de 2016 de 2015 de 2016 de 2015 de 2016 de 2015 de 2016 de 2015
Resultado
do periodo 1.561.585 1.503.466 2.481.946 (1.253.197) (35) (22) (235)

As informag0es sobre as Coligadas séo:
Ultrapar Participagdes S.A.

A sociedade foi constituida em 11 de dezembro de 1953 e tem como atividade a
aplicacdo de capitais proprios no comércio, na induastria e na prestacdo de servigos e em
atividades congéneres, inclusive mediante participacdo em outras sociedades. Por meio
de suas controladas, atua na distribuicdo e varejo especializado de combustiveis
("Ipiranga™) e de gés liquefeito de petrdleo - GLP (“Ultragaz™), no varejo farmacéutico
(“Extrafarma™), na indastria de especialidades quimicas ("Oxiteno™), e na
armazenagem de graneis liquidos ("Ultracargo™).

Klabin S.A.

A sociedade foi constituida em 20 de dezembro de 1934 e tem como atividade a
atuacdo em segmentos da industria de papel e celulose, mediante fornecimento de
madeira, papéis de embalagem, sacos de papel e caixas de papeldo ondulado e celulose,
para atendimento ao mercado interno e externo. Parte de suas atividades s&o integradas
desde o florestamento até a fabricacéo dos produtos finais.
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Vista Golf Empreendimentos Imobiliarios S.A.

A sociedade foi constituida em 12 de abril de 2006 e tem como objeto social promover,
mediante incorporacdo imobilidria, empreendimento residencial no bairro de
Jurubatuba, Subdistrito Capela do Socorro, na Capital do Estado de Sao Paulo.

Hesa 159 — Investimentos Imobiliarios S.A.

A sociedade foi constituida em 18 de fevereiro de 2013 e tem como objeto social
promover, mediante incorporacdo imobilidria, empreendimento residencial/comercial
na Capital do Estado de S&o Paulo.

Propriedades para investimento

Sdo representadas por imdveis alugados de propriedade da Companhia.

O quadro abaixo apresenta os saldos das propriedades para investimento:

Controladora e Consolidado

31de 31de

dezembro dezembro

Descri¢do de 2016 de 2015
Valor Justo 29.298 30.870
Propriedades para investimento constituidas 29.298 30.870

Controladora e Consolidado

31de 31de

dezembro dezembro

Descri¢cdo de 2016 de 2015
Saldo no inicio do periodo 30.870 33.140
Ajuste conforme laudo de avaliagdo (1.572) (2.270)
Saldo no fimdo periodo 29.298 30.870

O valor justo das propriedades para investimento foi calculado por profissionais
independentes e considerou a premissa de abordagem de mercado (R$ 16 mil, preco
por m?), utilizando informacdes de precos disponiveis no mercado para comparacéo
direta.

A perda de R$ 1.572 no reconhecimento do valor justo das propriedades para
investimento esta reconhecida na demonstragdo de resultado do exercicio em “Outras
receitas liquidas”.
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As propriedades para investimento geraram para a Companhia uma receita de aluguel
de R$ 3.330 em 31 de dezembro de 2016 (31 de dezembro de 2015 — R$ 3.347).

Imobilizado

Composicéo do imobilizado

O quadro abaixo apresenta a composicao do imobilizado:

Controladora

Terrenos

Edificios

Instalacdes

Veiculos e equipamentos de informatica
Outros

Total

Consolidado
Terrenos
Edificios
Instalagcbes

Veiculos e equipamentos de informatica
Outros

Total

31/12/2016 31/12/2015
Depreciagdo
Custo Acumulada Liguido Liguido
5.679 - 5.679 5.679
15.114 (2.877) 12.237 12.596
1.387 (474) 913 956
1.724 (939) 785 980
1.451 (805) 646 340
25.355 (5.095) 20.260 20.551
31/12/2016 31/12/2015
Depreciagdo
Custo Acumulada Liguido Liguido
5.679 - 5.679 5.679
15.148 (2.891) 12.257 12.617
1.387 (474) 913 956
1.763 (966) 797 996
1.486 (830) 656 351
25.463 (5.161) 20.302 20.599
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(b)  Movimentacdo sumaria do imobilizado

O quadro abaixo apresenta a movimentacao sumaria do imobilizado:

Controladora

Veiculos e
equipamentos
Terrenos Edificios Instalagdes de informética Outros Total

Custo
Em 31 de dezembro de 2015 5.679 15.114 1.359 1.624 1.089 24.865

Adicoes - - - 100 406 506

Transferéncias - - 28 - (28) -

Baixas - - - - (16) (16)
Em 30 de setembro de 2016 5.679 15.114 1.387 1724 1.451 25.355
Depreciagao acumulada
Em 31 de dezembro de 2015 - (2.518) (403) (644) (749) (4.319)

