PROPOSTA DA ADMINISTRAGAO

Prezados Senhores,

A Administracdo da MONTEIRO ARANHA S.A. (“Companhia”) submete a apreciacdo de seus acionistas
sua proposta sobre as matérias que serdo deliberadas na Assembleia Geral Ordinéria a ser realizada em 28

de abril de 2017, nos termos abaixo propostos (‘“Proposta”).
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CONSIDERACOES GERAIS

Todas as informacdes e 0s documentos referidos na presente Proposta e previstos nos artigos 9° e 12° da
Instrugdo CVM n° 481, de 17 de dezembro de 2009, conforme alterada (“ICVM 481/2009”), encontram-Se
a disposicao dos acionistas na sede da Companhia e no seu website (www.monteiroaranha.com.br), no
website da Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM”) (www.cvm.gov.br), no website da BM&FBovespa
S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias ¢ Futuros (“BM&FBovespa”) (www.bmfbovespa.com.br), bem

como foram contemplados nos anexos da presente Proposta (“Anexos”).

O Anexo I, elaborado na forma preconizada pelo item 10 do Formulario de Referéncia da Companhia
(“Formulario de Referéncia”), nos termos da Instru¢gdo CVM n° 480, de 7 de dezembro de 2009, conforme
alterada (“ICVM 480/2009”), registra os comentarios dos administradores sobre a situa¢do financeira da

Companhia e tem por objetivo fornecer aos acionistas uma analise global dos neg6cios da Companhia.

O Anexo I, elaborado com as informagdes exigidas no Anexo 9-1-11 da ICVM 481/09, contém a proposta

da administragdo para destinagdo do lucro liquido do exercicio findo em 31 de dezembro de 2016.


http://www.monteiroaranha.com.br/
http://www.cvm.gov.br/
http://www.bmfbovespa.com.br/

O Anexo lll, referente a remuneragdo dos administradores da Companhia, foi elaborado em conformidade
com o item 13 do Formulario de Referéncia da Companhia, nos termos da Instrugdo ICVM 480/2009. A
proposta de remuneragdo global dos administradores para o exercicio de 2017 consta do item 3 do presente
documento.

Permanecemos a disposicdo de V. Sas. para prestar quaisquer esclarecimentos que se fagam necessarios.

Cordialmente,

Olavo Egydio Monteiro de Carvalho
Presidente do Conselho de Administracéo



1. AS CONTAS DOS ADMINISTRADORES, AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS DA
COMPANHIA E O RELATORIO DA ADMINISTRAGAO RELATIVOS AO EXERCICIO FINDO
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016.

As Demonstra¢des Financeiras e 0 Relatério da Administracdo da Companbhia, elaborados pela Diretoria
da Companhia e auditados pela PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, serdo publicados no
“Diario Oficial do Rio de Janeiro” e no jornal “Monitor Mercantil” no dia 07 de abril de 2017 e publicados
0s anuncios, de que trata o art. 133 da Lei n° 6.404/1976, nos respectivos jornais no dia 29 de marco de
2017.

Assim, com base nos documentos e informagdes, a Administracdo propde a Assembleia Geral a aprovacao
das contas dos administradores, do relatdrio e das demonstragdes financeiras da Companhia, acompanhadas
do relatdrio anual dos auditores independentes referentes ao exercicio social findo em 31 de dezembro de
2016.

2. DESTINAGCAO DO LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO

No exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2016, a Companhia apurou lucro liquido no montante
de R$ 211.190.029,85.

Em razéo do lucro liquido apurado, propde-se a seguinte destinagdo do resultado:

(d) R$ 10.559.501,49 para a conta de reserva legal, correspondente a 5% do lucro liquido realizado no
exercicio social de 2016, nos termos do art. 193 da Lei n° 6.404/76;

(b) ratificar o pagamento dos juros sobre o capital préprio, no montante de R$ 89.000.000,00, sujeitos a
incidéncia de imposto de renda retido na fonte a aliquota aplicavel a cada caso, dos quais R$ 50.261.632,09,
equivalente a 25% do lucro liquido do exercicio ajustado nos termos da legislagdo em vigor, sendo
imputados ao dividendo minimo obrigatdrio relativo ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de
2016, declarados pela Diretoria da Companhia e pagos no decorrer do exercicio;

(c) o saldo remanescente do lucro liquido, no montante de R$ 111.630.528,36, a conta de reserva de

investimentos, para realizagdo de investimentos de interesse da Companhia.



3. REMUNERACAO DOS ADMINISTRADORES PARA O EXERCICIO DE 2017
A administracéo propde a aprovagéo da remuneracéo global dos administradores para o exercicio social de
2017 no montante de até R$ 11.600.000,00, sem encargos, incluindo os beneficios para o periodo de janeiro

de 2017 a dezembro de 2017, observada a seguinte composicao:

Exercicio social de 2017 — Previsto (*)

Conselho de
Administracao

Diretoria
Estatutaria

Conselho Fiscal

Total

N° total de
membros

9,00

4,00

13,00

N° de membros
remunerados

7,00

4,00

11,00

Remuneracéao
fixa anual

Salario ou pro-
labore

400.000,00

6.700.000,00

7.100.000,00

Beneficios direto e
indireto

1.300.000,00

2.050.000,00

3.350.000,00

Participacfes em
comités

1.150.000,00

0,00

1.150.000,00

Outros (INSS)

310.000,00

1.340.000,00

1.650.000,00

Descricdo de
outras .
remuneracoes
fixas

INSS - ONUS
COMPANHIA

DA

INSS — ONUS DA
COMPANHIA

INSS — ONUS DA
COMPANHIA

Remuneracéo
variavel

Bonus

0,00

0,00

0,00

Participacao de
resultados

0,00

0,00

0,00

Participacdo em
reunioes

0,00

0,00

0,00

Comissoes

0,00

0,00

0,00

Outros

0,00

0,00

0,00

Descricao de
outras .
remuneracdes
variaveis

Po6s-emprego

0,00

0,00

0,00

Cessacao do
cargo

0,00

0,00

0,00

Baseada em
acoes

0,00

0,00

0,00

Observacao

Totalda _
remuneracao (**)

3.160.000,00

10.090.000,00

13.250.000,00

(*) Remuneracao total prevista para o Exercicio Social de 2017 - Valores anuais

(**) Na remuneragdo dos Administradores incide 20% de INSS sobre honorarios, que é uma obrigagdo da

Companbhia.




Por altimo, caso haja pedido de acionistas para instalagédo do Conselho Fiscal para o exercicio de 2017, nos
termos da Lei n° 6.404/76, a administragdo propde a remuneragdo mensal individual dos membros efetivos
do Conselho Fiscal no limite minimo de 10% (dez por cento) da média da remuneragdo fixa mensal da

Diretoria Estatutaria da Companhia.

Informacdes adicionais sobre a remuneracdo dos administradores prevista para o exercicio de 2017 estdo

disponiveis no Anexo IlI.

Permanecemos a disposicdo de V. Sas. para prestar quaisquer esclarecimentos que se fagam necessarios.

Cordialmente,

Olavo Egydio Monteiro de Carvalho
Presidente do Conselho de Administragdo



ANEXO | - COMENTARIOS DOS DIRETORES (Item 10 da Instrucdo CVM 480/2009)

10.1 - Os diretores devem comentar sobre:
a) condicdes financeiras e patrimoniais gerais

A Companhia acredita que apresenta condicdes financeiras e patrimoniais adequadas para
cumprir suas obrigacdes de curto, médio e longo prazo.

As receitas da Companhia provém, principalmente, das participacdes societarias e das
aplicacdes financeiras que detém.

As condicdes financeiras e patrimoniais da Companhia estdo baseadas em sua posicao de
caixa e aplicagdes financeiras e boa previsibilidade de fluxo de caixa provenientes de suas
controladas, controladas em conjunto e coligadas.

Comparativo entre 0 ano base 2016 e o0 ano base 2015

Em 2016, a Companhia e suas controladas tinham um saldo de caixa e aplicacbes
financeiras de R$ 403 milhdes e um contas a receber de curto prazo de R$ 34 milhdes. O
passivo de curto prazo da Companhia em 31 de dezembro 2016 era de R$ 120 milhdes
contra R$ 111 milhdes em 31 de dezembro de 2015, composto, basicamente, por
obrigagdes com operacdes financeiras (R$ 111 milhdes), fornecedores habituais (R$ 4
milhdes) e dividendos declarados e ndo pagos (R$ 2 milhdes). O lucro liquido da
Companhia passou de R$ 96 milhGes em 2015 para R$ 211 milhGes em 2016,
correspondente a um acréscimo de 120% devido a uma maior receita de equivaléncia
patrimonial de uma de suas coligadas.

Em 2016, foram pagos Juros sobre Capital Proprio no montante total de R$ 136 milhdes.

Comparativo entre o ano base 2015 e 0 ano base 2014

Em 2015, a Companhia e suas controladas tinham um saldo de caixa e aplicacOes
financeiras de R$ 458 milhdes e um contas a receber de curto prazo de R$ 19 milhges. O
passivo de curto prazo da Companhia em 31 de dezembro 2015 era de R$ 111 milhdes
contra R$ 7 milhdes em 31 de dezembro de 2014, composto, basicamente, por Juros Sobre
Capital Proprio declarados e ndo pagos (R$ 40 milhdes), impostos a pagar (R$ 9 milhdes),
e obrigacGes com operac@es financeiras (R$ 57 milhdes). O lucro liquido da Companhia
passou de R$ 184 milhGes em 2014 para R$ 96 milhdes em 2015, correspondente a um
decréscimo de 48% devido a uma menor receita de equivaléncia patrimonial de uma de
suas coligadas.

Em 2015, foram pagos Dividendos (R$ 120 milhGes) e Juros sobre Capital Proprio (R$
13 milhdes) no montante total de R$ 133 milhdes.



Comparativo entre o ano base 2014 e o ano base 2013

Em 2014, a Companhia e suas controladas apresentavam um saldo de caixa e de
aplicacdes financeiras de R$ 303 milhdes e um contas a receber de curto prazo de R$ 27
milhdes. O passivo de curto prazo da Companhia, em 31 de dezembro 2014, era de R$ 7
milhdes, composto, basicamente, de provisdes de impostos, taxas e encargos sociais, bem
como de fornecedores habituais, contra R$ 17 milhGes em 31 de dezembro de 2013,
composto, basicamente, pelos dividendos minimos obrigatdrios a pagar. O lucro liquido
da Companhia passou de R$ 106 milhdes de 2013 para R$ 184 milhdes em 2014, valor
correspondente a 74% de acréscimo.

Em 2014, foram pagos Dividendos e Juros sobre Capital Proprio, no montante total de
R$ 72 milhdes.

b) estrutura de capital

Em 31 de dezembro de 2016, a Diretoria julgava que a estrutura de capital da Companhia
era adequada para suprir as suas necessidades. O Capital Préprio da Companhia e suas
controladas, representado pelo seu Patriménio Liquido, era de R$ 1.304 milhdes. O
endividamento bruto era de R$ 45 milhdes e o caixa e aplica¢Ges financeiras eram de R$
403 milhdes, consequentemente o endividamento liquido era negativo em R$ 358
milhoes.

Em 31 de dezembro de 2015, a Diretoria julgava que a estrutura de capital da Companhia
era adequada para suprir as suas necessidades. O Capital Proprio da Companhia e suas
controladas, representado pelo seu Patriménio Liquido, era de R$ 1.188 milhdes. O
endividamento bruto era de R$ 21 milhdes e o caixa e aplicacGes financeiras eram de R$
458 milhdes, consequentemente o endividamento liquido era negativo em R$ 436
milhdes.

