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Q PENTAGONO

Rio de Janeiro, 29 de Abril de 2016.

Prezados Senhores Debenturistas,

Na qualidade de Agente Fiducidrio da 12 Emissao de Debéntures da
MAGNESITA REFRATARIOS S.A. (“Emissdo”), apresentamos a V.Sas o relatdrio
anual sobre a referida emissao, atendendo o disposto na Instru¢gao da CVM n2
28, 23 de Novembro de 1983 e na Escritura de Emissao.

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

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

A versao eletronica deste relatério foi enviada a companhia emissora, estando
também disponivel em nosso website www.pentagonotrustee.com.br.

Atenciosamente,

PENTAGONO S.A. DTVM.
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Caracteristicas da Emissora

e Denominagdo Social: MAGNESITA REFRATARIOS S.A.
e CNPJ/MF: 08.684.547/0001-65

e Diretor de Relagdes com Investidores: Sr. Eduardo Guardiano Leme
Gotilla

e Atividades: (i) realizacdo de pesquisa, lavra, beneficiamento,
aproveitamento industrial e comercial de minérios, especialmente
magnesita e associados, para fins de fabricacdo de materiais refratdrios;
(i) fabricagdao, reaproveitamento, reciclagem e comercializagao de
materiais refratarios, isolantes, produtos eletrofundidos e ceramicos;
(iii) exploragdo, fabricacdo e comercializacdo dos derivados e
associados de magnesita, inclusive magnesita calcinada na forma e/ou
nomenclatura de o6xido de magnésio destinada a utilizacdo
agropecuaria como insumo, fertilizante, corretivo de solo ou como
produto para nutricdo animal, entre outras aplicacdes a segmentos
industriais diversos; (iv) promoc¢dao e exploragdo da industria e do
comércio de minérios, bem como dos metais respectivos; (v) a
construcdo e a exploracdo de estradas de ferro e de rodagem, terminais
maritimos, empreender a construcdo de usinas para aproveitamento de
energia elétrica e realizar servicos de arborizacdao, florestamento e
reflorestamento; (vi) a prestacdao de servicos nos diversos setores e
atividades de engenharia em geral, inclusive nos relativos a aplicacao e
utilizacdo de materiais refratarios, montagem de conjuntos industriais,
administracdo e execucdao de servicos e obras de construcdo civil,
fabricacdo de estruturas metalicas, fabricacdo, reparagdo e manutengao
de equipamentos mecanicos e outros produtos correlatos, além de
setores contdbeis e administrativos; (vii) a realizacdo de operagdes de
exportacdo e importacdo; e (viii) a representacdo comercial pertinente
as suas atividades, bem como a participacdo em outras sociedades.

Caracteristicas da Emissao

e Emissao: 12

e Séries: Unica
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e Data de Emissdo: 20/12/2013

e Datade Vencimento: 20/12/2018

e Banco Escriturador/ Mandatdario: Itat Corretora de Valores S.A.
e Cddigo Cetip/ISIN: MAGN11/ BRMAGGDBS006

e Coordenador Lider: BB - Banco de Investimento S.A.

e Destinagdo dos Recursos: Os recursos captados por meio desta Emissao
serdo destinados a gestdo ordindria dos negdcios da Emissora,
notadamente para o refinanciamento de dividas da Emissora e para o
financiamento de seu capital de giro.

e Tipo de Emissdo: Emissdo Publica de Debéntures simples, nao
conversiveis em agles, em série Unica, da espécie quirografaria, para
distribuicao publica com esforgos restritos de colocagao.

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

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

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

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

Em AGE*, realizada em 30/04/2015, foi alterado o Estatuto Social da Companhia,
conforme segue: (i) caput do artigo 52, de modo a refletir o atual nimero de a¢Ges
gue compdem o capital social da Companbhia; (ii) artigo 12, referente a composicao
do Conselho de Administracdo; e (iii) artigo 27, alinea ‘d’, referente a parcela
remanescente destinada a constituicdo da “Reserva para Efetivacdo de Novos
Investimentos”.