Adicdes - (359) (71) (295) (69) (794)

Baixas - - - - 13 13
Em 30 de setembro de 2016 - (2.877) (474) (939) (805) (5.095)
Liquido 5.679 12.237 913 785 646 20.260

Consolidado
Veiculos e
equipamentos
Terrenos Edificios Instalacdes de informatica Outros Total

Custo
Em 31 de dezembro de 2015 5.679 15.148 1.359 1.660 1124 24.970

Adicdes - - - 103 406 509

Transferéncias - - 28 - (28) -

Baixas - - - - (16) (16)
Em 30 de setembro de 2016 5.679 15.148 1.387 1.763 1.486 25.463
Depreciagao acumulada
Em 31 de dezembro de 2015 - (2.531) (403) (664) (773) (4.371)

Adicoes - (360) (72) (302) (70) (803)

Baixas - - - - 13 13
Em 30 de setembro de 2016 - (2.891) (474) (966) (830) (5.161)
Liquido 5.679 12.257 913 797 656 20.302
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Meétodo de depreciacdo

O quadro abaixo apresenta as taxas de depreciacao utilizadas como base da vida util
economica dos bens imobilizados da Companhia:

Taxa
Reavaliada (%)
Controladora e Consolidado

Edificios 2,4
Instalacdes 6,3
Veiculos 20
Equipamentos de informatica 20
Moveis e utensilios 10

Adocéo do custo atribuido (deemed cost)

Conforme faculdade estabelecida pela Interpretacdo Técnica ICPC 10 e pelo
Pronunciamento Técnico CPC 27 (IAS 16), durante a adocdo inicial dos novos
Pronunciamentos contabeis emitidos pelo CPC, em convergéncia com as IFRS, a
Companhia optou pela atribui¢do de custo ao ativo imobilizado para terrenos, edificios
e instalacOes.

Os valores atribuidos foram determinados conforme laudo de avaliacdo datado de 01 de
janeiro de 2009, gerando um aumento de R$ 18.053 no custo registrado no ativo
imobilizado do balango patrimonial de abertura da Controladora e do consolidado.
Sobre o saldo foram provisionados imposto de renda e contribuicdo social sobre o
lucro, diferidos passivos, no valor de R$ 6.138.

A contrapartida do saldo € registrada no patriménio liquido, na conta de "Ajustes de
Avaliacgdo Patrimonial”, liquido dos impostos incidentes.
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Provisdes para riscos tributérios, civeis e trabalhistas

De acordo com o CPC 25, a Administracdo adota o procedimento de classificar os
processos administrativos ou judiciais em face da Companhia em funcdo do risco de
perda baseado na opinido de seus consultores juridicos da seguinte forma:

- Par%géact?\';lga[?a?gjg I(Ejreg[g?g?a? 11 - Para as causas cujo desfecho 111 - Para as causas cujo desfecho negativo para a
seja considerado como de negativo para a Empresa seja Empresa seja considerado como de risco remoto
risco provavel considerado como de risco possivel

Somente sdo divulgadas em notas explicativas as

S3o constituidas provisdes he mfosrg?)agﬁlejl cg(rj;%sg%nggggs informacdes que, a critério da Administracéo,
P ' explicativas sejam julgadas de relevancia para o pleno
p ) entendimento das Demonstragdes Contabeis.

N&o existem contingéncias tributarias, civeis e trabalhistas que tenham sido avaliadas
como de perda provavel ou possivel que devessem ser provisionadas nas
demonstracgdes financeiras da Companhia no periodo reportado.

Patrimonio liquido
Capital

O capital social, subscrito e integralizado, da Companhia nos periodos reportados esta
representado por 12.251.221 ac¢des ordinérias, sem valor nominal, correspondente ao
valor de R$ 716.838.

Lucro por acéo

Para todos os periodos apresentados, o lucro por ac¢do diluido era minimo, razéo pela
qual a Companhia ndo apresenta o calculo separado do montante de lucro por agéo
diluido.

O quadro abaixo apresenta a conciliagdo dos numeradores e denominadores utilizados
no célculo do lucro:

31 de 31de
dezembro dezembro

de 2016 de 2015

Lucro liquido do periodo 211.190 95.979
Média ponderada de nmero de acdes 12.251.221 12.251.221
Lucro basico e diluido por acdo - emreais 17,24 7,83
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Reserva de lucros
0] Reserva legal

De acordo com a legislagdo societaria brasileira, a Companhia deve destinar 5% do
lucro liquido auferido do exercicio, que ndo exceda a 20% do capital social, para
constituicdo da reserva legal. A reserva legal tem por fim assegurar a integridade do
capital social da Companhia e somente podera ser utilizada para compensar prejuizos
ou aumentar o capital, caso seja deliberado pela Assembleia Geral.