Em 31 de dezembro de 2014, a Diretoria julgava que a estrutura de capital da Companhia
era adequada para suprir as suas necessidades. O Capital Préprio da Companhia e suas
controladas, representado pelo seu Patriménio Liquido, era de R$ 1.289 milhdes. A
Companhia e suas controladas ndo tinham endividamento e o caixa e aplicagOes
financeiras eram de R$ 303 milhdes, consequentemente o endividamento liquido era
negativo em R$ 303 milhdes.

Endividamento

Em dezembro de 2016, o endividamento de R$ 45 milhGes refere-se a um empréstimo
contraido pela controlada Novo Rio Empreendimento Imobiliario S.A. destinado ao
financiamento da construgdo do empreendimento “Torre 1°. de Margo”.

Em dezembro de 2015, o endividamento de R$ 21 milhGes refere-se a um empréstimo
contraido pela controlada Novo Rio Empreendimento Imobiliario S.A. destinado ao
financiamento da construcdo do empreendimento “Torre 1°. de Margo”.



Em dezembro de 2014, a Companhia e suas controladas ndo possuiam empréstimos e
financiamentos contratados com institui¢Oes financeiras.

c) capacidade de pagamento em relagdo aos compromissos financeiros
assumidos

Em 31 de dezembro de 2016, a Companhia e suas controladas possuiam um saldo de
empréstimo de R$ 45 milhdes, destinado ao financiamento da construgdo do
empreendimento “Torre 1° de Marco”. Apresentavam um passivo circulante de R$ 120
milhdes, contra R$ 111 milhdes, em 31 de dezembro de 2015, composto, basicamente,
por obrigacdes com operacdes financeiras (R$ 111 milhdes), fornecedores habituais (R$
4 milhdes) e dividendos declarados e ndo pagos (R$ 2 milhdes). A Companhia e suas
controladas detinham, no final de 2016, um contas a receber de curto prazo, no valor de
R$ 34 milhdes, além de um caixa e de aplica¢des financeiras de R$ 403 milhdes.

Em 31 de dezembro de 2015, a Companhia e suas controladas possuiam um saldo de
empréstimo de R$ 21 milhdes, destinado ao financiamento da construgdo do
empreendimento “Torre 1° de Margo”. Apresentavam um passivo circulante de R$ 111
milhdes, contra R$ 7 milhdes, em 31 de dezembro de 2014, composto, basicamente, por
Juros Sobre Capital Proprio declarados e ndo pagos (R$ 40 milhdes), impostos a pagar
(R$ 9 milhdes) e obrigacdes com operacdes financeiras (R$ 57 milhdes). A Companhia e
suas controladas detinham, no final de 2015, um contas a receber de curto prazo, no valor
de R$ 19 milhdes, além de um caixa e de aplicacdes financeiras de R$ 458 milhdes.

Em 31 de dezembro de 2014, a Companhia e suas controladas ndo possuiam empréstimos
e financiamentos e apresentavam um passivo circulante de R$ 7 milhGes, composto,
basicamente, de provisdes de impostos, taxas, encargos sociais, bem como de valores
devidos aos fornecedores habituais. Detinham, ao final de 2014, um contas a receber de
curto prazo no valor de R$ 27 milhdes e um caixa e aplica¢fes financeiras de R$ 303
milhdes.

A Companhia e suas controladas ndo apresentaram endividamento financeiro liquido ao
final dos altimos trés exercicios de 2016, 2015 e 2014, uma vez que os saldos de caixa,
de equivalentes de caixa, e de titulos e valores mobiliarios foram superiores ao
financiamento contraido e, portanto, a Diretoria julgava ndo haver problema em relagéo
a capacidade de pagamento da Companhia em relagdo aos compromissos financeiros
assumidos.

d) fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos
nao circulantes utilizadas

Em 2016 ndo foram contratados novos financiamentos.

Em 2015, a controlada Novo Rio Empreendimento Imobiliario S.A. contratou
empréstimo destinado ao financiamento da construcdo do empreendimento “Torre 1° de
Margo”, no valor total de R$ 61 milhdes, dos quais foram utilizados R$ 21 milhGes no
ano de 2015 e R$ 24 milhGes no ano de 2016.

Para financiamento de capital de giro, foram utilizados recursos originados das suas
proprias disponibilidades e capacidade de geracdo de caixa.



Em 2014, a Companhia e suas controladas utilizaram suas proprias disponibilidades e
capacidades de geracdo de caixa para financiamento de capital de giro e para
investimentos em ativos ndo circulantes, ndo possuindo emprestimos e financiamentos
contratados com institui¢des financeiras.

e) fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos
ndo circulantes que pretende utilizar para cobertura de deficiéncias de
liquidez

Em funcéo da geracéo de caixa, decorrente de seus investimentos e de sua disponibilidade
de caixa e de aplicacdes financeiras, a Companhia e suas controladas nao apresentam
deficiéncias de liquidez. Contudo, a Administracdo entende que podera acessar o mercado
de capitais através da obtencdo de linhas de financiamento com instituicdes financeiras
para capital de giro ou investimento, com taxas compativeis com o mercado, levando em
consideracdo que a Companhia tem a possibilidade de oferecer garantias reais baseadas
nos seus ativos existentes em 31 de dezembro de 2016.

f) niveis de endividamento e caracteristicas das dividas, descrevendo ainda:

Conforme descrito na se¢do 10.1.b, o endividamento liquido da Companhia era negativo
ao final dos ultimos trés exercicios de 2016, 2015 e 2014.

Em 2016 nédo foram contratados novos financiamentos.

Em 2015, a controlada Novo Rio Empreendimento Imobiliario S.A. contratou
empréstimo destinado ao financiamento da constru¢do do empreendimento “Torre 1° de
Margo”, no valor total de R$ 61 milhGes, dos quais foram utilizados R$ 21 milhGes no
ano de 2015 e R$ 24 milhdes no ano de 2016.

Em 2014, a Companhia e suas controladas ndo possuiam empréstimos e financiamentos.
i. contratos de empréstimo e financiamento relevantes:

Instrumento Particular de Abertura de Credito com Garantia Hipotecaria e Outras
Avencas, no valor total de R$ 61 milhdes, contratado com o Banco Bradesco S.A. Do
valor contratado, foram liberados R$ 21 milhdes no ano de 2015 e R$ 24 milhdes no ano
de 2016.

ii. outras relacdes de longo prazo com institui¢oes financeiras:

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

iii. grau de subordinacéo entre as dividas:

N&o ha grau de subordinagéo por existir somente uma divida.



iv. eventuais restrices impostas a Companhia, em especial, em relacéo a limites de
endividamento e contratacdo de novas dividas, a distribuicdo de dividendos, a
alienacdo de ativos, a emissdo de novos valores mobiliarios e a alienacéo de controle
societario:

N&o hé restricoes.
g) limites dos financiamentos j& contratados e percentuais ja utilizados

O limite contratado, em 2016, é de R$ 61 milhdes e destina-se ao financiamento da
constru¢do do empreendimento “Torre 1°. de Marco”. O saldo passivo em aberto foi de
R$ 45 milhdes em 31 de dezembro de 2016, o que representa 74% do financiamento
contratado.

O limite contratado, em 2015, era de R$ 61 milhGes e destinava-se ao financiamento da
construgdo do empreendimento “Torre 1°. de Margo”. O saldo passivo em aberto foi de
R$ 21 milhdes em 31 de dezembro de 2015, o que representa 34% do financiamento
contratado.

Em 31 de dezembro de 2014 a Companhia e suas controladas ndo possuiam empréstimos
e financiamentos.

h) alteracdes significativas em cada item das demonstracdes financeiras

Elaboracdo das Demonstracdes Financeiras

Na preparagdo das suas demonstragcdes financeiras individuais (Controladora), a
Companhia adotou todos os pronunciamentos técnicos, seguindo as respectivas
interpretacdes e orientacdes técnicas, emitidas pelo CPC e aprovadas pela CVM que,
juntamente com as praticas contabeis incluidas na legislacdo societaria brasileira, sdo
denominados como préticas contdbeis adotadas no Brasil (BR GAAP).

Nos anos de 2016, 2015 e 2014, ndo ocorreram alteracdes significativas.
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Resumo das Demonstracdes Financeiras Consolidadas

Os quadros abaixo representam os balancos patrimoniais e demonstracdes do resultado
da Companhia para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2016, 2015 e 2014.

DEMONSTRACAO DO RESULTADO

(Em milhares dereais)
Consolidado VARIACOES- AH
V122016 e 31/1272015e
/122016 AV JUL22015 AV 3171272014 AV 3122015 3122014
RECEITAS OPERACIONAIS
Resultado de equivalénda patrimonial 257340 0% (16.840)  130% 119.709 06% na na
Oufras receitas 3.553 1% 3893 -30% 4910 4% 9% -21%
260893 100% (12947} 100% 124619 100% n'a n'a
RECEITAS (DESPESAS) OPERACIONATS
Gerais e admini strativas (45484)  -17% (51.113)  395% (36.115)  -29% -11% 42%
Outras receitas operacionais, liquidas 91415 41176 -318% 79427 64% 2% 48%
45931 18% (9937) 43312 35% n'a n'a
LUCRO OPERACIONAL ANTES
DO RESULTADOFINANCEIRO 306.824 118% (2288 177% 167931 135% n'a n'a
RESULTADO FINANCEIRO
Receitas financeiras 145796 36% 210466 -1626% 95452 7% -31% 120%
Despesas financeiras (256.093)  -08% (62544  483% (78.105)  -63% 309% S20%
(110297)  -42% 147922 -1143% 17347 14% na 733%
LUCRO ANTES DO IMPOSTO DE RENDA
EDA CONI'RIBLTC.‘-:&O SOCIAL 196.527 15% 125038  966% 185278 149% 57% -33%
IMPOSTODE RENDAE CSLL
IRPJ e CSLL corrente 470) 0% 797) (4229)
IRPJ e CSLL diferido 16318 6% (27.760)  214% 2867 2% n'a n'a
15848 6% (28557) 221% (1362) 1% na 1997%
LUCRO LIQL—.IDO DO EXERCICIO 212375 81% 96481 -145% 183916 148% 120% -48%
Participagio de minoritirios (1.185) 0% (502) 4% 439 0% 136% na
LUCRO LIQL—.IDO DO EXERCICIO 211.190 81% 95979 J41% 184355 148% 120% -48%
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BALANCO PATRIMONIAL
(Em milhares de reais)

ATIVO CIRCULANTE

Caixa e equivalentes de caixa

Titulos e valores mobiliarios
Créditos com Operagdes Financeiras
Juros sobre Debéntures

Dividendos a receber

Contas a receber

Impostos a recuperar

Outros

Total do ativo circulante

ATIVO NAO CIRCULANTE
Realizawvel a longo prazo:
Titulos e valores mobiliérios
Partes relacionadas
Estoque de imdweis a comercializar
Juros sobre Debéntures
Outros
Investimentos em controladas e coligadas
Propriedade para investimentos
Outros investimentos
Imobilizado
Intangivel
Total do ativo néo circulante

TOTAL DO ATIVO

PASSIVO CIRCULANTE

Salérios e encargos sociais

Impostos e taxas a recolher

Dividendos e JCP a pagar

Provis&o para perda de investimentos
Fornecedores

Obrigagdes com Operagdes Financeiras
Obrigagdes fundos exclusivos

Contas a pagar aquisicéo de iméveis
Total do passivo circulante

PASSIVO NAO CIRCULANTE
Partes relacionadas

Tributo diferido

Adiantamentos de clientes
Empréstimo e Financiamentos
Outros

Total do passivo ndo circulante

PATRIMONIO LiQUIDO
Capital social

Reservas de lucros

Ajustes de avaliagéo patrimonial
Tota do patriménio liquido
ParticipagGes de minoritarios
consolidado

