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\’ N ,
el PENTAGONO

Rio de Janeiro, 30 de Abril de 2014.

Prezados Senhores Debenturistas,

Na qualidade de Agente Fiduciario da 12. Emissao Publica 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 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 refratdrios, 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 aplicacbes a segmentos
industriais diversos; (iv) promoc¢dao e exploracdo da industria e do
comércio de minérios, bem como dos metais respectivos; (v) a
construcao e a exploragdo de estradas de ferro e de rodagem, terminais
maritimos, empreender a construcdo de usinas para aproveitamento de
energia elétrica e realizar servicos de arborizacdo, 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 metdlicas, fabricacdo, reparacdo e manutencao
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 representacdao comercial pertinente
as suas atividades, bem como a participacdo em outras sociedades.

Caracteristicas da Emissao

e Data de Emissdo: 20/12/2013
e Datade Vencimento: 20/12/2018

e Banco Escriturador: Itau Corretora de Valores S.A.
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1. Eventual

L) rENTdGONO
Banco Mandatario: Itau Unibanco S.A.
Cadigo Cetip/ISIN: MAGN11/ BRMAGGDBS006
Coordenador Lider: BB - Banco de Investimento S.A.

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.

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

omissao ou inverdade nas informacdes divulgadas pela

Companhia ou, ainda, inadimplemento ou atraso na obrigatdria

prestacao
28/ 83)

de informa(;ées pela Companhia: (Artigo 12, alinea a, inciso XVII da Instrucdo CVM

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 informacgdes pela Emissora.

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

Ndo houve altera¢des estatutdrias no periodo.

3. Comentari
indicadore

os sobre as demonstracdes financeiras da Companhia,
s econdmicos, 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 Acionario: privado;

Critério de Elaboracdo do Balanco: legislacdo societéria.
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Sl PENTAGONO
e Situacao Financeira
=>» Liquidez Geral: manteve-se em 0,76 de 2012 para 2013;
=>» Liquidez Corrente: de 3,09 em 2012 para 3,30 em 2013;
=>» Liquidez Seca: de 2,16 em 2012 para 2,32 em 2013;

=>» Giro do Ativo: de 0,43 em 2012 para 0,41 em 2013.

e Estrutura de Capitais

A Companhia apresentou um aumento nos Empréstimos e
Financiamentos sobre o Patriménio Liquido de 31,46% de 2012 para 2013. O indice
de Participagdo do Capital de Terceiros sobre o Patriménio Liquido variou de 102%
em 2012 para 114% em 2013. O grau de imobilizagdo em relagdo ao Patrimonio
Liquido variou de 124% em 2012 para 128% em 2013. A empresa apresentou no seu
Passivo Nado Circulante um aumento de 23,56% de 2012 para 2013, e um aumento no
indice de endividamento de 5,8% de 2012 para 2013.

e Resultados

Solicitamos a leitura completa das Demonstragées 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 ATUALIZACAO DO VALOR NOMINAL: n3o aplicavel
e REMUNERACAO: 112,00% do DI

e PAGAMENTOS EFETUADOS POR DEBENTURE (2013): ndo houve pagamentos no
periodo.

e POSICAO DO ATIVO:

Quantidade em circulacdo: 40.000
Quantidade em tesouraria: 0
Quantidade total emitida: 40.000
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Resgate, amortiza¢do, conversdo, repactuagdo, 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)

Resgate: ndo houve;

Amortizacao: nio houve;

Conversao: n3o aplicavel;

Repactuagao: nio aplicavel;

Pagamento dos juros das debéntures realizados no periodo: ndo houve;

AquisicOes e vendas de debéntures efetuadas pela companhia Emissora:
nao houve.

Constituicdo e aplicacbes de fundo de amortizacao de debéntures,

qua ndo 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.