(i)  Reserva para investimento

Tem por finalidade financiar futuros projetos da Companhia. Essa destinacdo esta
sujeita a aprovacdo em Assembleia Geral Ordinaria que ird deliberar sobre o balanco
do exercicio.

Dividendos e juros sobre o capital proprio

Os dividendos representam a parcela de lucros auferidos pela Companhia que sdo
distribuidos aos acionistas a titulo de remuneracdo do capital investido nos exercicios
sociais. Todos os acionistas tém direito a receber dividendos proporcionais a sua
participacao acionaria, conforme assegurado pela legislacdo societaria brasileira.

O Estatuto Social da Companhia assegura um dividendo minimo obrigatorio,
correspondente a 25% do lucro liquido ajustado, podendo a Diretoria levantar balancos
intermediarios e declarar dividendos com base nos lucros apurados nesses balanc¢os.

A Companhia, através de Reunido de Diretoria realizada em 26 de abril de 2016,
aprovou o pagamento de Juros sobre Capital Proprio no montante de R$ 12.000 (R$
979,49 por lote de mil ac¢Bes) que foram atribuidos ao resultado do exercicio, com
pagamento em 06 de maio de 2016.

A Companhia, através de Reunido de Diretoria realizada em 13 de junho de 2016,
aprovou o pagamento de Juros sobre Capital Proprio no montante de R$ 15.000 (R$
1.224,37 por lote demil agdes) que foram atribuidos ao resultado do exercicio, com
pagamento em 01 de julho de 2016.

A Companhia, através de Reunido de Diretoria realizada em 16 de agosto de 2016,
aprovou o pagamento de Juros sobre Capital Proprio no montante de R$ 15.000 (R$
1.224,37 por lote de mil a¢Bes) que foram atribuidos ao resultado do exercicio, com
pagamento em 01 de setembro de 2016.

A Companhia, através de Reunido de Diretoria realizada em 22 de novembro de 2016,
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aprovou o pagamento de Juros sobre Capital Proprio no montante de R$ 12.000 (R$
979,49 por lote de mil acBes) que foram atribuidos ao resultado do exercicio, com

pagamento em 05 de dezembro de 2016.

A Companhia, através de Reunido de Diretoria realizada em 15 de dezembro de 2016,
aprovou o pagamento de Juros sobre Capital Préprio no montante de R$ 35.000 (R$
2.856,86 por lote de mil acdes) que foram atribuidos ao resultado do exercicio, com

pagamento em 29 de dezembro de 2016.

O dividendo no exercicio foi calculado como se segue:

Descricéo 31/12/2016 por mil acBes 31/12/2015 por mil a¢des
Lucro liquido do exercicio 211.190 95.979

Reserva legal (10.560) (4.799)

Realizagdo do custo atribuido ao imobilizado 416 416

Base de calculo 201.047 91.596

Percentual do dividendo 25% 25%

Dividendo minimo obrigatdrio 50.262 4,10 22.899 1,87
Dividendos antecipados - - - -
Juros s/ capital proprio 89.000 7,26 60.000 4,90
Total de dividendos 89.000 7,26 60.000 4,90
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Outras receitas liquidas

O quadro abaixo apresenta o saldo de outras receitas liquidas:

Controladora Consolidado
31de 31de 31de 31de
dezembro dezembro dezembro dezembro
de 2016 de 2015 de 2016 de 2015
Receitas
Receitas de aluguéis de imoveis 3.330 3.447 3.330 3.447
Receitas de royalties * 7.389 6.985 7.389 6.985
Resultado da Venda de investimentos 2 79.311 28.807 79.311 28.807
Variagdo do percentual de participacdo 827 3.564 827 3.564
Outras receitas operacionais 3 2.144 940 2.148 942
93.001 43.743 93.005 43.745
Despesas
Avaliacdo de propriedade para investimento (1.572) (2.270) (1.572) (2.270)
Provisdo para perda eminvestimento * (1.465) - (16) -
Outras despesas operacionais ) - 2 (299)
(3.039) (2.270) (1.590) (2.569)
89.962 41473 91.415 41.176

) Referem-se a receitas de licenciamento de uso da marca da investida Klabin S.A.

@ 0O valor apresentado em 2015 refere-se a alienagdo de units da investida Klabin S.A. e agdes ordinarias da investida Ultrapar
Participagdes S.A..O valor apresentado em 2016 refere-se a alienagdo de units da investida Klabin S.A. e acdes ordinarias de

Ultrapar S.A.