Em AGE, realizada em 14/12/2015, foi alterado o caput do artigo 52 do Estatuto
Social da Companhia, de modo a refletir o cancelamento de a¢des emitidas.

*Ademais, informamos que a mencionada AGE foi realizada juntamente com a AGO da Companhia.
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3. Comentdrios sobre as demonstracdes financeiras da Companhia,
indicadores econOmicos, financeiros e de estrutura de capital da

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

e A Empresa

= Atividade Principal: 23.41-9-00 - Fabricacdo de produtos ceramicos
refratarios;

= Situagdo da Empresa: ativa;
= Natureza do Controle Aciondrio: privado;

= Critério de Elaboracdo do Balanco: legislacdo societaria.

e Situacao Financeira
=>» Liquidez Geral: de 0,72 em 2014 para 0,56 em 2015;
=>» Liquidez Corrente: de 2,23 em 2014 para 1,77 em 2015;
=>» Liquidez Seca: de 1,40 em 2014 para 1,12 em 2015;

=>» Giro do Ativo: de 0,43 em 2014 para 0,52 em 2015.

e Estrutura de Capitais

A Companhia apresentou um aumento nos Empréstimos e
Financiamentos sobre o Patrimonio Liquido de 76% de 2014 para 2015. O indice de
Participacdo do Capital de Terceiros sobre o Patrimonio Liquido também apresentou
aumento de 93% de 2014 para 2015. O grau de imobilizacdo em relagdo ao
Patrimonio Liquido apresentou aumento de 53% de 2014 para 2015. A empresa
apresentou no seu Passivo Ndo Circulante um aumento de 25% de 2014 para 2015, e
uma variagdo positiva no indice de endividamento de 27% de 2014 para 2015.

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

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

e VALOR UNITARIO NA EMISSAO: R$ 10.000,0000

e ATUALIZAGAO DO VALOR NOMINAL: n3o aplicével
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e REMUNERACAO: 112,00% do DI
e PAGAMENTOS EFETUADOS POR DEBENTURE (2015):

Juros:
22/06/2015 — RS 659,575500
21/12/2015 — RS 768,922599

e POSICAO DO ATIVO:

Quantidade em circulacdo: 40.000
Quantidade em tesouraria: 0
Quantidade total emitida: 40.000

s. Resgate, amortizacdo, conversao, repactuacdo, pagamento dos juros das
debéntures realizadas no periodo, bem como aquisicdes e vendas de

debéntures efetuadas pela companhia emissora: (artigo 12, alinea e, inciso Xvii da
Instrugdo CVM 28/83)

e Resgate: ndo houve;

e Amortiza¢ao: ndo houve;

e Conversao: ndo aplicavel;

e Repactuagao: nio aplicavel;

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

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

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

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

7. Acompanhamento da destinacdo dos recursos captados através da
emissao de debéntures, de acordo com os dados obtidos junto aos

administradores da companhia Emissora: (artigo 12, alinea g, inciso XViI da Instruio CVM
28/83)
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De acordo com as informacdes obtidas, os recursos adquiridos por meio da Emissao
de Debéntures foram utilizados conforme previsto na Escritura de Emissao.

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

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

9. Cumprimento de outras obrigacdes assumidas pela companhia na

escritura de emissao: (Artigo 12, alinea i, inciso XVII da Instrugdo CVM 28/83)

A Emissora obriga-se, sob pena de serem declaradas vencidas todas as obrigacdes
relativas as Debéntures, a observar, entre outras obrigacbes, o indice financeiro
previsto no item 5.20, alinea “(xxv)” da Escritura de Emissao.