Acompanhamento da destinagdo 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 XVil da Instrugio CVM

28/83)

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

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

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

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

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

Covenant: Divida Liquida/EBITDA

(em RS Mil) 31/12/2013
Divida Bruta 2.413.733
Bonus Perpétuos 598.278
Divida bruta excluindo Bénus Perpétuos 1.815.455

Caixa e equivalentes de caixa 960.603

Dinvada Liquisda 854.762

EBITDA 438.780

Exclustes/inclusbes -26.113

BMTDA ajustado para Covenants 412.667

Divada Bquida/TRITDA 2,07x

Covenant

Divida Liquida/EBITDA =3,75x

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

Declaracdao acerca da suficiéncia e exequibilidade das garantias das

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

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

Nao aplicavel.
Parecer:

Ndo possuimos conhecimento de eventual omissdo ou inverdade, contida nas
informacgdes divulgadas pela Emissora, que manteve seu registro atualizado junto a
CVM - Comissao de Valores Imobiliarios.
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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 Pentagono 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 Instrucdao CVM 28, de 23 de
novembro de 1983, conforme alterada, e demais disposicdes legais aplicaveis.

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

PENTAGONO S.A. DTVM

Centro Empresarial Barrashopping - Av. das Américas 4.200, bl. 4, sl. 514 « 22640 102 * Rio de Janeiro « RJ
Tel. 21 3385 4565 « Fax. 21 3385 4046 » www.pentagonotrustee.com.br



\’ N ,
el PENTAGONO

DOCUMENTOS ANEXOS:

Balanco Patrimonial Consolidado (Anexo 1)
Demonstracoes de Resultado Consolidado (Anexo 2)

Parecer dos Auditores (Anexo 3)

Centro Empresarial Barrashopping - Av. das Américas 4.200, bl. 4, sl. 514 « 22640 102 * Rio de Janeiro « RJ
Tel. 21 3385 4565 « Fax. 21 3385 4046 » www.pentagonotrustee.com.br



\' N ,
Sl PENTAGONO

Anexo 1

Balangos patrimoniais
Em 31 de dezembro de 2013 e 2012
(Em milhares de reais)