© 0O valor apresentado em 2016 refere-se & reverséo de provisdo de PIS e COFINS diferidos decorrente da perda na variagdo do

valor dos fundos exclusivos.

O valor apresentado em 2016 refere-se & proviséo para perda de investimentos em M.A. Investimentos S.A. e Magisa Gest&o de
Investimentos Imobiliérios Ltda., Realengo SPE Empreendimento Imobiliério S.A. e Vista Golf Empreendimentos Imobiliarios

S.A., que apresentaram passivo a descoberto.
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Despesas por natureza

A Companhia apresentou sua demonstracdo do resultado utilizando uma classificacao
de despesas em fungéo de sua natureza.

O quadro abaixo apresenta as informag6es dessas despesas:

Controladora Consolidado

31de 31de 31de 31de
dezembro dezembro dezembro dezembro
de 2016 de 2015 de 2016 de 2015

Despesas com pessoal 24.263 21.822 27.862 24.600
Contratacao de servigos 4.855 3.407 5.590 5431
Despesas tributarias 3.502 14.724 3.714 14.865
Depreciacéo e amortizacéo 878 926 888 936
Outras despesas () 7.162 5.123 7.430 5.281
40.660 46.002 45.484 51.113

() Referem-se principalmente a despesas administrativas, tais como aluguéis e condominios, publicacdes e tarifas bancérias.

Resultado financeiro

O quadro abaixo apresenta o saldo do resultado financeiro:

Controladora Consolidado
31de 31de 31de 31de
dezembro dezembro dezembro dezembro
de 2016 de 2015 de 2016 de 2015
Receitas financeiras
Juros sobre aplicac@es financeiras 13.563 7.110 15.170 9.376
Ajuste a valor de mercado - aplicagdes 122.566 178.803 122.566 178.803
Aluguel de acdes 2.722 550 2.722 550
Dividendos e juros sobre capital proprio 95 3.962 95 3.962
VariagOes Monetarias - Debéntures Klabin* 5.088 17.566 5.088 17.566
Outras receitas financeiras 107 149 155 209
144.141 208.140 145.796 210.466
Despesas financeiras
Ajuste a valor de mercado - aplicagbes (244.620) (60.120) (244.620) (60.120)
Aluguel de acdes (1.713) - (1.713) -
VariagOes Monetérias * (9.430) (2.314) (9.723) (2.314)
Outras despesas financeiras (20) (49) (37) (110)
(255.783) (62.483) (256.093) (62.544)
Resultado financeiro liquido (111.642) 145.657 (110.297) 147.922

@ A variagdo decorre de menores juros sobre debéntures adquiridas da Klabin S.A. em fungéo da variagdo cambial.
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Instrumentos financeiros

Os instrumentos financeiros da Companhia sdo compostos, basicamente, por titulos
publicos (LFT e NTN), CDBs e Debéntures (operagfes compromissadas) de
instituicbes financeiras, acfes de companhias listadas na BM&FBOVESPA e em
bolsas internacionais, ETF (“BOVA11”), contratos de swap e empréstimos.

(i) Instrumentos financeiros a vista

O quadro abaixo apresenta 0s valores contabeis avaliados a valor justo dos
instrumentos financeiros:

Controladora

31/12/2016 31/12/2015

Valor Valor Valor Valor

Contabhil Justo Contahil Justo
Caixa e equivalente de caixa 33.188 33.188 2534 2534
Titulos e valores mobiliarios 365.766 365.766 430.802 430.802
Contas a receber 1.967 1.967 1.945 1.945
Créditos com operac0es financeiras 1.607 1.607 4734 4734
Partes relacionadas 16.538 16.538 31 31
ObrigacBes com operagdes financeiras (a) (110.739) (110.739) (57.146) (57.146)

Consolidado
31/12/2016 31/12/2015

Valor Valor Valor Valor

Contabil Justo Contabil Justo
Caixa e equivalente de caixa 33.384 33.384 3.638 3.638
Titulos e valores mobiliarios 370.077 370.077 452.993 452.993
Contas a receber 4.275 4.275 1.957 1.957
Créditos comoperag0es financeiras 1.607 1.607 4.734 4.734
Partes relacionadas 18.863 18.863 432 432
Obrigac@es com operagdes financeiras (a) (110.739) (110.739) (57.146) (57.146)
Financiamento imobiliarios (b) (44.568) (44.568) (20.631) (20.631)

(@) Venda a descoberto do ETF do IBOVESPA —- BOVA1l

BOVAII ¢ um “Exchange Traded Fund (ETF)”, negociado na BM&FBOVESPA, cuja
composicao e desempenho sao similares ao Indice Ibovespa.