Memodria de cdlculo - Covenant Debéntures

Divida Liquida/EBITDA

“{em RS Mil) | 31/12/2015
Divida Bruta 2.863.405
Bonus Perpétuos 963.685
Divida bruta excluindo Bénus Perpétuos 1.899.720
Caixa e equivalentes de caixa _ 804.424
Divida Liquida 1.095.296
EBITDA o 484.595

Exclusdes/inclusbes 42265
1. Plano de Opgdes de Acdes 3,300
2. Ajustes ndo recorrentes 38.965
Total de ajustes 42,265
EBITDA aju;_l;ado para Covenants 526.860
Divida liquida/EBITDA ?:',081

| covenant Divida Liquida/EBITDA <3,75x|

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

10. Declaracdo acerca da suficiéncia e exequibilidade das garantias das

debéntures: (Artigo 12, alinea j, inciso XVII da Instrugdo CVM 28/83)
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As debéntures da presente emissdo sdao da espécie quirografaria, sem garantias.

11. Existéncia de outras emissdes de debéntures, publicas ou privadas, feitas
pela prépria emissora, por sociedade coligada, controlada, controladora
ou integrante do mesmo grupo da emissora em que tenha atuado como
agente fiduciario no perl'odo: (Artigo 12, alinea k, inciso XVII da Instrugdo CVM 28/83)

Ndo aplicavel.
12. Parecer:

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

13. Declaracao sobre a aptidao para continuar exercendo a funcao de agente
fiduciario: (artigo 12, alinea |, inciso XViI da Instrucio CVM 28/83 e artigo 68, alinea “b” da Lei n® 6.404 de 15 de

Dezembro de 1976)

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

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

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

PENTAGONO S.A. DTVM
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DOCUMENTOS ANEXOS:

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

Parecer dos Auditores (Anexo 3)
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Anexo 1

Magnesita Refratarios S.A.

Balancos patnmoniais
31 de dezembro de 2015 e 2014
(Em milhares de reais)

Consolidado Controladora
IiM12r2015 I1M2r2014 I1M2r2015 IMH22014

Ativa
Circulante

Caixa e equivalentes de caixa (Nota 8) TH6 187 BBT. 374 411.033 102.788
Titulos & valores mobiliarios 8.238 26.100 8.238 26100
Contas a receber de clisntes (Nota 9) 626210 515 554 440.023 482 511
Estoques (Nota 10) 920.4325 0948.377 326.899 318.461
Tributes sobre o lucro a recuperar 55959 34,878 20.726 4218
Citros tributos a recuperar (Mota 11) 45 898 oE. 242 16.673 60380
Créditos por wvenda de imdvel (Mota 13} 994 2 687 994 2887
QOlutros 44 528 45.362 20.948 23.877

2.502. 449 2. 556562 1.245.534 1.011.008

M3o circulante
Realizavel a longo prazo
Imposto de renda e contribuigie social diferidos (Motas 12.a

e 12.c) 23.4861 32.785 - 485
Outros tributos a recuperar (Mota 11) 60252 40206 55.484 48378
Diepositos judiciais (Mota 22 15293 16.126 14.688 15.007
Crédito por wenda de imdvel (Nota 13} 6.422 8.410 6.422 G410
Creditos com controladas (Mota 14.2) - - 966.852 58052
Investimentos (Mota 14) 11.037 7.220 855.084 1.833.287
Propriedades para investimentio (Mota 15) A7 869 60.833 - 60.833
Imobilizado (Mota 16) 1.597. 117 1.310.611 393.749 714.813
Intangivel (Mota 17} 2.256.940 2.568.282 1.085.054 1.084.807

4.008.331 4.051.583 3.381.333 3.822.782

Total do ativa 6.510_840 B.608.145 4 626867 4.833.780
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Consclidado Controladora
IM2i2015 IMHz2014 3220185 I12r2014

Passivo e patimanic liquido

Circulante
Fornecedores 529309 418216 231128 167 883
Passivos financeires resultante de compras de matérias-

-primas (Mota 18) 137.405 1686.518 B5.014 58.171
Empréstimos e financiamentos (Mota 20} 444.736 305.220 260.884 205.238
Salarios, provisdes e contribuighes sociais 135.092 103.571 T2320 58227
Imposte de renda e contribuigio social a pagar 13771 12.850 - -
COtros tibutos a recolher (Mota 21) 42 453 44 851 26.812 18.783
Dividendos 1.133 B42 249 353
Contas a pagar por aguisigio de investimentos 19.872 23.140 19.872 23.140
Outras obrigagies 33.008 T0.850 A5.106 31.488