Consolidado Controladora
IMM22mM2 01072012
Afive 3MM22013  (Reapresentado) (Reapresentado) 31212013 3MM2i2012 01/01/2042
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa (Nota 9) 949.097 796.739 770.300 719.976 542583 595498
Titulos e valores mobiliarios 11.596 2710 43.842 11.596 22.710 43.842
Contas a receber de clientes (Nota 10) 605,087 510696 501.007 409.169 346740 345780
Estoques (Mota 11) 758,602 638.430 589.202 308,618 261.059 234590
Tributos sobre o lucro a recuperar 22.588 47.061 38222 5360 11.755 13616
Qutres tributos a recuperar (Nota 12) 162,201 £4.599 B4.624 117.589 45145 39,199
Crédites por venda de imdvel (Nota 14) 5018 17.025 13.025 5.018 17.025 13.025
Qutres 46.352 31.684 26.449 26.055 7.579 5.173
2.560.541 2.128.944 2.046.671 1.603.381 1.254.596 1.290.723
N&o circulante
Realizéavel a longo prazo
Imposto de renda e contribuigdo social diferidos
(Notas 13 {a) e 13 (c)) 8128 17.996 45 854 - - -
Cufros tributos a recuperar (Nota 12) 16,487 16.284 11.542 16,391 16.284 11.542
Depdsitos judiciais (Mota 22) 18.080 18.267 21.660 16.988 13.277 .73
Crédito por venda de imével (Nota 14) 7425 1.323 7.046 7425 1.323 7946
Beneficio fiscal na incorporago de acionista - - 62211 - - 62.211
Créditos com controladas (Nota 15 (c)) - - - 49,628 20933 56.983
Investimentos (Nota 15) 6.051 4.326 3.960 1.404.145 1.217.016 1.037.645
Propriedades para investimento (Mota 16) 67.490 B7.490 - 67.490 67.480 -
Imobilizado (Mota 17) 1.248.865 1.082.495 897.423 657178 594157 447 956
Intangivel (Mota 18) 2.541.166 2.327.415 2.221.768 1.084.939 1.075.492 1.082.683
3.913.392 3.535.596 3272364 3.303.884 3.008.972 2.716.697
Total do afive 6.473.933 5.664.540 5.319.035 4907.265 4.263.568 4.007.420
Consolidado Controladora
31272012 2012
Passivo e patrimdnio liquido AM2/2013  (Reapresentado) (Reapresentado) IM22013 IMM22012 /0172012
Circulante
Fomecedores 412.066 347941 336.034 195,279 164.084 163.004
Empréstimaos e financiamentos (Mota 20) 69.673 93.924 106.769 38,137 B85.088 85.479
Juros de titulo da divida de longo prazo 18.448 27113 14 587 - - -
Salarios, provisdes e contribuigdes sociais 106.490 04743 90.482 65.301 62.357 60.438
Imposto de renda e contribuicao social a pagar T.385 21.828 14.885 - 1.788 -
Outros tributos a recolher (Mota 21) 38.674 27472 36.992 17.011 17.776 18.367
Dividendos e juros scbre o capital préprio 13.778 16.922 9.437 13.403 16.900 9415
Contas a pagar por aquisizo de investimentos
{Mota 15) 29,727 - - 29,727 - -
Outras obrigagdes 80.242 59.999 66.229 40,306 25.160 33.420
T76.483 6589942 676315 399,164 373153 370123
Mo circulants
Empréstimos e financiamentos (MNota 20) 1.407.047 950.247 868.770 1.367.129 927.930 853.455
Titulos de divida de longo prazo 918.565 T35 491 731.898 - - -
Provis&o para demandas judiciais (Nota 22) 38.514 66.582 63.808 38.502 66.570 63.886
Obrigagbes pos-emprego (Nota 23) 221.990 305.939 222926 64,217 103.352 51.056
Impaosto de renda e contribuicio social diferidos
{Mota 13 (c)) T2.444 25548 83.463 33.813 307 30.569
Outras obrigagdes 14.964 15.932 18.604 - - -
2.673.524 2163.739 1.889.559 1.503.661 1.098.159 998966
Patrimédnio liquido (Nota 24)
Capital social 2,528.14% 2528.146 2528146 2.528.146 2528148 2528146
Reservas de capital 254.663 246.060 234326 254,663 246060 234326
Agdes em tesouraria (19.869) (1.134) - (19.869) (1.134) -
Reserva de lucros 119.008 76.736 34130 119.008 TE.736 34130
Outros resultados abrangentes 122.492 (57.552) (158.271) 122.492 {57.552) (158.271)
Controladores 3.004.440 2792.256 2638331 3.004.440 2792256 2638331
Participag&o de acionistas néo-controladores 19.486 18.603 14.830 - - -
3.023.926 2.810.859 2653161 3.004.440 2792256 2638.331
Total do passive e patriménio liguido 6.473.933 5.664.540 5.319.035 4.907.265 4.263.568 4.007.420

As notas explicativas séo parte integrante das demonstracdes financeiras.
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Anexo 2

Demonstracéo dos resultados
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2013 e 2012
(Em milhares de reais, exceto o lucro basico e diluido por acéo em reais)