Em dezembro de 2015, com o intuito de proteger parte do seu patriménio de cenarios

politico e macroecondmico adversos, a Companhia alugou e vendeu a descoberto

1.330.500 quotas de BOVAL1l. Em 31 de dezembro de 2016, a posicdo vendida de

BOVALL era de 1.900.260 quotas. A Companhia aloca a¢6es ou titulos pablicos como
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garantia nestas operagdes para atender a exigéncia da BM&FBOVESPA de prestacdo
de garantia por meio de ativos.

Os contratos de aluguel podem ser renovados mensalmente. Caso a Companhia
pretenda encerrar a operacgéo, se obriga a comprar quotas de BOVAL11 para devolucdo a
contraparte que as alugou para a Companhia. O saldo de BOVAL1L, no valor de R$
110.671, esté refletido no Passivo Circulante, na conta de “Obrigacdes com Operagdes
Financeiras”(nota explicativa 7).

O produto decorrente destas operagdes foi aplicado em titulos de renda fixa, como
CDBs e Debéntures (opera¢bes compromissadas) de instituicbes financeiras e Letras
Financeiras do Tesouro (“LFT”).

(b) Empréstimos e financiamentos

A Novo Rio Empreendimento Imobiliario S.A., controlada indireta da Companhia,
firmou Instrumento Particular de Abertura de Crédito com Garantia Hipotecéria e
Outras Avencas, no valor de R$ 61.409 com o Banco Bradesco S.A. para
financiamento da construcdo do empreendimento Torre 1° de Marco (nota explicativa
10), a uma taxa de juros de 10,20% ao ano, acrescido da Taxa de Referéncia (TR), no
qual a Companhia consta como fiadora.

A liberacdo de recurso é feita com base no Cronograma Fisico Financeiro da obra,
sendo os valores das parcelas apurados e liberados por reembolso apés a verificacdo do
percentual de obra executado.

Do valor total contratado, foram liberados R$ 20.438 em 2015, corrigidos pela Taxa de
Referéncia (TR) em R$ 193 e com pagamento de juros de R$ 980, contabilizados como
custo da obra. Em 2016 foram liberados R$ 23.411 e o saldo foi corrigido pela Taxa de
Referéncia (TR) em R$ 526, com pagamento de juros de R$ 2.777.

O vencimento do empréstimo ocorrerd em até 60 meses apds o término da obra,
estimado para maio de 2017, com inicio de pagamentos a partir de janeiro de 2018.
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(i) Descricao dos instrumentos financeiros derivativos
(a) Indice Ibovespa Futuro

Com o intuito de proteger parte do seu patrimdnio de cenarios politico e
macroecondmico adversos, a Companhia utiliza-se do mercado futuro para vender
contratos futuros de Indice lbovespa. Essas operacdes sdo realizadas no ambito da
BM&FBOVESPA, com ajustes de posicao liquidados diariamente. A Companhia aloca
acOes ou titulos publicos como garantia nestas operacdes para atender a exigéncia da
BM&FBOVESPA de prestacdo de garantia por meio de ativos.

As operacdes de contratos de indice foram liquidadas no decorrer do exercicio e em 31
de dezembro de 2016, a Companhia ndo possuia posicdo em contratos de Indice
Ibovespa Futuro.

(b) Dolar Futuro

Com o intuito de proteger parte do seu patrimbnio de cenéarios politico e
macroeconémico adversos, a Companhia utiliza-se do mercado futuro para comprar
contratos de Dolar Futuro. Essas operacGes sao realizadas no ambito da
BM&FBOVESPA, com ajustes de posicao liquidados diariamente. A Companhia aloca
acOes ou titulos publicos como garantia nestas operacdes para atender a exigéncia da
BM&FBOVESPA de prestacdo de garantia por meio de ativos.

As operacoes de contratos de Dolar Futuro foram liquidadas no decorrer do exercicio e
em 31 dezembro de 2016, a Companhia ndo possuia posi¢cdo em contratos de Dolar
Futuro.

(c) Swap

Com o intuito de proteger parte do seu patrimdnio de cenarios politico e
macroeconémico adversos, a Companhia utiliza-se de contratos de swap com posicéo
passiva em acgdes e ativa em CDI. Essas operagdes sdo registradas na CETIP. Os
contratos correspondentes as posicbes de swap sdo registrados em contas de
compensacdo e os diferenciais, a pagar e a receber, sdo valorizados a mercado e
registrados em contas patrimoniais com contrapartida em resultado financeiro.

Em 31 de dezembro de 2016, o valor nocional total dos contratos de swap era de R$
35.928 (nota explicativa 7).

54



22

22.1

22.2

22.3

22.4

Monteiro Aranha S.A.