1416777 1.146.658 T31.386 AE3.391

M3o circulante
Empréstimes e financiamentos (Mota 20} 2.418.668 2.203.939 1.544.430 1.260.8459
Provisdo para demandas judiciais (Nota 22) 45691 309.326 41.300 38 542
Obrigagies pos-emprego (Mota 23) 334.589 300.189 71.436 8,540
Imposto de renda e contribuicio social diferidos (Mota 12.c) 380929 5338 371.937 -
COutras obrigagies 40.727 16.838 16.344 -

3.220.604 2.568.600 2.045.507 1.394.031

Patrimdnio liquido (Mota 24)

Capital social 1.632.849 2528146 1.632.849 2.528.148
Reservas de capital 171.967 260.803 171.967 2a0.803
Aghes em tesourara {3.643) (47.154) (3.643) (47.154)
Reservas de lucros - 23.188 - 23.188
Prejuizes acumulados (142.584) - (142.584) -
Qutros resultados abrangentes 191.485 111.374 191.485 111.374
Controladores 1.849.974 2 876 368 1.849.974 2 8748.368
Farticipacdo de acionistas ndo confroladores 23.485 16.508 - -

1.873.459 2.802.877 1849974 2.878.368

Total do passive e patriménic liquide 6.510.840 G.608.145 4. 626 867 4.833.790

As notas explicativas s3o parte integrante das demonstragtes financeiras.
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Anexo 2

Demonsiracdes dos resuitados
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2015 e 2014
(Em milhares de reais, exceto o lucro basico e diluido por agdo em reais)

Consolidado Controladora
2015 2014 2015 2014
Receita liguida de vendas e servigos (Nota 32) 3.380.772 2.872.042 1.535.848 1.283.546
Cusio dos produtos e servigos vendides (Mota 27) {2341.286) (1.088.420)  (1.029.916) (ET0.583)
Lucro bruto 1.039._486 B82 553 505.932 412.883
Receitas (despesas) operacionais
Vendas (Nota 27) (456.446) {408.504) (1T2.773) (185.581)
Gerais & administrativas (Mota 27) (274.023) (228.668) (139.953) (122.0846)
Opgdes de acdes (Mota 28) [3.300) (G.140) (3.300) (5. 140)
Resuliade de equivaléncia patrimonial (Mota 14) 434 1.125 (612.583) {(23.017)
Cutras receitas (despesas) operacionais, liguidas (Mota 29) (259.646) {108.525) (7B.533) (B0.995)
Lucro {prejuizo} cperacional antes do resultado financsino (253.495) 130541 (501.622) {12.726)
Resultado financeine (Mota 30)
Receitas financeiras 309528 183.412 251.845 115.018
Despesas financeiras {B07.421) (448 048) [5T6.016) {224.017)
(497.892) (284.834) (324.471) (102.858)
Lucra (prejuizo) antes do impasta de renda 2 da contribuicia
socal {751.387) {134.083) (825.793) {122.625)
Imnposto de renda e contribuicio social (Mota 12.k) {05.060) ar.orv ({235.490) 26818
Lucro liquide {prejuizo) do exercicio (1.060.447) (97.018)  {1.061.283) {B5.800}
Asribuivel a:
Acionistas controladores (1.061.283) (85.808) (1.061.283) (B5.800)
Participacdo de acionistas ndo controfadores 836 (1.207) - -
[1.060.447) (g7.018)  (1.061.283) (85.808)
Luera liguide (prejuizo) do exercicio por agdo atribuivel aos
acionistas da Companhia durante o exercicio (expresso em
R3 por agio) & S 4 E
Lucro {prejuizo) basico por agdo (Nota 31.a) {2.87) (0,24) - -
Lucra {prejuizo) diluida por ac3o (Mota 31.k) {3.87T) (0,24) - -

As nofas explicativas s3o pare integrante das demonstragGes financeiras.
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Anexo 3

Relatorio dos auditores independentes sobre as demonstragoes financeiras

Aos

Acionistas, Conzelheiros e Administradores da
Magnesita Refratarios S.A.