Total do passivo e patriménio liquido

VARIAGCOES - AH

Consolidado
31/12/2016 AV 31/12/2015 AV 31/12/2014 AV
33.384 2% 3.638 0% 3573 0%
370.077 24% 452.993 32% 289.441 21%
1.607 0% 4734 0% - 0%
10.892 1% 6.400 0% 14.968 1%
28.245 2% 12.650 1% 10.310 1%
4.275 0% 1.957 0% 1.992 0%
5.417 0% 7.720 1% 1.802 0%
1.245 0% 1.307 - 0%
455.142 29% 491.399 34% 322.086 23%
- 0% - 0% 10.016 1%
18.863 1% 432 0% 60 0%
118.360 8% 71.124 5% 51.588 4%
7.784 0% 23.291 2% 17.235 1%
1.450 0% 1.448 0% 1416 0%
914.388 58% 795.275 55% 914.472 67%
29.298 2% 30.870 2% 33.140 2%
183 0% 132 0% 133 0%
20.302 1% 20.599 1% 21.271 2%
131 0% 169 0% 273 0%
1.110.759 71% 943.340 66% 1.049.604 7%
1.565.901 100% 1.434.739 100% 1.371.690 100%
1.168 0% 1331 0% 1.198 0%
981 0% 9.054 1% 1.833 0%
1.537 0% 40.185 3% 582 0%
117 0% 158 0% 111 0%
3.885 0% 1.375 0% 910 0%
110.739 7% 57.146 4% - 0%
1.176 0% 1.594 0% 1.461 0%
- 0% 85 0% 783 0%
119.603 8% 110.928 8% 6.878 1%
31 0% 31 0% 30 0%
92.075 6% 110.520 8% 71.169 5%
4.050 0% 4.050 0% 4.049 0%
44568 3% 20.631 1% - 0%
1.384 0% 580 0% 581 0%
142.108 9% 135.812 9% 75.829 6%
716.838 46% 716.838 50% 716.838 52%
604.225 39% 481542 34% 565.137 41%
(17.020) -1% 10.632) -1% 6.926 1%
1.304.043 83% 1.187.748 83% 1.288.901 94%
147 0% 251 0% 82 0%
1.304.190 83% 1.187.999 83% 1.288.983 94%
1.565.901 100% 1.434.739 100% 1.371.690 100%
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31/12/2016 e 31/12/2015 e
31/12/2015 31/12/2014
818% 2%
-18% 57%
-66% n/a
70% -57%
123% 23%
118% -2%
-30% 328%
-5% n/a
-1% 53%
n/a n/a
4266% 620%
66% 38%
-67% 35%
0% 2%
15% -13%
-5% -71%
39% -1%
-1% -3%
-22% -38%
18% -10%
9% 5%
-12% 11%
-89% 394%
-96% 6805%
-26% 42%
183% 51%
94% n/a
-26% 9%
n/a -89%
8% 1513%
0% 3%
-17% 55%
0% 0%
116% n/a
139% 0%
5% 79%
0% 0%
25% -15%
60% n/a
10% -8%
10% -8%
9% 5%




COMPARACAO DAS ALTERACOES SIGNIFICATIVAS NAS CONTAS DE
RESULTADOS OPERACIONAIS APURADOS NOS EXERCICIOS

EXERCICIOS SOCIAIS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E 2015

Receitas Operacionais

Receita de equivaléncia patrimonial

O resultado positivo de R$ 257 milhdes de equivaléncia patrimonial, apresentado em
2016, representou um aumento de R$ 274 milhdes em relagdo ao resultado negativo de
R$ 17 milhdes de 2015, devido, basicamente, a equivaléncia patrimonial positiva da
Klabin S.A., no valor de R$ 181 milhGes em 2016, contra uma equivaléncia patrimonial
negativa de R$ 91 milhGes em 2015.

Receitas e (Despesas) Operacionais

Gerais e Administrativas

A reducdo de R$ 6 milhdes, entre 2016 e 2015, representou um decréscimo de 11%,
devido, principalmente, a menor incidéncia de PIS e COFINS sobre Receitas Financeiras
diferidas em funcdo de perdas nas Carteiras de Ac¢des dos Fundos Exclusivos da
Companhia em fungéo da variacdo cambial.

Outras receitas operacionais liquidas

A variagdo comparativa, entre 2016 e 2015, foi positiva em R$ 50 milhdes devido,
principalmente, ao aumento no ganho de capital devido a maior alienacdo de agdes.

Resultado Financeiro Liguido

A variacdo negativa do resultado financeiro, entre 2016 e 2015, de R$ 258 milhdes se
deve a perdas, principalmente, nas Carteiras de Ac¢Oes dos Fundos Exclusivos da
Companhia em fungéo da variagdo cambial, e perdas nas operagfes com instrumentos de
hedge.

Imposto de renda e Contribuicdo Social diferidos

IRPJ e CSSL diferidos

A variacdo do imposto de renda e contribuicdo social de R$ 44 milhdes refere-se a
reversdo de proviséao dos tributos diferidos, devido, principalmente, a desvalorizagao nas
Carteiras dos Fundos Exclusivos da Companhia, em 2016.
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COMPARACAO DAS ALTERACOES SIGNIFICATIVAS NAS CONTAS DE
RESULTADOS OPERACIONAIS APURADOS NOS EXERCICIOS

EXERCICIOS SOCIAIS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015 E 2014

Receitas Operacionais

Receita de equivaléncia patrimonial

O resultado negativo de R$ 17 milhdes de equivaléncia patrimonial, apresentado em
2015, representou uma reducdo de R$ 137 milhGes em relagéo ao resultado de R$ 120
milhdes de 2014, devido, basicamente, a equivaléncia patrimonial negativa da Klabin
S.A., no valor de R$ 91 milhGes em 2015, contra uma equivaléncia patrimonial positiva
de R$ 55 milhdes em 2014.

Receitas e (Despesas) Operacionais

Gerais e Administrativas

O incremento de R$ 15 milhGes, entre 2015 e 2014 deve-se, principalmente, a incidéncia
de PIS e COFINS sobre Receitas Financeiras diferidas (R$ 11 milhdes) e correntes (R$ 1
milhdo) a partir de julho de 2015.

Outras receitas operacionais liguidas

A variacdo comparativa, entre 2015 e 2014, foi negativa na ordem de R$ 38 milhdes
devido a reducdo no ganho de capital em funcdo da menor alienacdo de acdes, e ao fato
de, em 2014, a Ultrapar ter adquirido a Extrafarma, o que gerou aumento no Patriménio
Liquido daquela coligada e consequente impacto nas outras receitas da Companhia, o que
nédo ocorreu em 2015.

Resultado Financeiro Liguido

A variacdo positiva do resultado financeiro, entre 2015 e 2014, de R$ 131 milhdes se
deve a ganhos, principalmente, nas Carteiras de AcOes dos Fundos Exclusivos da
Companhia, bem como a maiores juros sobre debéntures adquiridas da Klabin S.A. em
funcéo da variagdo cambial, e ganhos nas operagdes com instrumentos de hedge.

Imposto de renda e Contribuicdo Social diferidos

IRPJ e CSSL diferidos

A variacdo do imposto de renda e contribuicdo social de R$ 27 milhdes refere-se a
provisdo dos tributos diferidos, devido, principalmente, a valorizacdo nas Carteiras dos
Fundos Exclusivos da Companhia em 2015.
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COMPARACAOQO DAS ALTERACOES SIGNIFICATIVAS NAS CONTAS
PATRIMONIAIS NOS EXERCICIOS

EXERCICIOS SOCIAIS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E 2015

ATIVO CIRCULANTE

Caixa e equivalentes de Caixa

A variacdo de R$ 30 milhGes deve-se a maior alocagao das disponibilidades em CDB’s
de bancos em substituicdo as Debéntures (opera¢cdes compromissadas).

Titulos e Valores Mobiliérios

O decréscimo de R$ 83 milhdes em acbes, na conta de titulos e valores mobiliarios,
decorre da desvalorizacdo nas carteiras de a¢des dos Fundos Exclusivos da Companhia
em funcdo majoritariamente da variacdo cambial e do aumento da participagdo das
aplicacdes em renda fixa em substituicdo a renda variavel.

Juros sobre Debéntures

A variacdo positiva de R$ 4 milhdes decorre do maior provisionamento dos juros das
debéntures da Klabin S.A., seguindo cronograma de pagamento.

Dividendos a Receber

A variacdo de R$ 16 milhdes decorre do maior provisionamento de dividendos declarados
das investidas Klabin S.A. (R$ 12 milhGes), Mapisa | S.A. (R$ 2 milhdes) e Ultrapar S.A.
(R$ 1 milh&o).

ATIVO NAO CIRCULANTE

Partes Relacionadas

A variacdo de R$ 18 milhdes decorre do maior nivel de aportes realizados pela
Companhia nas investidas Monteiro Aranha ParticipacGes Imobiliarias S.A. (R$ 16
milhdes) e Mapisa Il Empreendimento Imobiliario S.A. (R$ 2 milhdes) a titulo de
Adiantamento para Futuro Aumento de Capital (AFAC).

Estoques de Imdveis a Comercializar

O Incremento de R$ 47 milhdes nos estoques decorre do desenvolvimento da obra do
empreendimento “Torre 1° de Margo™.

Juros sobre Debéntures

A variagdo de R$ 15 milhdes decorre do menor provisionamento dos juros em reais a
receber sobre as debéntures de Klabin S.A. refletindo a variagdo cambial em 2016.
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Investimentos em Controladas e Coligadas

O acréscimo de R$ 119 milhdes decorre do aumento dos investimentos: (i) na coligada
Klabin S.A., no valor de R$ 89 milhdes, (ii) na coligada Ultrapar S.A., no valor de R$ 20
milhdes, e (iii) pela aquisicdo da coligada HESA 159 — Investimentos Imobiliarios S.A.
no valor de R$ 21 milhdes.

PASSIVO CIRCULANTE

Impostos e taxas a recolher

O decréscimo de R$ 8 milhdes decorre do pagamento em 2016 de IRRF incidentes
sobre Juros sobre Capital Proprio, declarados ao final de 2015.

Dividendos a pagar

A reducdo de R$ 39 milhdes decorre do pagamento em 2016 dos Juros sobre Capital
Proprio, declarados no final do exercicio de 2015.

Obrigacdes com Operacdes Financeiras

O saldo de R$ 111 milhGes refere-se a operagdo BOVA 11 (ETF — Exchange Traded
Fund - negociado na BM&F BOVESPA). Em 2015, em um movimento para proteger o
portfélio da empresa de cenérios politico e macroecondmico adversos, a Companhia
alugou e vendeu a descoberto 1.330.500 acdes de BOVALL. Ao final do exercicio de
2016 eram 1.900.260 acdes de BOVA1LL.

PASSIVO NAO CIRCULANTE

Tributo Diferido

O decréscimo de R$ 18 milhdes refere-se, principalmente, as perdas dos Fundos
Exclusivos da Companhia em funcéo da variacdo cambial, acarretando menor provisdo
de IR e CSLL, bem como a menor incidéncia de PIS e COFINS sobre receitas financeiras
diferidas.

Empréstimos e Financiamentos

O acréscimo de R$ 24 milhdes refere-se a liberacdo de parcela de empréstimo contratado
pela controlada Novo Rio Empreendimento Imobiliario S.A., destinado ao financiamento
da constru¢ao do empreendimento “Torre 1° de Margo”.
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COMPARACAOQO DAS ALTERACOES SIGNIFICATIVAS NAS CONTAS
PATRIMONIAIS NOS EXERCICIOS

EXERCICIOS SOCIAIS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015 E 2014

ATIVO CIRCULANTE

Titulos e Valores Mobiliérios

O acréscimo de R$ 164 milhdes, na conta de titulos e valores mobiliérios, decorre da
valorizacgéo nas carteiras de a¢gdes dos Fundos Exclusivos da companhia e aplicagdes em
Letras Financeiras do Tesouro devido, majoritariamente, a variacdo cambial.