Consolidado Controladora
2012 2012
2013 [Reapresentado) 2013 (Reapresentado)
Receita liquida de vendas e sanvigos (Nota 32) 2.655.962 2.454 500 1.299.412 1.237 607
Custo dos produtos e servicos vendidos (Mata 27) (1.792.017) (1.693.447) (858.328) (820.456)
Lucro bruto 863.945 T61.053 441.084 417151
Recesitas (despesas) operacionais
YVendas (Mota 27) {350.928) (299.125) (164.479) (153.989)
Gerais e administrativas (Nota 27) (226.875) (190.424) [137.131) {124 6564)
Opcies de acles (Mota 27) (8.603) (12.131) (8.603) (12.131)
Resultado de equivaléncia patrimonial (Nota 15) 448 1648 1.405 13.751
Qutras receitas (despesas) operacionais, liquidas
{Nota 29) 43.543 (17.012) 31.855 (23.029)
Lucro operacional antes do resultado financeiro 312,530 244 009 164.131 117089
Resultado financeiro (Mota 30)
Receitas financeiras 118.430 104.723 96.004 87.830
Diespesas financeiras (315.716) (214.784) (184.754) (113.360)
{197.286) (110.061) (88.660) (25.530)
Lucro antes do imposto de renda e da contribuicdo
social 115.244 133.948 75.471 81.559
Imposto de renda e contribuicdo social (Nota 13 (b)) (56.775) (69.491) {20.032) (32.155)
Lucro liquido do exercicio 58.469 64.457 55.439 50.404
Atribuivel a:
Acionistas da Companhia 55.439 58.404 55.439 58.404
Participacdo de acionistas ndo-controladores 3.030 5.053 - -
58.469 64 457 55.430 55 404
Lucro liguido do exercicio por ac3o atribuivel aos
acionistas da Companhia durante o exercicio
(expresso em R% por agda)
Lucro basico por agdo (Nota 31 (a)) 0,19 0,20
Lucro diluido por acéo (Nota 31 (b)) 0,18 0,20

As notas explicativas s&o parte integrante das demonstragtes financeiras.
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Anexo 3

Relatdrio dos Auditores Independentes sobre as Demonstragies
Financeiras

Ans

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

Belo Horzonte - MG

Examinamos as demonstragdes financeiras individuais e consolidadas da Magnesita
Refratarios 5.4 ("“Companhia”™), identificadas como Controladora e Consolidado,
respectivamente, gue compreendem o balan¢o patrimonial em 31 de dezembro de 2013 e
as respectivas demenstragbes do resultado, do resultado abrangente, das mutagdes do
patrimdnio liquido & 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 demonstragoes financeiras

A Administragdo da Companhia € responsavel pela elaboragio e adequada apresentagio
das demonstrag8es financeiras individuais de acordo com as praticas contabeis adotadas
no Brasil e das demonstragdes financeiras consolidadas de acordo com as nomas
internacionais de relatorio financeiro (IFRS), emitidas pelo Infemational Accounting
Standards Board - IASE, e de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, assim
como pelos controles intemos gue ela determinou como necessarios 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 nomnas bragileiras
£ intermacionais de auditoria. Essas normas reguerem o cumprimento de exigéneias Sticas
pelos auditores e gue a auvditoria seja planejada e executada com o objetivo de obter
seguranga razodvel de que as demonstragdes financeiras estéo livres de distorgdo
relevante.

Uma auditoria envolve a execugdo de procedimentos selecionados para obtengéo de
evidéncia a respeito dos valores e divulgagdes apresentados nas demonstragbes
financeiras. Os procedimentes selecionados dependsm do julgamento do auditor,
incluinde a avaliagio dos riscos de distorcdo relevante nas demonstragdes financeiras,
independentemente se causada por fraude ou emo. Nessa avaliagio de riscos, o auditor
considera os controles intemos relevantes para a elaboragio e adequada apresentago
das derncu‘tstragﬁes financeiras da Companhia para plansjar o procadimentos de
auditoria que 530 apropriades nas circunstncias, mas ndo para fins de expressar uma
opinido sobre a eficacia desses controles intermnos da Companhia. Uma auditoria inclui,
também, a avaliagio da adequagdo das praticas contabeis utilizadas e a razoabilidade
das estimativas contabeis feitas pela administracio, bem como a avaliacdo da
apresentacdo das demonstrages financeiras tomadas em conjunto.
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Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida & suficiente e apropriada para
fundamentar nossa opinido.

Opinido sobre as demonstragies financeiras individuais

Em nossa opinido, as demonstragbes financeiras individuais acima referidas apresentam
adequadamente, em todes os aspectos relevantes, a posicBo patrimonial & financeira da
Magnesita Refratarios S.4. em 31 de dezembro de 2013, o desempenho de suas
operagdes e o3 seus fluxos de caixa para o exercicio findo naguela data, de acordo com
as praticas contabeis adotadas no Brasil.