Belo Horizonte — MG

Examinamos as demonstrages financeiras individuais e consolidadas da Magnesita Refratarios S.A_
{“Companhia®), identificadas como Controladora e Conzolidado, respectivamente, gque compreendem o
balango patrimonial em 31 de dezembro de 2015 e as respectivas demonstragdes do resultado, do
resultado abrangente, das mutages do patrimdnio liquido e dos fluxos de caixa, para o exercicio findo
naguela data, assim como o resumo das principais praticas contabeis e demais notas explicativas.

Responsabilidade da administragio sobre as demonstragdes financeiras

A Administrag@o da Companhia & responsavel pela elaboragio e adequada apresentagdo das
demonstragdes financeiras individuais e consolidadas de acordo com as praticas contabeis adotadas
no Brasil e de acordo com as normas internacionais de relatorio financeiro (IFRS), emiidas pelo
Internafional Accounting Standards Board — IASE, assim como pelos confroles intemaos que ela
determinou come necessérios para permitir a elaboragio dessas demonsiragdes financeiras livres de
distorgdo relevante, independentemente se causada por fraude ou emo.

Responsabilidade dos auditores independentes

Mossa responsabilidade € a de expressar uma opinido sobre essas demonstragdes financeiras com
base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as nommas brasileiras e intemacionais de auditoria.
Essas normas requerem o cumprimento de exigéncias &ticas pelos auditores e que a auditoria seja
plansjada e executada com o objetivo de obter seguranga razoavel de gque as demonstragdes
financeiras estio livres de distorgio relevante.

Uma auditoria envolve a execugdo de procedimentos selecionados para obtengéo de evidéncia a
rezpeito dos valores e divulgagdes apresentados nas demonstragdes financeiras. Os procedimentos
selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliag&o des riscos de distorgdo
relevante nas demonstragdes financeiras, independentemente se causada por fraude ou ermo. Messa
avaliagdo de riscos, o auditor considera os controles intemos relevantes para a elaboragio e adequada
apresentagao das demonstragdes financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de
auditoria que 3o apropriados nas circunstancias, mas ndo para fins de expressar uma opinido sobre a
eficacia desses controles internos da Companhia. Uma auditeria inclui, também, a avaliagdo da
adequacio das praficas contabeis utiizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela
administragio, bem como a avaliag8o da apresentag@o das demonstragdes financeiras tomadas em
conjunto.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida & suficiente e apropriada para fundamentar nossa
opiniao.
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Opinido

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras individuais e consolidadas acima referidas
apresentam adeguadamente, em todos os aspectos relevantes, a posigio patrimonial & financeira
individual e consolidada da Magnesita Refratarios S.4. em 31 de dezembro de 2015, o desempenho
individual e consolidado de suas operagdes e 08 seus respectivos fluxes de caixa para o exercicio findo
naguela data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil & com as normas internacionais
de relatorio financeiro (IFRS) emitidas pelo Infernational Accounting Standards Board — IASE.

Outros assuntos
Demonstragdo do valor adicionado

Examinamos, também, as demonstragdes individual e consclidada do valer adicionade (DVA),
referentes ao exercicio findo em 31 de derembro de 2015, preparadas sob a responsabilidade da
Administraggo da Companhia, cuja apresentagio & requerida pela legislagio societaria brasileira para
companhias abertas, e como informagio suplementar pelas IFRS que ndo reguerem a apresentagdo
da DVA. Essas demonstragdes foram submetidas aos mesmos procedimentos de auditeria descritos
anteriormente &, em nossa opinido, estdo adequadamentes apresentadas, em todos os seus aspectos
relevantes, em relagdo as demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

Belo Horizonte (MG), 09 de margo de 2016.
ERNST & YOUNG
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