Juros sobre Debéntures

A variacdo de R$ 9 milhdes decorre da diferenca entre parcelas provisionas dos juros das
debéntures da Klabin S.A., tendo em consideracdo que ao final de 2014, seguindo
cronograma de pagamento, havia 12 meses provisionados e em 2015 somente 6 meses,
uma vez que houve o pagamento de parte do saldo em julho de 2015.

Impostos a Recuperar

O incremento de R$ 6 milhdes deve-se as retencdes de IR e CSLL incidentes,
principalmente sobre receitas financeiras, sem possibilidade de recuperacdo no exercicio,
em razdo da inexisténcia de Lucro Fiscal tributavel no periodo.

ATIVO NAO CIRCULANTE

Titulos e Valores Mobiliérios

O decréscimo de R$ 10 milhGes, decorre da transferéncia para o Ativo Circulante em
razdo da proximidade do resgate de Letras Financeiras resgatadas em 2016.

Estoques de Imoveis a Comercializar

O Incremento de R$ 19 milhdes nos estoques decorre do desenvolvimento da obra do
empreendimento “Torre 1° de Marco”, em 2015.

Juros sobre debéntures

A variacdo de R$ 6 milhdes decorre do maior provisionamento dos juros em reais a
receber sobre as debéntures de Klabin S.A. refletindo a variacdo cambial em 2015.

Investimentos em Controladas e Coligadas

O decréscimo de R$ 119 milhdes decorre da reducdo do investimento na coligada Klabin
S.A., no valor de R$ 134 milhdes, em fungdo majoritariamente da equivaléncia
patrimonial negativa de R$ 91 milhdes e dos dividendos recebidos de R$ 33 milhdes de
Klabin S.A., em 2015.
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PASSIVO CIRCULANTE

Impostos e taxas a recolher

O acréscimo decorre do IRRF incidentes sobre Juros sobre Capital Proprio, declarados
ao final de 2015.

Dividendos a pagar

O saldo de R$ 40 milhGes a pagar refere-se a Juros sobre Capital Préprio, declarados no
final do exercicio de 2015, para serem pagos em 2016.

Obrigacdes com Operacdes Financeiras

O saldo de R$ 57 milhdes refere-se a operacdo BOVA 11 (ETF — Exchange Traded Fund
- negociado na BM&F BOVESPA). Em 2015, em um movimento para proteger o
portfélio da empresa de cenérios politico e macroecondmico adversos, a Companhia
alugou e vendeu a descoberto 1.330.500 ac¢Oes de BOVALL.

PASSIVO NAO CIRCULANTE

Tributo Diferido

O acréscimo de R$ 39 milhdes refere-se, principalmente, aos maiores ganhos dos Fundos
Exclusivos da Companhia, acarretando maior provisdo de IR e CSLL, bem como a
incidéncia de PIS e COFINS sobre receitas financeiras diferidas, a partir de julho de 2015.

Empréstimos e Financiamentos

O acréscimo de R$ 21 milhGes refere-se a liberacdo de parcela de empréstimo contratado
pela controlada Novo Rio Empreendimento Imobiliario S.A., destinado ao financiamento
da construcdo do empreendimento “Torre 1° de Margo”.

10.2 Os diretores devem comentar

a) Resultados das operacdes do emissor, em especial:

i. descricdo de quaisquer componentes importantes da receita

Por ser uma holding, praticamente, a totalidade do resultado operacional da Companhia
é composto pelo resultado de participacgdes societarias (equivaléncia patrimonial), outras
receitas operacionais e de receitas financeiras.

Receita de equivaléncia patrimonial

As receitas de equivaléncia patrimonial sdo provenientes substancialmente da
participacdo da Companhia nos lucros de suas coligadas Ultrapar S.A. e Klabin S.A.
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Outras receitas operacionais

As outras receitas operacionais sdo provenientes substancialmente do resultado da venda
de ativos da Companhia bem como receitas de aluguel e royalties.

Receitas Financeiras

As receitas financeiras da Companhia sdo provenientes, basicamente, de (i) aplicagdes
em titulos e valores mobiliarios, realizadas através de Fundos Exclusivos da Companhia
e Fundos N&o Exclusivos; (ii) aplicacGes financeiras — a exemplo de Debéntures, CDBs
e LFs, vinculados ao percentual do Certificado de Deposito Interbancario (CDI); (iii)
aplicacdes financeiras —a exemplo de LFTs, vinculados ao percentual de taxa Selic; e (iv)
operacdes financeiras — a exemplo de indice lbovespa futuro e ETF (Bova 11).

ii. fatores que afetaram materialmente os resultados operacionais

Resultados operacionais, referentes aos exercicios findos em 31 de dezembro de 2016,
comparados com o exercicio findo em 31 de dezembro de 2015:

Em 2016, a Companhia apresentou um lucro de R$ 211 milhdes, representando um
aumento de 120% em relagdo a 2015, devido ao resultado positivo de equivaléncia
patrimonial, no valor de R$ 257 milhGes, decorrente das suas participa¢des societarias na
Klabin S.A. e Ultrapar S.A.

Em 2016, a variacdo negativa do resultado financeiro de R$ 258 milhdes em relacéo a
2015, decorre, principalmente, de perdas nas carteiras de a¢cdes dos Fundos Exclusivos da
Companhia, e de menores juros sobre debéntures adquiridas da Klabin S.A. em funcao
da variacdo cambial, e de perdas nas operac@es de contratos de indice Ibovespa futuro e
ETF do IBOVESPA - BOVALL.

Resultados operacionais, referentes aos exercicios findos em 31 de dezembro de 2015,
comparados com o exercicio findo em 31de dezembro de 2014:

Em 2015, a Companhia apresentou um lucro de R$ 96 milhdes, representando uma
reducdo de 48% em relacdo a 2014, devido ao resultado negativo de equivaléncia
patrimonial, no valor de R$ 17 milhdes, decorrente da sua participacdo societaria na
Klabin S.A.

Em 2015, a variacdo positiva do resultado financeiro de R$ 131 milhdes em relacdo a
2014, decorre, principalmente, de ganhos nas carteiras de a¢des dos Fundos Exclusivos
da Companhia, de ganhos nas operacfes de contratos de indice Ibovespa futuro, e de
maiores juros sobre debéntures adquiridas da Klabin S.A. em funcéo da variacdo cambial.

b) variacdes das receitas atribuiveis a modificacdes de precos, taxas de
cambio, inflacdo, alteracdes de volumes e introducdo de novos produtos e

Servicos

Por ser uma holding, praticamente, a totalidade do resultado operacional da Companhia
é composta pelo resultado de participagdes societarias (equivaléncia patrimonial). Os
impactos das variacGes das receitas atribuiveis a modificagdes de pregos, taxas de cAmbio,
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inflacdo, alteracdes de volumes e introducdo de novos produtos e servigcos, podem ser
observados nos comentarios dos resultados divulgados pelas investidas Klabin S.A. e
Ultrapar S.A.

c) impacto da inflacdo, da variacdo de precos dos principais_insumos e
produtos, do cambio e da taxa de juros no resultado operacional e no
resultado financeiro do emissor, quando relevante

Variagdo Cambial — A Companhia mantém, através de seus Fundos Exclusivos,
investimentos em agdes com exposi¢do ao ddlar, desta forma, parcela dos resultados
financeiros esta suscetivel a variacdo cambial, consequentemente a desvalorizacdo do
délar no periodo afetou negativamente o resultado dos Fundos Exclusivos que detinham
acOes com exposicdo em dolar. A Companhia detém debéntures conversiveis em acgoes,
emitidas pela Klabin S.A. cujo valor, para fins de atualizacdo e célculo de juros, é atrelado
ao dolar, desta forma, parcela dos resultados financeiros esta suscetivel a variagdo
cambial, consequentemente a desvalorizacdo do ddlar no periodo afetou negativamente o
valor dos juros em reais das referidas debéntures.

Variagio no Preco de Acdes — indice Bovespa e Bova 11 - Com o intuito de proteger
parte do seu patriménio de cenarios politico e macroeconémico adversos, a Companhia
utilizou instrumentos para se precaver de possiveis quedas do mercado de acdes, desta
forma, parcela dos resultados financeiros esta suscetivel a variacao dos pre¢os das acdes,
consequentemente a valorizacdo do indice Bovespa no periodo afetou negativamente o
resultado da Companhia.

A Companhia investe através de seus fundos exclusivos em acfes negociadas na
BM&FBOVESPA e em bolsas estrangeiras e, portanto, esta exposta a variacao do prego
desses ativos. Para administrar o risco decorrente de investimentos em acgdes, a carteira é
diversificada com gestdo profissional, de acordo com os limites estabelecidos pela
Companhia.

Taxa de Juros — Como a Companhia mantém parte de suas Aplicacdes Financeiras em
Certificados de Depositos Bancarios (CDBs) e Letras Financeiras do Tesouro (LFT) e
Fundos de Renda Fixa, a reducdo da taxa de juros no periodo afetou negativamente a
parcela dos resultados financeiros que esta suscetivel a variagdo das taxas de juros.

10.3 - Os diretores devem comentar os efeitos relevantes que os eventos abaixo
tenham causado ou se espera que venham a causar nas demonstracées financeiras
do emissor e em seus resultados:

a) introducao ou alienacdo de segmento operacional
A Companhia nédo introduziu ou alienou segmentos operacionais que tenham tido efeitos

relevantes nas demonstragdes financeiras, durante os exercicios findos em 31 de
dezembro de 2016, 2015 e 2014.
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b) constituicdo, aquisicdo ou alienacdo de participacdo societaria

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2016:

i. Klabin S.A.

Em 2016, a Companhia alienou 5.858.700 Units da Klabin S.A.. Tais recursos foram
direcionados para o caixa da Companhia e para operacdes financeiras.

ii. Ultrapar S.A.

Em 2016, a Companhia alienou 435.300 acbes ordinarias da investida Ultrapar
Participagdes S.A.. Tais recursos foram direcionados para o caixa da Companhia e para
operacdes financeiras.

iii.Novas participacdes

Em 2016, a Companhia adquiriu, através da sua controlada Monteiro Aranha
Participacdes Imobiliarias S.A., 17.977.500 quotas da HESA 159 — Investimentos
Imobiliarios S.A., por R$ 20.819 representando 25% do capital da investida. Trata-se de
empreendimento misto localizado em S&o Paulo em parceria com a Helbor. A aprovacéo
do projeto encontra-se em andamento e a expectativa € de que possa ser langado em 2018.

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2015:

Estrutura de Fundos de Investimento

Em janeiro de 2015, o Fundo Oslo incorporou o Fundo Petra e passou a ser denominado
Oslo Fundo de Investimento em Participacbes (FIP Oslo). A carteira do FIP Oslo é
composta pelo investimento na Monteiro Aranha Participagdes Imobiliérias S.A.

Com essas mudangas, a estrutura dos Fundos Exclusivos passou a ser a seguinte:

FUNDOS DE INVESTIMENTOS

SEGMENTO OoSLO BUCARESTE Il BERGEN
Gestao BANCO MODAL BANCO CREDIT SUISSE BANCO SAFRA
Administracio BANCO MODAL INTRAG ITAU BANCO MODAL
Custddia BANCO BRADESCO INTRAG ITAU BANCO BRADESCO
i. Klabhin S.A.

Em 2015, a Companhia alienou 1.393.400 Units da Klabin S.A.. Tais recursos foram
direcionados para o caixa e para as operagdes financeiras da Companhia.

ii. Ultrapar S.A.