Notas explicativas as Demonstracdes Financeiras
em 31 de dezembro de 2016
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Gerenciamento de riscos

Risco em Investimentos mantidos em controladas, coligadas e controladas em
conjunto

Os principais ativos da Companhia séo os investimentos na Ultrapar Participagdes S.A.
e na Klabin S.A. Os detalhamentos de seus riscos e suas politicas de gerenciamento de
riscos estdo divulgados nas notas explicativas das demonstragdes financeiras das
referidas investidas.

Risco de liquidez e de crédito

O risco de crédito é o risco de a contraparte de um neg6cio ndao cumprir uma obrigagéo
prevista em um instrumento financeiro ou contrato com cliente, 0 que levaria ao
prejuizo financeiro. Todas as disponibilidades e os contratos de swap sdo mantidos em
instituicBes financeiras consideradas de primeira linha pela Companhia. As operacdes
de contratos futuros sdo negociados no ambito da BM&FBOVESPA, que exige a
prestacdo de garantias.

O risco de liquidez é o risco da Companhia ndo cumprir suas obrigacdes. Tendo em
vista que os saldos de caixa, de equivalentes de caixa, e de titulos e valores mobiliarios
sdo, significativamente, superiores as obrigacdes contraidas, a Adminsitracdo julga nao
haver problema em relacdo a capacidade de pagamento das obrigacdes.

Risco Cambial

O risco cambial é a possiblidade de haver varia¢fes na taxa de cambio (Real/Dolar).
Considerando que a Companhia tem exposicdo positiva ao Ddlar, o risco seria esta
moeda se desvalorizar frente ao Real.

A Administracdo da Companhia acompanha permanentemente as variaveis de mercado
relacionadas ao risco cambial a que estd exposta e demonstra potenciais impactos no
seu resultado financeiro através de analise sensibilidade (nota explicativa 23.i).

Risco de Taxa de Juros

As aplicacOes financeiras da Companhia estdo atreladas as variagdes das taxas Selic e
CDlI, expondo esses ativos as variagdes dessas taxas.
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A obrigacdo contraida pela controlada indireta Novo Rio Empreendimento Imobiliario
S.A. (nota explicativa 12.b) é atrelada a Taxa de Referéncia (TR), ficando, portanto,
exposta a sua variagao.

A Companhia possui saldo liquido de caixa e aplicagGes, portanto, o risco de perda
financeira com variagdes de taxa de juros € baixo. Em caso de reducdo das taxas de
juros, no entanto, é provavel que a Companhia apresente uma reducdo de ganhos nas
aplicac@es financeiras.

A Administracdo da Companhia acompanha permanentemente as variaveis de mercado
relacionadas ao risco de taxa de juros a que estd exposta e demonstra potenciais
impactos no seu resultado financeiro através de analise sensibilidade (nota explicativa
23.ii).

Risco de volatilidade no preco das acbes

A Companhia investe através de seus fundos excluvisos em acdes negociadas na
BM&FBOVESPA e em bolsas estrangeiras e, portanto, estd exposta a variacdo do
preco desses ativos. Para administrar o risco decorrente de investimentos em acdes, a
carteira é diversificada com gestdo profissional, de acordo com os limites estabelecidos
pela Companbhia.

O resultado da Companhia também estd exposto a esse risco de mudancas no prego das
acOes, em razdo dos investimentos mantidos e classificados no balango patrimonial
consolidado como mensurados a valor de mercado.

Com o intuito de proteger parte do seu patrimdénio de cenarios politico e
macroecondmico adversos, a Companhia utiliza instrumentos (indice Ibovespa Futuro
e BOVALL) para se precaver de possiveis quedas do mercado de agdes, desta forma,
parcela dos resultados financeiros esta suscetivel a variacdo dos pregos das acoes.

A Administragcdo da Companhia acompanha permanentemente as variaveis de mercado
relacionadas ao risco de volatilidade no preco das a¢fes a que estd exposta e demonstra
potenciais impactos no seu resultado financeiro através de andlise sensibilidade (nota
explicativa 23.iii).

Riscos em Investimentos Imobiliarios

O setor imobiliario estd exposto a riscos associados a incorporacdo imobiliaria,
construgdo e venda de imoveis e, pode ser fortemente influenciado pelos riscos de
aumento de aliquotas de impostos existentes, criacdo de novos impostos, conjuntura
econdbmica do Brasil, que pode prejudicar o crescimento do setor através de
desaceleragcdo da economia, aumento da taxa de juros, inflacdo, flutuacdo da moeda,
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desemprego, reducdo do poder de compra da populacéo e instabilidade politica.