Opinido sobre as demonstragoes financeiras consolidadas

Em nossa opinido, as demonstragbes financeiras consolidadas acima referidas
apresentam adequadaments, em todos os aspectes relevantes, a posigo patimeonial e
financeira consolidada da Magnesita Refratarios S5.A. em 31 de dezembro de 2013, o
desempenho consclidade de suas operagdes e os seus fluxos de caixa consolidadoes para
o exercicio findo naguela data, de acordo com as nomas internacionais de relatario
financeiro (IFRS) emitidas pelo Intermational Accounting Standards Board - IASE e as
praticas contabeis adotadas no Brasil.

Enfase
Demonstragtes financeiras individuais

Conforme descrito na nota explicativa n® 3.1(a), as demonstrages financeiras individuais
foram elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil. Mo caso da
Magnesita Refratarios S.A. essas praticas diferem do IFRS, aplicavel 43 demonstragdes
financeiras separadas, somente no que se refers a m'aliagéu dos investimentos em
confroladas, coligadas e controladas em conjunto pelo metodo de equivaléncia
patrimonial, enquanto que para fins de IFRS seria custo ou valor justo. Nossa opinido ndo
contém modificacdo relacionada a esse assunto.

Reapresentagdo dos valores comespondentes

Conforme mencionado na nota explicativa n® 3.21, em decoméncia das mudangas nas
praticas contabeis adotadas pela Companhia em 2013, os valores comespondentes
referentes aos exercicios anterfiores, apresentados para fins de comparacdo, foram
ajustados e estio sendo reapresentados como previsto no CPC 23 - Politicas Contabeis,
Mudan;a de Estimativa e Retfificacio de Emo & CPC 26(R1) - Apresentagio das
Demonstragies Contabeis. Mossa opini#o ndo contém modificacio relacionada a esse
assunto.
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Outros assuntos
Demonstragdo do valor adicionado

Examinamos, também, as demonstragdes individual e consolidada do valor adicionado
(DWA), referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, preparadas sob a
responsabilidade da Administracio da Companhia, cuja apresentacio & requerida pela
legislagio societaria brasileira para companhias abertas, & como informag&o suplementar
pelas IFRS gue ndo requerem a apresentacio da DVA. Essas demonstragdes foram
submetidas aos measmos procedimentos de auditoria descritos antericrmente e, em nossa
opinido, estdo adequadaments apresentadas, em todos os ssus aspectos relevantes, em
relagdo as demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

Auditoria dos valores correspondentes a 1° de janeiro de 2012

(= valores comespondentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2011,
apresentados para fins de comparagso, foram auditados por outros auditores
independentes, que emitiram relatério de auditoria datado de 7 de margo de 2012, sem
modificagdes, contendo énfase sobre as demonstragdes financeiras individuais em
decoméncia das praficas contdbeis descritas na nota 3.1, Como parte de nossos exames
das demonstragdes financeiras de 2013, examinamos tambeém os ajustes descritos na
nota explicativa n® 3.21 que foram efetuados para alterar os saldos iniciais de 17 de
janeiro de 2012 (oriundos das demonstragdes financeiras de 31 de dezembro de 2011).
Em nossa opinido, tais ajustes sdo apropriados e foram coretamente efetuados, em todos
03 aspectos relevantes. Nao fomos confratados para auditar, revisar ou aplicar quaisquer
outros procedimentos scbre as demonstragtes financeiras da Companhia, referentes ao
exercicio de 2011 e, portanto, ndo expressamos opinido ou qualguer forma de
asseguragio sobre as demonstragoes financeiras de 2011 tomadas em conjunto.

Belo Horizonte, 20 de margo de 2014.
ERNST & YOUNG

Auditores Independentes 5.5.
CRC 25P013199/0-6-F-MG

Rogério Xavier Magalhdes
Contador CRC-1MG0B0613/0-1
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