Em 2015, a Companhia alienou 167.500 acbes ordinarias da investida Ultrapar
Participagdes S.A., cujos recursos foram direcionados para o caixa e para as operagoes
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financeiras da Companhia. No mesmo periodo, a coligada Ultrapar Participacdes S.A.
recomprou 6,1 milhdes de acbes de sua propria emissao.

iii. Novas participacdes

Em marco de 2015, a Companhia constituiu a controlada Masa Administradora de
Recursos Financeiros Ltda., detendo 90% do capital da investida.

Em abril de 2015, a Companhia constituiu a controlada Masa Mineragdo Ltda., detendo
99,99% do capital da investida.

Em outubro de 2015, a Companhia adquiriu participacdo de 90% do capital social da
Charles River Administradora de Recursos Financeiros Ltda.

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2014:

i. Estrutura de Fundos de Investimento

Em 2014, o Fundo Oslo foi cindido e teve a sua carteira de a¢Oes transferida para o fundo
constituido em decorréncia da cisdo, Bergen Fundo de Investimento Multimercado
Crédito Privado Investimento no Exterior, mantendo seus investimentos, através do
Fundo FIP Petra, passando a ter a seguinte estrutura, conforme detalhado abaixo:

FUNDOS DE INVESTIMENTOS

SEGMENTO OoSLO BUCARESTE Il BERGEN PETRA
Gestdo BANCO SAFRA BANCO CREDIT SUISSE BANCO SAFRA BANCO MODAL
Administragdo BANCO MODAL INTRAG ITAU BANCO MODAL BANCO MODAL
Custddia BANCO BRADESCO INTRAG ITAU BANCO BRADESCO BANCO BRADESCO
ii. Klabin S.A.

Em 2014, a Companhia alienou 8.228.300 acGes preferenciais da Klabin S.A. e os
recursos gerados nessa alienacdo foram direcionados para aquisicdo de 1.600.000
debéntures conversiveis em ag¢des, emitidas pela Klabin S.A.

iii. Ultrapar S.A.

Em janeiro de 2014, a Ultrapar Participacfes S.A. incorporou a totalidade das acdes de
emissdo da Extrafarma que passou a ser uma controlada integral da Ultrapar S.A. Em
consequéncia, foram emitidas 12.021.100 novas agOes ordinarias, nominativas,
escriturais e sem valor nominal da Ultrapar Participagbes S.A.A Companhia néo
integralizou capital na transacao acima.

iv. Novo Rio Empreendimento Imobiliario S.A.
Em novembro de 2014, a Monteiro Aranha Participacdes Imobiliarias S.A., controlada
indireta da Companhia, incorporou 19.200.000 a¢des ordinarias, nominativas, sem valor

nominal da Novo Rio Empreendimento Imobiliario S.A., mediante parcela vertida do
patrimonio do Fundo de Investimentos em Participacgdes Petra.
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Em dezembro de 2014, a Monteiro Aranha ParticipacGes Imobiliarias S.A. adquiriu da
Property Brasil S.A. 13.200.000 acfes ordinarias, nominativas, sem valor nominal da
Novo Rio Empreendimento Imobiliario S.A., passando a deter 100% do seu capital social.

C) eventos ou operac¢des Ndo usuais

N&o ocorreram eventos ou operagdes ndo usuais durante os exercicios findos em 31 de
dezembro de 2016, 2015 e 2014.

10.4 - Os Diretores devem comentar
a) mudancas significativas nas praticas contabeis

N&o ha& novos pronunciamentos ou interpretacdes de CPCs/IFRS, vigendo a partir de
2017, que poderiam ocasionar um impacto significativo nas demonstracdes financeiras
da Companhia.

b) efeitos significativos das alteracdes em praticas contabeis
N&o houve alteracGes em préticas contabeis que trouxessem efeitos significativos.
c) ressalvas e énfases presentes no relatorio do auditor

N&o houve ressalvas nos pareceres da auditoria externa para as demonstracdes financeiras
de 2016, 2015 e 2014.

10.5 - Os diretores devem indicar e comentar politicas contabeis criticas adotadas
pelo emissor, explorando, em especial, estimativas contdbeis feitas pela
administracdo sobre questdes incertas e relevantes para a descricdo da situacao
financeira e dos resultados, que exijam julgamentos subjetivos ou complexos, tais
como: provis@es, contingéncias, reconhecimento da receita, créditos fiscais, ativos de
longa duracéo, vida util de ativos nédo circulantes, planos de penséo, ajustes de
conversdo em moeda estrangeira, custos de recuperagdo ambiental, critérios para
teste de recuperacao de ativos e instrumentos financeiros.

A Companhia entende que os itens abaixo sdo considerados politicas contabeis criticas,
as quais requerem o uso de estimativas e julgamentos subjetivos necessarios para auferir
0s valores apresentados em suas demonstracoes financeiras.

As premissas utilizadas foram baseadas em conhecimento e experiéncia da Administracao
e de especialistas.

Imposto de renda e contribuicdo social diferidos

A Companhia contabiliza os ativos e passivos diferidos baseados nas diferencas entre os
valores contabeis e a base tributaria de ativos e passivos. Esses valores sdo revisados
periodicamente pela Companhia.
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A Companhia acredita na realizacéo do passivo diferido liquido suportado pelas projecoes
de resultado, no entanto, seu valor € sujeito a incerteza, tendo em vista que depende da
concretizacdo dos lucros tributaveis para os periodos futuros.

Imobilizado e Intangivel

A Companhia utiliza o método de depreciacéo linear definida com base na avaliacdo da
vida Util estimada de cada ativo, apurada com base na expectativa de geracdo de
beneficios econdémicos futuros, exceto para terreno, o qual ndo é depreciado. A avaliacao
da vida dtil dos ativos € revisada anualmente e ajustada, se necessario.

Perdas pela ndo recuperabilidade de ativos (“impairment”).

Séo revistos, anualmente, os saldos de imobilizado e outros ativos, baseados em
estimativas para identificar evidéncias de perdas ndo recuperaveis ou eventos e alteracdes
que indicarem que o valor contabil pode ndo ser recuperavel.

Quando ha perda significativa, ela é reconhecida no resultado do exercicio pelo montante
em que o valor contabil do ativo ultrapassa o valor recuperavel.

10.6 — Os diretores devem descrever os itens relevantes ndo evidenciados nas

demonstracdes financeiras do emissor, indicando:

a. 0s ativos e passivos detidos pelo emissor, direta ou indiretamente, que nédo
aparecem no seu balancgo patrimonial (off-balance sheet items), tais como:

I. arrendamentos mercantis operacionais, ativos e passivos

A Companhia e suas controladas ndo possuem arrendamentos mercantis operacionais,
ativos e passivos.

ii. carteiras de recebiveis baixadas sobre as quais a entidade mantenha riscos e
responsabilidades, indicando respectivos passivos

A Companhia e suas controladas ndo possuem carteiras de recebiveis baixadas sobre as
quais a entidade mantenha riscos e responsabilidades.

iii. contratos de futura compra e venda de produtos ou servicos

A Companhia e suas controladas ndo possuem contratos relevantes de futura compra e
venda de produtos ou servicos.

Iv. contratos de construcdo nao terminada

A Companhia e suas controladas ndo possuem contratos de constru¢do ndo terminada.
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V. contratos de recebimentos futuros de financiamentos

Empréstimo de Financiamento de Construcao

Em 2015, a controlada Novo Rio Empreendimento Imobiliario S.A. contratou
empréstimo destinado ao financiamento da construgdo do empreendimento “Torre 1°. de
Margo”, no valor total de R$ 61 milhdes, sendo que destes, foram utilizados R$ 21
milhdes no ano de 2015 e R$ 24 milhdes no ano de 2016.

b. outros itens ndo evidenciados nas demonstracdes financeiras

N&o existem outros itens ndo evidenciados nas demonstragdes financeiras.

10.7 — Em relacéo a cada um dos itens ndo evidenciados nas demonstracdes
financeiras indicados no item 10.6 os diretores devem comentar:

a. como tais itens alteram ou poderédo vir a alterar as receitas, as despesas, 0
resultado operacional, as despesas financeiras ou outros itens das demonstracdes
financeiras do emissor

Empréstimo de Financiamento de Construcdo

A Companhia e suas controladas pretendem utilizar a totalidade do montante
disponibilizado de R$ 61 milhdes ao longo da obra, alterando o valor do passivo, e
incorrendo em juros e corre¢do monetaria, pelo indice da caderneta de poupanca, trazendo
impactos sobre o seu resultado.

b. natureza e o proposito da operacao

Empréstimo de Financiamento de Construcdo

A Companhia adotou as praticas usuais do mercado Imobiliario para a construgcdo do
empreendimento “Torre 1°. de Marg¢o”, contratando financiamento a producdo de modo
a otimizar a estrutura de capital do empreendimento.

C. natureza e montante das obrigactes assumidas e dos direitos gerados em
favor do emissor em decorréncia da operagao

Empréstimo de Financiamento de Construcdo
Foram assumidas como obrigacOes pela Companhia: garantia hipotecéria, caucdo dos
recebiveis e fianca bancéria.

A Companbhia figura como responsavel solidaria, de forma ilimitada, no cumprimento de
todas as obrigacdes contratuais assumidas pela controlada Novo Rio Empreendimento
Imobiliario S.A.

10.8 Os diretores devem indicar e comentar os principais elementos do plano de
negocios do emissor, explorando especificamente 0s seguintes tépicos:

a) investimentos, incluindo:
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i. descricdo quantitativa e qualitativa dos investimentos em andamento e dos
investimentos previstos

A Companhia é uma sociedade andnima de capital aberto, com suas a¢es negociadas na
Bolsa de Valores de Sdo Paulo - BM&F BOVESPA, tendo como principal atividade a
participacdo em outras sociedades, sendo as principais Ultrapar S.A. e Klabin S.A.

A Companhia acompanha também com interesse e atengdo a evolugdo do setor
imobiliario no Brasil, em especial no Rio de Janeiro, onde atua no desenvolvimento e na
incorporacéo de edificios residenciais e comerciais, construidos em &reas privilegiadas,
para varias classes sociais, com prioridade para as faixas A e B, a partir de projetos de
alta qualidade e em regides com comprovado potencial de crescimento.

Em 2014, foi langcado com sucesso o empreendimento “Nobre Norte Residencial”, em
parceria com a Cyrela, com oferta de 470 unidades em terreno adjacente ao Norte
Shopping, sendo que, no final do exercicio de 2016, 85% das unidades ja haviam sido
vendidas.

Ao final de 2014 foi constituida uma “holding imobiliaria” sob a denominagdo de
Monteiro Aranha Participacdes Imobiliarias S.A., com capital social atual de R$ 84
milhdes, com o objetivo de concentrar os negocios imobiliarios da Companbhia, realizados
através de diversas Sociedades de Proposito Especifico (SPE’s), com participagdo de
diversos acionistas, inclusive estrangeiros.

Em 2015, foram concluidos quatro empreendimentos residenciais, quais sejam,
“Constable Galerie” na cidade de Fortaleza; “Expresso 2222, Residéncia & Charme” na
cidade de Salvador; “Evidence” e “Conde du La Paix” nos bairros de Jacarepagua e
Tijuca, respectivamente, ambos na cidade do Rio de Janeiro. Esses empreendimentos,
somados aos trés concluidos anteriormente na cidade do Rio de Janeiro (“Solar do Conde”
no bairro de Botafogo, “Vila Cordovil” e “Via Carioca”, ambos no bairro de Cordovil)
totalizam mais de 1.100 unidades residenciais entregues aos seus clientes.