A mudanca nas politicas de financiamento para compra de imoveis e/ou aumento das
taxas de juros podem prejudicar a capacidade ou disposicdo de compradores de imdveis
para financiar suas aquisi¢cdes. Consequentemente, tal fato pode causar uma reducéo da
demanda por imoveis das investidas, podendo gerar perdas e prejuizos substanciais,
colocando em risco a capacidade das investidas em pagar as suas despesas e
obrigac0es, e distribuir dividendos.

Nesse segmento, a Companhia tem como estratégia investir em Sociedades de
Propésitos Especificos (“investidas™) em parceria com empresas do setor imobiliario,
portanto, esta exposta ao risco de os sdcios nas investidas apresentarem dificuldades
financeiras, serem demandados em processos judiciais ou qualquer outro fato que possa
vir a prejudicar a sua capacidade financeira, sua imagem e sua atuacdo neste segmento
ou, ainda, que possa comprometer a viabilidade financeira das investidas, colocando
em risco a rentabilidade ou até mesmo a realizacdo dos empreendimentos.

As matérias-primas basicas utilizadas podem sofrer aumentos de preco em valores
superiores aqueles apurados pelos indices de reajustamento dos contratos celebrados. A
elevacdo do preco dos insumos a valores superiores ao que o mercado consumidor é
capaz de absorver pode gerar dificuldade na comercializacdo dos imoveis e a
consequente diminui¢do da lucratividade destes investimentos.

Eventuais atrasos ou falhas na prestagdo de servigcos por parte das construtoras
contratadas pelas investidas podem ter um efeito adverso e sujeitar estas a imposicao
de responsabilidade civil e prejuizos financeiros, colocando em risco a rentabilidade
dos empreendimentos.

A utilizacdo de mé&o de obra terceirizada por parte das investidas implica a assuncdo de
contingéncias de natureza trabalhista e previdenciaria por solidariedade, podendo gerar
prejuizos financeiros ou de imagem e colocar em risco a rentabilidade dos
empreendimentos.

Adicionalmente, o setor depende de servicos publicos, em especial os de 4gua e energia
elétrica, e de uma vasta cadeia de produtos, servi¢os e outros fatores inerentes ao
mercado imobiliario, fazendo com que qualquer diminui¢do ou interrupcdo desses
possa causar dificuldades ou prejuizos financeiros, colocando em risco a rentabilidade
ou até mesmo a realizagdo dos empreendimentos.

A atividade imobilidria esta sujeita a legislacé@o vigente, dependendo de autorizacfes e
licengas exigidas no que diz respeito a construgdo, zoneamento, uso do solo, protecéo
do meio-ambiente e do patriménio historico, protecdo ao consumidor e outros, que
afetam as atividades de aquisicdo de terrenos e incorporacdo. A impossibilidade de
obter tais autorizaces e licencas ou a ocorréncia de atrasos na sua obtencdo, pode
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causar prejuizos financeiros e colocar em risco a realizacdo ou a rentabilidade dos
empreendimentos. Na hipotese de eventual descumprimento da legislacdo vigente é
possivel que ocorram sangdes administrativas, tais como imposicdo de multas, embargo
de obras, cancelamento de licencas e revogacdo de autorizagdes, aléem de outras
penalidades civis e criminais.

O mercado imobiliario esta sujeito também a mudancas nas regulamentacdes relativas
a edificacdo e ao zoneamento. Mudancas de regulamentacGes relativas a edificacdo e
ao zoneamento, antes ou durante a execucdo do projeto imobiliario, podem causar
prejuizos financeiros, colocando em risco a rentabilidade ou até mesmo realizacdo dos
empreendimentos.

Eventuais restricdes ao crédito e fatores macroeconémicos, tais como variacdes nas
taxas de desemprego e de juros, podem impactar de maneira significativa a
comercializacdo de unidades imobiliarias pela investida, ocasionando prejuizos
financeiros e colocando em risco a rentabilidade ou até mesmo a realizacdo dos
empreendimentos.

Esses riscos podem gerar prejuizos substanciais para a Companhia, na medida em que
coloca em risco a capacidade da investida em pagar suas obrigacdes e distribuir
dividendos, podendo, inclusive, obrigar a Companhia a responder solidariamente pelas
obrigacdes financeiras e eventuais processos nas esferas criminal, civel e trabalhista
das investidas.