Também em 2015, através de uma de suas controladas, Timbutuva Empreendimento
Ltda., a Companhia celebrou um contrato de parceria com a Alphaville Urbanismo S.A
para o0 desenvolvimento de empreendimento imobilidrio na Fazenda Timbutuva,
localizada no Municipio de Campo Largo, PR, de propriedade dessa sociedade. Tal
projeto se encontra em fase preliminar e dependera de estudos e providéncias a serem
ainda realizados, dentre essas a obtencao das licencas obrigatdrias, estimando-se, assim,
que sua concluséo, se viavel for, somente possa vir a ocorrer a médio prazo.

Em 2016 obtivemos o Habite-se do ultimo empreendimento residencial (Constable
Galerie” na cidade de Fortaleza — Concluido em dezembro de 2015) integrante do nosso
primeiro veiculo de investimento, MAPISA 1 S.A, uma parceria entre Monteiro Aranha
e um investidor estrangeiro. Também em 2016, voltamos a investir no mercado de Séo
Paulo capital, atraves da SPE HESA 159, em parceria com a HELBOR S./A. para a
realizacdo de um projeto multiuso em terreno adquirido da Semp Toshiba, ora em fase de
aprovacao de projeto e obtencao das licengas necessarias.
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Atualmente, dentre o0s projetos que estdo em desenvolvimento, destaca-se o
empreendimento “Torre 1°. de Marg¢o”, padrao “AAA”, no Centro do Rio de Janeiro, cuja
conclusdo esta prevista para maio de 2017. Este projeto foi agraciado com o “Prémio
Master Imobiliario 2013, organizado pela ADEMI, na categoria “Projeto de Prédio
Comercial de Médio Porte”. Ao final do periodo, o Capital subscrito da MAPISA atingiu
0 montante de R$ 155 milhdes, frente aos R$ 84 milhdes da sua constituicao.

Para 2017, nossa intencéo é seguir analisando oportunidades que sejam identificadas nos
segmentos imobiliarios mais penalizados pela alta dos juros, onde a Companhia vem
trabalhando na identificacdo de potenciais negdcios e parceiros.

ii. fontes de financiamento dos investimentos

Os investimentos imobilidrios sdo efetivados através de Sociedades de Propdsito
Especifico, que além do Capital Préprio investido pelos acionistas, contam com
financiamento bancario para a producdo, a maioria no ambito do SFH. Todos os
investimentos imobiliarios com excegdo de um, Novo Rio Empreendimento Imobiliario
S.A., sdo sociedades controladas em conjunto com outras incorporadoras e, portanto,
esses financiamentos n&o séo consolidados no balango da Companhia.

Em 2016 ndo foram contratados novos financiamentos para 0s projetos em andamento.
Para financiamento de capital de giro e para outros investimentos em ativos nao
circulantes, foram utilizados recursos originados das suas préprias disponibilidades e
capacidade de geracao de caixa.

Em 2015, a controlada Novo Rio Empreendimento Imobiliario S.A. contratou
empréstimo destinado ao financiamento da constru¢do do empreendimento “Torre 1°. de
Margo”, no valor total de R$ 61 milhdes, dos quais foram utilizados R$ 21 milhdes no
ano de 2015 e R$ 24 milhdes no ano de 2016, devendo o restante ser sacado no primeiro
semestre de 2017. Para financiamento de capital de giro e para outros investimentos em
ativos ndo circulantes, foram utilizados recursos originados das suas proprias
disponibilidades e capacidade de geracdo de caixa.

Em 2014, a Companhia e suas controladas utilizaram suas proprias disponibilidades e
capacidades de geracdo de caixa para financiamento de capital de giro e para
investimentos em ativos ndo circulantes, ndo contraindo empréstimos e financiamentos
perante instituicdes financeiras.

Iii. desinvestimentos relevantes em andamento e desinvestimentos previstos

Considerando que a Companhia é uma sociedade de participacOes, decisbes de
investimento e desinvestimento sdo naturais em suas operagdes. As decisbes de
investimentos ou desinvestimentos séo aprovadas pelos 6rgéos decisorios de MASA de
acordo com o estatuto social da Companhia. .

b) desde que ja divulgada, indicar a aquisicdo de plantas, equipamentos,
patentes ou outros ativos que devam influenciar materialmente a capacidade
produtiva do emissor
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Nao ha.

c)

novos produtos e servicgos, indicando:

i. descricao das pesquisas em andamento ja divulgadas

Nao ha

ii. mon

pesquisas em andamento ja divulgadas.

tante total gasto pelo emissor em pesquisas para desenvolvimento de novos

produtos ou servicos

Nao ha

pesquisas em andamento.

iii. projetos em desenvolvimento ja divulgados

Os seguintes projetos encontram-se em desenvolvimento:

iv. mon
serv

Nao ha

“Torre 1°. de Mar¢o” — Empreendimento comercial de padrao “AAA” localizado
no Centro do Rio de Janeiro com concluséo prevista para maio de 2017;

“Nobre Norte” — Empreendimento desenvolvido em parceria com a Cyrela,
lancado no 2° semestre de 2014. Sua construcdo encontra-se em fase final e a
previsdo de entrega das chaves é setembro de 2017.

“Alphaville Campo Largo” — Em 04 de marco de 2015, através de uma de suas
controladas, Timbutuva Empreendimento Ltda.,, a Companhia celebrou um
contrato de 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. Tal projeto se encontra em
fase preliminar e dependera de estudos e providéncias a serem ainda realizados,
dentre essas a obtencdo das licengas costumeiras, estimando-se, assim, que sua
concluséo, se viavel for, somente possa vir a ocorrer a médio prazo;

Hesa 159 — Empreendimento misto localizado em Chacara Santo Antdnio na
cidade de Sao Paulo em parceria com a Helbor. A aprovagédo do projeto encontra-
se em andamento e a expectativa é de que possa ser lan¢ado em 2018;

Teixeira de Mello — Empreendimento residencial localizado em Ipanema, com
lancamento previsto para 0 1° semestre de 2017.

tante total gasto pelo emissor no desenvolvimento de novos produtos ou
iICoS

produtos ou servigos em desenvolvimento.
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10.9 Comentar sobre outros fatores que influenciaram de maneira relevante o
desempenho operacional e que ndo tenham sido identificados ou comentados nos
demais itens desta secéo

N&o ha outros fatores que tenham influenciado de maneira relevante o desempenho
operacional da Companhia e que ndo tenham sido identificados ou comentados nos
demais itens desta secdo, incluindo informacdes relevantes sobre despesas com
publicidade, patrocinios, parcerias e convénios.
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ANEXO 11 DESTINACAO DO LUCRO LIiQUIDO (ANEXO 9-1-11 DA
INSTRUCAO CVM 481/09)

1 - Informar o Lucro Liquido do exercicio:

Em 2016, o lucro liquido foi de R$ 211.190.029,85.

2 - Informar o montante global e o valor por acdo dos dividendos, incluindo
dividendos antecipados e juros sobre o capital préprio, ja declarados:

A Companhia distribuiu juros sobre o capital proprio, atribuido ao lucro do exercicio de
2016, conforme relacionado abaixo:

Inicio Pagto. VIr. p/acéo Valor Pago
06/05/2016 JCP 0,979494207 12.000.000,00
01/07/2016 JCP 1,224367759 15.000.000,00
01/09/2016 JCP 1,224367759 15.000.000,00
05/12/2016 JCP 0,979494207 12.000.000,00
29/12/2016 JCP 2,856858104 35.000.000,00

89.000.000,00

3 - Informar o percentual do lucro liquido do exercicio distribuido
A Companhia distribuiu juros sobre o capital préprio, atribuido ao lucro do exercicio de

2016, no montante de R$ 89 milhGes, correspondentes a 42% do lucro liquido do
exercicio (R$ 211 milhges).

4 - Informar o montante global e o valor por agdo de dividendos, distribuidos com
base em lucro de exercicios anteriores:

A Companhia n&o distribuiu dividendos com base em lucro de exercicios anteriores.

5 - Informar, deduzidos os dividendos antecipados e juros sobre o capital proprio,
ja declarados:

a) O valor bruto de dividendos e juros sobre o capital proprio, de forma segregada,
por cada espécie de acéo

Né&o existe saldo de valor bruto de dividendos e juros sobre o capital proprio, deduzidos
os dividendos antecipados e 0s juros sobre o capital proprio, ja declarados.

30



b) A forma e o prazo de pagamento dos dividendos e juros sobre o capital proprio

Né&o existe saldo de valor bruto de dividendos e juros sobre o capital proprio, deduzidos
os dividendos antecipados e juros sobre o capital préprio, ja declarados.

c¢) Eventual incidéncia de atualizacéo e juros sobre os dividendos e sobre 0s juros
sobre o capital proprio

Né&o existe saldo de valor bruto de dividendos e juros sobre o capital proprio, deduzidos
os dividendos antecipados e juros sobre o capital prdprio, ja declarados.

d) A data da declaracdo de pagamento dos dividendos e juros sobre o capital
proprio, considerada para identificacdo dos acionistas que terdo direito ao seu
recebimento

N&o existe saldo de valor bruto de dividendos e juros sobre o capital proprio, deduzidos
os dividendos antecipados e juros sobre o capital préprio, ja declarados.

6 - Caso tenha havido declaracéo de dividendos ou juros sobre capital préprio, com

base em lucros apurados em balancos semestrais ou em periodos menores:

a) Informar o montante dos dividendos ou juros sobre o capital préprio, ja
declarados

Foram declarados Juros Sobre Capital Prdprio no valor total de R$ 89.000.000,00 no
periodo.

b) Informar a data dos respectivos pagamentos

Inicio Pagto. VIr. p/acédo Valor Pago
06/05/2016 JCP 0,979494207 12.000.000,00
01/07/2016 JCP 1,224367759 15.000.000,00
01/09/2016 JCP 1,224367759 15.000.000,00
05/12/2016 JCP 0,979494207 12.000.000,00
29/12/2016 JCP 2,856858104 35.000.000,00

89.000.000,00

7 - Fornecer tabela comparativa, indicando os seguintes valores por acdo de cada

espécie e classe:

a) Lucro liquido do exercicio e dos 3 (trés) exercicios anteriores

Ano Lucro liquido (R$) | N° Ac¢bes |VIr. p/Acao
2016 211.190.029,85 12.251.221 17,24
2015 95.978.994,83 12.251.221 7,83
2014 184.354.542,78 12.251.221 15,05
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b) Dividendos e juros sobre o capital proprio, distribuidos nos 3 (trés) exercicios

anteriores
Dividendo Declarados | . . . . | Dividendo Pagos no
Ano no Exercicio (R$) N° Agoes |Div. plAgao Exercicio (R$)
2016 0,00 12.251.221| 0,00
2015 120.000.000,00 12.251.221| 9,79 120.000.000,00
2014 25.083.105,03 12.251.221| 2,05 25.083.105,03
JCP Declarados no 0 Anx < JCP Pagos no
Ao Exercicio (R$) N° Agoes \JCP piAgdo Exercicio (R$)
2016 89.000.000,00 12.251.221| 7,26 136.000.000,00
2015 60.000.000,00 12.251.221| 4,90 13.000.000,00
2014 47.000.000,00 12.251.221| 3,84 47.000.000,00

8 - Havendo destinacdo de lucros a reserva legal:

a) ldentificar o montante destinado a reserva legal

No exercicio social de 2016, foram destinados R$ 10.559.501,49 a reserva legal.

b) Detalhar a forma de célculo da reserva legal

Lucro de 2016

Destinacdo de Lucros a Reserva Legal

%

5%

211.190.029,85
10.559.501,49

9 - Informar, caso a companhia detenha acles preferéncias, com direito a
dividendos fixos ou minimos

N&o se aplica a Monteiro Aranha S.A., pois todas as a¢des emitidas sdo ordinarias

nominativas.

10 - Em relacdo ao dividendo obrigatério:

a) Descrever a forma de célculo prevista no estatuto

Lucro Liquido

(-) Reserva Legal 5%
Realizacdo do Custo atribuido ao imobilizado
Base de Calculo

% Dividendos Obrigatorios

32

25%

R$
211.190.029,85
(10.559.501,49)

416.000,00

201.046.528,36

50.261.632,09



JCP atribuido aos Dividendos Minimos Obrigatorios 50.261.632,09
JCP distribuidos no Exercicio 38.738.367,91

b) Informar se ele esta sendo pago integralmente

Sim.

c¢) Informar o montante eventualmente retido

Né&o existem dividendos obrigatorios retidos.

11 - Informar, caso haja reten¢do do dividendo obrigatério devido a situagao
financeira da companhia

Né&o existem dividendos obrigatorios retidos.

12 - Havendo destinacao de resultado para reserva de contingéncias:
a) ldentificar o montante destinado a reserva legal

N&o se aplica, pois a Companhia ndo possui contingéncias.

b) Identificar a perda considerada provavel e sua causa

N&o se aplica, pois a Companhia ndo possui contingéncias.

c) Explicar por que a perda foi considerada provéavel

N&o se aplica, pois a Companhia ndo possui contingéncias.

d) Justificar a constituicio da reserva

N&o se aplica, pois a Companhia ndo possui contingéncias.

13 - Havendo destinacgéo de resultado para reserva de lucros a realizar:

a) Informar o montante destinado a reserva de lucros a realizar

N&o existe reserva de lucros a realizar.

b) Informar a natureza dos lucros ndo realizados que deram origem a reserva

Nao existe reserva de lucros a realizar.
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14 - Havendo destinacao de resultado para reserva estatutaria:
a) Descrever as clausulas estatutarias que estabelecem a reserva
N&o existe reserva estatutaria.

b) Identificar o montante destinado a reserva

N&o existe reserva estatutaria.

c¢) Descrever como o montante foi calculado.

Nd&o existe reserva estatutaria.

15 - Havendo retencéo de lucros prevista em or¢camento de capital:
a) ldentificar o montante da retengéo

N&o existe retencéo de lucros prevista em orcamento de capital.

b) Fornecer cépia do orgcamento de capital

N&o existe retencéo de lucros prevista em orcamento de capital.

16 - Havendo destinacao de resultado para reserva de incentivos fiscais:
a) Informar o montante destinado a reserva

Né&o existe destinacdo de resultado para reserva de incentivos fiscais.

b) Explicar a natureza da destinacao

N&o existe destinacéo de resultado para reserva de incentivos fiscais.
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ANEXO Il - REMUNERACAO DOS ADMINISTRADORES (Item 13 da
Instrucdo CVVM 480/2009)

13.1 - Descrever a politica ou pratica de remuneracdo do conselho de administracéo,
da diretoria estatutaria e ndo estatutaria, do conselho fiscal, dos comités estatutarios
e dos comités de auditoria, de risco, financeiro e de remuneracéo, abordando os
seguintes aspectos

a) objetivos da politica ou pratica de remuneracao
Oferecer aos administradores da Companhia um pacote de remuneracdo que 0S
recompense adequadamente, respeitando a legislacdo vigente e o nivel de

competitividade de acordo com os parametros de mercado.

b) composicdo da remuneracédo, indicando:

I. descricdo dos elementos da remuneracao e os objetivos de cada um deles
Conselho de Administragao

Os membros do Conselho de Administragdo e do Comité de Coordenagdo Executiva,
eleito pelo Conselho de Administracdo, recebem remuneracdo fixa e outros beneficios,
entre 0s quais assisténcia médica, plano de previdéncia e seguro de vida com o0 objetivo
de recompensa-los adequadamente, respeitando a legislacdo vigente e o nivel de
competitividade de acordo com os parametros de mercado.

Diretoria Estatutaria

Os membros da diretoria estatutaria recebem remuneracdo fixa e outros beneficios, entre
0s quais assisténcia médica, plano de previdéncia e seguro de vida com o objetivo de
recompensa-los adequadamente, respeitando a legislacdo vigente e o nivel de
competitividade de acordo com os pardmetros de mercado.

Conselho Fiscal

A remuneracéo do Conselho Fiscal da Companhia, quando instalado, observara o previsto
no § 3° do artigo 162 da Lei n° 6.404/76, ou seja, seré estabelecida em valor equivalente,
no minimo, a 10% da remuneracdo media mensal de cada Diretor da Companhia, ndo

computados beneficios, verbas de representacdo e participa¢do nos lucros.

Nos ultimos trés exercicios sociais, 0 Conselho Fiscal ndo foi instalado.
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ii. em relacdo aos 3 ultimos exercicios sociais, qual a proporcéo de cada elemento na
remuneracao total

2016 2015 2014
Conselho de Administracéo
Honorarios fixos: 57% 63% 92%
Beneficios: 43% 37% 8%
100% 100% 100%
Diretoria Estatutaria
Honorarios fixos: 78% 83% 92%
Beneficios: 22% 17% 8%
100% 100% 100%

iii. metodologia de calculo e de reajuste de cada um dos elementos da remuneracao

As remuneracbes do Conselho de Administracdo e da Diretoria sdo estabelecidas
anualmente pela Assembleia Geral Ordinaria, com base em proposta dos acionistas.

iv. razdes que justificam a composicdo da remuneracao

Assegurar a competitividade de mercado do pacote de remuneragdo da Diretoria e do
Conselho de Administracao.

v. a existéncia de membros ndo remunerados pelo emissor e a razao para esse fato
Em 2016, 3 conselheiros renunciaram ao direito de seus honorarios.

¢) principais indicadores de desempenho que sdo levados em consideracao na
determinacao de cada elemento da remuneracao

O Conselho de Administracdo e a Diretoria recebem remuneracdo fixa, aprovada em
Assembleia Geral Ordinaria, e ndo recebem remuneracdo baseada em indicadores de
desempenho.

d) como a remuneracdo ¢ estruturada para refletir a evolucédo dos indicadores de
desempenho

O Conselho de Administragcdo e a Diretoria ndo recebem remuneracdo baseada em
indicadores de desempenho.

e) como a politica ou pratica de remuneracao se alinha aos interesses do
emissor de curto, médio e longo prazo

Em sua maioria, os Diretores e os membros do Conselho de Administracdo séo acionistas

da Companhia, o que propicia um alinhamento de longo prazo aos interesses da
Companbhia.
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f) existéncia de remuneracéo suportada por subsidiarias, controladas ou
controladores diretos ou indiretos

Em 2016, houve remuneracéo a titulo de pré-labore a Diretoria Estatutaria, no valor de
R$ 21.120,00, suportada pela controlada Charles River Administradora de Recursos
Financeiros Ltda.

Nos anos de 2015 e 2014, ndo houve remuneragdo de membros do Conselho de
Administracdo, da Diretoria Estatutaria ou do Conselho Fiscal do emissor suportada por
subsidiarias, controladas ou controladores diretos ou indiretos.

g) existéncia de qualquer remuneracéo ou beneficio vinculado a ocorréncia de
determinado evento societario, tal como a alienacéo do controle societario do
emissor

A Companhia ndo paga nenhuma remuneracdo ou beneficio vinculado a ocorréncia de
qualquer evento societério.
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13.2 - Em relacdo a remuneracéo reconhecida no resultado dos 3 ultimos exercicios
sociais e a prevista para o exercicio social corrente do conselho de administracéo, da
diretoria estatutaria e do conselho fiscal, elaborar tabela com o seguinte contetdo

Exercicio Social de 2017 — Previsto (*)

Conselho de Diretoria i
Administracao Estatutaria comezln (Fseel | T

N° total de 9,00 4,00 13,00
membros

N° de membros 7,00 4,00 11,00
remunerados

Remuneracéao
fixa anual

Salario ou pro- 400.000,00 6.700.000,00 7.100.000,00
labore

Beneficios direto e 1.300.000,00 2.050.000,00 3.350.000,00
indireto

Participactes em 1.150.000,00 0,00 1.150.000,00
comités

Outros (INSS) 310.000,00 1.340.000,00 1.650.000,00

Descricdo de INSS - ONUS DA|NSS - ONUS DA INSS - ONUS DA
outras 5 COMPANHIA COMPANHIA COMPANHIA
remuneracoes
fixas

Remuneracéo
variavel

Bonus 0,00 0,00 0,00

Participacao de 0.00 0,00 0,00
resultados ; ’ '

Participacdo em 0,00 0,00 0,00
reunioes

Comissdes 0,00 0,00 0,00

Outros 0,00 0,00 0,00

Descricdo de
outras .
remuneracdes
variaveis

Pds-emprego 0,00 0,00 0,00

Cessacao do 0,00 0,00 0,00
cargo

Baseada em 0,00 0,00 0,00
acoes

Observacao

Totalda 3.160.000,00 10.090.000,00 13.250.000,00
remuneracdo (**)

(*) Remuneracao total prevista para o Exercicio Social de 2017 - Valores anuais

(**) Na remuneragdo dos Administradores incide 20% de INSS sobre honorarios, que é uma obrigacdo da
Companbhia.
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Remuneragéo total do Exercicio Social de 2016 (*)

Conselho de Diretoria i
Administracao Estatutaria Coneellng el | o

N° total de 9,67 4,00 13,67
membros
N° de membros 6,67 4,00 10,67
remunerados
Remuneracao
fixa anual
ISabIério ou pro- 400.000,00 6.270.236,40 6.670.236,40
abore
Beneficios direto e 1.047.308,61 1.732.458,47 2.779.767,07
indireto
ParticipacOes em 993.845,20 0,00 993.845,20
comités
Outros (INSS) 278.769,04 1.254.047,28 1.532.816,32
Descricdo de INSS - ONUS DA|NSS - ONUS DA
outras o COMPANHIA COMPANHIA
remuneracoes
fixas
Remuneracéo 0,00 0,00 0,00
variavel
Bonus 0,00 0,00 0,00
Participacéo de 0,00 0,00 0,00
resultados
Participacdo em 0,00 0,00 0,00
reunifes
Comissfes
Outros 0,00 0,00 0,00
Detscricéo de
outras
remuneracaes 0,00 0,00 0,00
variaveis
Pds-emprego 0,00 0,00 0,00
Cessacao do
cargo
Baseada em
acoes
Observagéo Houve reducdo de um|N&o houve substituicéo

membro do Conselho defha Diretoria Estatutarial

JAdministracéo porfdurante o Ano de 2016.

falecimento durante o anojo numero de membros

de 2016. de cada orgdo foi

O nimero de membros dejapyrado  da forma

cada 6rgéo foi apurado dajyrevista no  Oficio-

forma prevista no Oficiocircular / CVM / SEP /

Circular / CVM / SEP / N°Ne 02/2016.
Totalda _ 2.719.922,85 9.256.742,15 11.976.664,99
remuneracao (**)

(*) Remuneracao total para o Exercicio Social de 2016 - Valores anuais

(**) Na remuneragdo dos Administradores incide 20% de INSS sobre honorarios, que é uma obrigagdo da
Companbhia.
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Remuneragéo total do Exercicio Social de 2015 (*)

remuneracdo (**)