Andlise de sensibilidade
(i) Analise de sensibilidade do cambio
O quadro abaixo apresenta a analise de sensibilidade do cambio com base na cotacédo

do Dolar em Real em 31 de dezembro de 2016, considerando desvalorizages de 25% e
50%:

Cenario Cenério | Cenério Il
Operagéo base -25% -50%
Taxa de cambio R$/US$ em 31 de dezembro de 2016 3,26 2,44 1,63
Exposi¢édo ao Dolar 156.131 117.098 78.065
Efeito no resultado financeiro - (39.033) (78.065)

(if) Analise de sensibilidade a variacao da taxa de juros

Parte substancial do caixa e equivalentes de caixa, titulos publicos e contratos de swap
da Companhia e suas controladas sao indexados as taxas CDI e SELIC. Ha também um
financiamento atrelado a Taxa Referencial (TR) (nota explicativa 12.b).
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O quadro abaixo apresenta a analise de sensibilidade em 31 de dezembro de 2016 das
aplicacOes financeiras e financiamentos, considerando a deterioracdo do cenario base
das taxas em 25% e 50%:

Saldo em Cenéario Base Cenério | - 25% Cenério Il - 50%
31/12/16 Taxa Impacto $ Taxa Impacto $ Taxa Impacto $
Aplicagdes Financeiras
Compromissadas CDI 102.578 13,63% - 10,22% (3.495) 6,82% (6.991)
Fundo de Investimento Renda Fixa CDI 11.133 13,63% - 10,22% (379) 6,82% (759)
Swap CDI 35.928 13,63% - 10,22% (1.224) 6,82% (2.449)
LFTs SELIC 58.237 13,65% - 10,24% (1.987) 6,83% (3.975)
Financiamentos
Financiamento Imobilirio TR (44.568) 2,01% - 1,51% 224 1,01% 448
Total 163.308 -
Efeito Iiquido no resultado (6.862) (13.724)

iii) Analise de sensibilidade dos precos das agdes

O quadro abaixo apresenta a analise de sensibilidade das acGes com base nas cotacdes
de mercado em 31 de dezembro de 2016, considerando a desvalorizacéo da carteira em
25% e 50%:

Cenaério Cenériol Cenéario ll

Operacédo base -25% -50%
Carteira de ag0es 191.224 143.418 95.612
Efeito no resultado financeiro (47.806) (95.612)

A Companhia possui, ainda, posi¢des vendidas de ETF BOVA11 que também sofrem
com as variacBes nos precos das acdes.

O quadro abaixo apresenta a andlise de sensibilidade das posi¢fes vendidas de ETF
BOVAI11l com base nas informacdes de mercado (BM&FBOVESPA) em relacdo a
possiveis perdas com suas valorizagbes em 31 de dezembro de 2016, considerando
variacgdes positivas de 25% e 50%:

Cenério Cenériol  Cenério Il
Operagdo Nocional base +25% +50%
BOVA11 (110.671)  (110.671)  (138.339)  (166.007)
Efeito no resultado financeiro - (27.668) (55.336)

Considerando que os impactos financeiros das variacfes das acGes detidas em carteira e
as posi¢cdes vendidas em ETF BOVALLl geralmente tém direcBes contrarias, as
variacdes nos valores de mercado das operacdes possivelmente terdo efeitos opostos
que poder&o ser parcialmente compensados.
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Cobertura de seguros (Nao auditado)

A Companhia possui apolice de seguro de Responsabilidade Civil de Diretores e
Administradores (D&O - Directors and Officers), emitida pela Ace Seguradora S.A.,
com cobertura contra reclamacdes de terceiros relacionados aos atos de gestdo
praticados no exercicio das atribui¢fes de administrador.

Os imdveis de propriedade da Companhia, prédio comercial situado na Ladeira de
Nossa Senhora 163 - Gloria - RJ e salas comerciais situadas na Praia de Botafogo - 228
- Botafogo - RJ, estdo cobertos contra danos ao imdvel, através das apdlices de seguro
contratadas pelo Condominio do Edificio Monteiro Aranha junto & Tokio Marine
Seguradora S.A. e pelo Condominio do Edificio Argentina junto a Sul América
Companhia Nacional de Seguros. O conteddo da sede da Companhia, situada a Av.
Afrénio de Melo Franco, 290 / Pav. L2 / SL. 101A - Leblon — RJ, est4 coberto contra
danos através de apdlice de seguro emitida pela Tokio Marine Seguradora S.A.

A Companhia possui, ainda, apélices de seguro com cobertura para danos, furto e
roubo para 0s automoveis de sua propriedade.

Todos as apolices de seguro estavam vigentes no periodo reportado e sdo renovadas
anualmente.
Beneficios a empregados e plano de previdéncia privada

A Companhia concede a seus empregados seguro de saude, seguro de vida, vale
refeicdo, vale transporte, previdéncia privada e auxilio remédio.

A contabilizacdo desses beneficios obedece ao regime de competéncia.

Previdéncia privada

O plano de previdéncia privada oferecido pela Companhia é um Plano Gerador de
Beneficio Livre — PGBL, administrado por terceiro. A Companhia contribui com 80%

da parcela de contribuicdo mensal individual e os empregados participantes do plano
contribuem com o restante.
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