Conselho de Diretoria i
Administracao Estatutaria Coneellng el | o
N° total de 10,75 4,00 14,75
membros
N° de membros 8,00 4,00 12,00
remunerados
Remuneracao
fixa anual
%ablgl;.igo ou pro- 485.000,00 5.940.940,00 6.425.940,00
Beneficios direto e 755.511,94 1.247.638,14 2.003.150,08
indireto
Participactes em 779.794,00 0,00 779.794,00
comités
Outros (INSS) 252.958,80 1.188.188,00 1.441.146,80
Descricdo de INSS - ONUS DA|NSS - ONUS DA INSS - ONUS DA
outras . COMPANHIA COMPANHIA COMPANHIA
remuneracoes
fixas
Remuneracéo 0,00 0,00 0,00
variavel
Bonus 0,00 0,00 0,00
Participacao de 0,00 0,00 0,00
resultados
Participacao em 0,00 0,00 0,00
reunioes
Comissfes
Outros 0,00 0,00 0,00
Detscricéo de
outras
remuneracoes 0,00 0,00 0,00
variaveis
Pds-emprego 0,00 0,00 0,00
Cessacao do
cargo
Baseada em
acoes
Observagéo Houve a rendncia do
Diretor Presidente e de|
Relacéo com
Houve rendncia de um|investidores, e a elei¢éo
membro do Conselho de|de novo Diretor]
JAdministragdo durante o|Presidente e de novo|
ano de 2015. Diretor de Relagdo com|
O nimero de membros de|investidores durante o
cada 6rgéo foi apurado dajano de 2015.
forma prevista no Oficio-JO nimero de membros|
Circular / CVM / SEP / N9de cada 6rgdo foi
02/2016. apurado da  forma|
prevista no  Oficio-|
Circular / CVM / SEP /]
N° 02/2016.
Total da 2.273.264,74 8.376.766,14 10.650.030,88

(*) Remuneracdo total para o Exercicio Social de 2015 - Valores anuais

(**) Na remuneragdo dos Administradores incide 20% de INSS sobre honorarios, que é uma obrigagdo da

Companbhia.
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Remuneracao total do Exercicio Social de 2014 (*)

remuneracdo (**)

Conselho de Diretoria i
Administracao Estatutaria SRR R | Ve

N° total de 12,00 4,00 16,00
membros
N° de membros 10,00 4,00 14,00
remunerados
Remuneracdo
fixa anual
Eaablggeo ou pro- 600.000,00 5.919.101,05 6.519.101,05
Beneficios direto e 109.363,52 493.622,64 602.986,16
indireto
ParticipacOes em 682.184,00 682.184,00
comités
Outros (INSS) 278.309,50 1.282.544,74 1.560.854,24
Descricao de INSS - ONUS DA[NSS — ONUS DA INSS - ONUS DA
outras . COMPANHIA COMPANHIA COMPANHIA
remuneracoes
fixas
Remuneracdo
variavel
Bonus 0,00 0,00 0,00
Participacéo de 0,00 0,00 0,00
resultados
Participacdo em 0,00 0,00 0,00
reunides
Comissoes 0,00 0,00 0,00
Outros 0,00 0,00 0,00
Descricdo de
outras .
remuneracoes
variaveis
Pés-emprego 0,00 0,00 0,00
Cessacao do 0,00 0,00 0,00
cargo
Baseada em
acoes 0,00 0,00 0,00
Observagéo N&o houve substituicdo no |N&o houve substituicdo

Conselho de Administragaojna Diretoria Estatutaria

durante o Ano de 2014. durante o Ano de 2014.

(O nimero de membros de |O nimero de membros|

cada 6rgéo foi apurado da |[de cada ¢rgdo foi

forma prevista no Oficio- Japurado da  forma

Circular / CVM/ SEP / N° [prevista no  Oficio-

02/2016. Circular / CVM / SEP /]

N° 02/2016.

Total da 1.669.857,02 7.695.268,43 9.365.125,45

(*) Remuneracao total para o Exercicio Social de 2014 - Valores anuais

(**) Na remuneragdo dos Administradores incide 20% de INSS sobre honorarios, que é uma obrigagdo da

Companhia.
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13.3 - Emrelacdo a remuneracdo variavel dos 3 Ultimos exercicios sociais e a prevista
para o exercicio social corrente do conselho de administracdo, da diretoria
estatutaria e do conselho fiscal, elaborar tabela com o seguinte contetdo:

A Companhia ndo remunera seus administradores com remuneracédo variavel.

13.4 - Em relacdo ao plano de remuneracdo baseado em acdes do conselho de
administracdo e da diretoria estatutaria, em vigor no ultimo exercicio social e
previsto para o exercicio social corrente, descrever:

A Companhia ndo possui plano de remuneracdo baseado em acdes.

13.5 - Em relacé@o a remuneracdo baseada em a¢6es reconhecida no resultado dos 3
altimos exercicios sociais e a prevista para o exercicio social corrente, do conselho
de administracdo e da diretoria estatutaria, elaborar tabela com o seguinte
conteudo:

A Companhia ndo possui plano de remuneracgdo baseado em acdes.

13.6 - Em relacéo as opcdes em aberto do conselho de administracéo e da diretoria
estatutaria ao final do ultimo exercicio social, elaborar tabela com o seguinte
conteudo:

A Companhia ndo possui plano de remuneracdo baseado em acdes.

13.7 - Em relagdo as opgdes exercidas e agdes entregues relativas a remuneracao
baseada em acGes do conselho de administracdo e da diretoria estatutaria, nos 3
altimos exercicios sociais, elaborar tabela com o seguinte contetdo:

A Companhia ndo possui plano de remuneracdo baseado em acdes.

13.8 - Descrigdo sumaria das informac6es necessarias para a compreensdo dos dados
divulgados nos itens 13.5 a 13.7, tal como a explica¢do do método de precificacdo do
valor das agdes e das opc¢oes, indicando, no minimo:

A Companhia ndo possui plano de remuneragédo baseado em agoes.

13.9 - Informar a quantidade de a¢des ou cotas direta ou indiretamente detidas, no
Brasil ou no exterior, e outros valores mobiliarios conversiveis em agdes ou cotas,
emitidos pelo emissor, seus controladores diretos ou indiretos, sociedades
controladas ou sob controle comum, por membros do conselho de administracéo, da
diretoria estatutaria ou do conselho fiscal, agrupados por érgao
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Total de Acdes %

Conselho de Administragdo 4.667.167 38,10
Diretoria 203.669 1,66
Total 4.870.836 39,76

13.10 -Em relacéo aos planos de previdéncia em vigor conferidos aos membros do
conselho de administracdo e aos diretores estatutarios, fornecer as seguintes

informacdes em forma de tabela:

Ano: 2016 Conselho de Diretoria
Administracdo
(b) | Nimero de Membros 9 4
(c) | N°de membros remunerados 1 4
(d) Nome do Plano Bradesco FIC de | Bradesco FIC de
Fundo de Fundo de
Investimento Investimento
PGBL PGBL
(e) | Quantidade de administradores que reinem
as condicdes para se aposentar 1 3
(f) | CondicGes para se aposentar antecipada N&o ha N&o ha
(9) | Valor Atualizado das contribuicGes
acumuladas no plano de previdéncia até o
encerramento do Ultimo exercicio social,
descontada a parcela relativa a contribuigdes
feitas diretamente pelos administradores 5.611.277 9.513.336
(h) | Valor total acumulado das contribuigdes
realizadas durante o Gltimo exercicio social,
descontada a parcela relativa a contribuigdes
feitas diretamente pelos administradores 115.433 766.484
(i) | Se ha possibilidade de resgate antecipado e Sim. Sim.
quais as condicdes Proporcional Proporcional
desde que desde que
possua 10 anos possua 10 anos
de contribuicéo de contribuigcéo
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13.11 - Em forma de tabela, indicar, para os 3 ultimos exercicios sociais, em relacdo
ao conselho de administracao, a diretoria estatutéria e ao conselho:

Valores anuais

Diretoria Estatutaria Conselho de Administra¢do
31/12/2016 31/12/2015 31/12/2014 31/12/2016 31/12/2015 31/12/2014
N2 de membros 4,00 4,00 4,00 9,67 10,75 12,00
o
N¢ de membros 4,00 4,00 4,00 6,67 8,00 10,00
remunerados
I -

Valordamaior | oo c1389| 2.370.183,84 | 2.577.29526 | 1.213.67738 | 1.103.611,77| 553.993,82
remuneragdo (Reais)
Valor da menor

. A 2.103.725,05 1.753.558,39 1.539.008,54 48.000,00 48.000,00 72.000,00
remuneragdo (Reais)
Valor médio da

. A 2.357.392,62 | 2.094.191,54 | 1.923.817,11 381.873,24 284.158,09 166.985,70
remuneragdo (Reais)

Observagao
| Diretoria Estatutaria
Conselho de Administragdo
31/12/2016 Média realizada utilizando-se o numero de membros remunerados
31/12/2015 Média realizada utilizando-se o niumero de membros remunerados
31/12/2014 Média realizada utilizando-se o nimero de membros remunerados

13.12 - Descrever arranjos contratuais, apélices de seguros ou outros instrumentos
que estruturem mecanismos de remuneracdo ou indenizacdo para 0s
administradores em caso de destituicdo do cargo ou de aposentadoria, indicando
quais as consequéncias financeiras para o emissor

Até a presente data, ndo ha arranjos contratuais, apolices de seguros ou outros
instrumentos que estruturem mecanismos de remunera¢do ou indenizacdo para 0S
administradores em caso de destitui¢do do cargo ou de aposentadoria.

13.13 - Em relacdo aos 3 ultimos exercicios sociais, indicar o percentual da
remuneracéo total de cada o0rgéo reconhecida no resultado do emissor referente a
membros do conselho de administracdo, da diretoria estatutaria ou do conselho
fiscal que sejam partes relacionadas aos controladores, diretos ou indiretos,
conforme definido pelas regras contabeis que tratam desse assunto

% Remuneracéo das Partes Relacionadas/Total das Remunerac@es

Conselho de Administragdo Diretoria Total
2016 95% 100% 99%
2015 90% 95% 94%
2014 78% 67% 69%
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13.14 - Em relacdo aos 3 ultimos exercicios sociais, indicar os valores reconhecidos
no resultado do emissor como remuneracdo de membros do conselho de
administracéo, da diretoria estatutaria ou do conselho fiscal, agrupados por 6rgéo,
por qualquer razdo que ndo a fungéo que ocupam, como por exemplo, comissdes e
servigos de consultoria ou assessoria prestados

N&o existe remuneracdo ou quaisquer valores reconhecidos no resultado da Companhia
referentes a remuneracdo de membros do Conselho de Administracdo e da Diretoria
Estatutaria, por qualquer razéo que nédo a fungdo que ocupam.

13.15 - Em relagéo aos 3 ultimos exercicios sociais, indicar os valores reconhecidos
no resultado de controladores, diretos ou indiretos, de sociedades sob controle
comum e de controladas do emissor, como remunerac¢ao de membros do conselho de
administracédo, da diretoria estatutaria ou do conselho fiscal do emissor, agrupados
por 6rgédo, especificando a que titulo tais valores foram atribuidos a tais individuos

Exercicio social 2016 - remuneragdo recebida em fung¢do do exercicio do cargo no emissor

Conselho de Diretoria
Administragao Estatutaria Conselho Fiscal Total RS
Controladores diretos e indiretos 0,00
Controladas do emissor 21.120,00 21.120,00
Sociedades sob controle comum 0,00

Exercicio social 2016 - demais remuneragdes recebidas, especificando a que titulo foram atribuidas

Conselho de Diretoria
Administragao Estatutaria Conselho Fiscal Total RS
Controladores diretos e indiretos 0,00
Controladas do emissor 0,00
Sociedades sob controle comum 0,00

Nos anos de 2015 e 2014, ndo houve remuneracdo de membros do Conselho de
Administracdo, da Diretoria Estatutaria ou do Conselho Fiscal do emissor suportada por
subsidiarias, controladas ou controladores diretos ou indiretos.

13.16 — Fornecer outras informacdes que o emissor julgue relevantes

Todas as informacdes relevantes e pertinentes a este topico foram divulgadas nos itens
anteriores.
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