MAGNESITA REFRATARIOS S.A.
Companhia Aberta
CNPJ n° 08.684.547/0001-65
NIRE 31.300.026.485

PROPOSTA DA ADMINISTRACAO
Prezados Senhores Acionistas,
Apresentamos a seguir a Proposta da Administragdo acerca das matérias constantes da
ordem do dia da Assembleia Geral Ordinaria e Extraordindria da Companhia a ser
realizada no dia 26 de abril de 2012, as 11 horas.
1. Modificacdo do Estatuto Social
A Administracdo da Companhia propde a aprovagdo das modificacdes do Estatuto

Social, as quais, nos termos do artigo 11 da Instrugdo CVM 481/09, encontram-se
destacadas e justificadas no Anexo I a esta Proposta.

2. Eleicio dos membros do Conselho Fiscal e do Conselho de Administracao.

Os acionistas controladores da Companhia informaram a Administragdo da Companhia
que indicarao para (a) os cargos de membros do Conselho Fiscal, os Srs. 1) Pedro
Wagner Pereira Coelho, brasileiro, casado, contador, portador da cédula de identidade
n® 2.744.529, emitida pelo IFP/RJ, inscrito no CPF/MF sob o n° 258.318.957-34,
residente e domiciliado na cidade e Estado de Sdao Paulo, com escritério na Rua Dr.
Renato Paes de Barros, n° 1.017, 15° andar, para ocupar o cargo de Presidente do
Conselho Fiscal e, para sua supléncia José Augusto da Gama Figueira, brasileiro,
divorciado, engenheiro, portador da cédula de identidade n® M-8.263.413, emitida pelo
SSP/MG, inscrito no CPF/MF sob o n° 242.456.667-49, residente ¢ domiciliado na
Cidade e Estado do Rio de Janeiro, com endereco comercial a Praia de Botafogo n°® 300,
11° andar; 2) Alexei Ribeiro Nunes, brasileiro, solteiro, empresario, portador da cédula
de identidade n° 07043610-0, emitida pelo DETRAN/RJ, inscrito no CPF/MF sob o n°
848.478.327-87, residente e domiciliado a Rua José Higino n° 61, casa 4, na Cidade e
Estado do Rio de Janeiro e, para sua supléncia Flavio Barretta Jr., brasileiro,
divorciado, administrador de empresas, portador da cédula de identidade n° 20.509.622,
emitida pelo SSP/SP, inscrito no CPF/MF sob o n® 317 960 609-68, residente e
domiciliado a Av. Carlos Peixoto, n® 80, apto. 502, na Cidade ¢ Estado do Rio de
Janeiro; 3) Sergio Antonio Cordeiro de Oliveira, brasileiro, casado, economista,
portador da cédula de identidade n® 106.511-4, emitida pelo SSP/SC, e inscrito no
CPF/MF sob o n° 114.486.289-20, domiciliado a Rua Republica Argentina, n® 751, na
Cidade de Blumenau, Estado de Santa Catarina e, para sua supléncia Jose Abramovicz,
brasileiro, casado, administrador de empresas, portador da cédula de identidade n°



03978362-6, emitida pelo IFP/RJ, inscrito no CPF/MF sob n° 005.636.178-53, residente
e domiciliado na Cidade e Estado de Sao Paulo, na Praca Germania, n°® 32, apt. 161; ¢ 4)
Ricardo Scalzo, brasileiro, casado, fisico, portador da cédula de identidade n°
2.533.933, emitida pela SSP/SP, inscrito no CPF/MF sob o n° 370.933.557-49, residente
na Rua Jacques Felix, n® 96, 124R, na Cidade e Estado de Sao Paulo e, para sua
supléncia Emanuel Sotelino Schiferle, brasileiro, casado, engenheiro, portador da
cédula de identidade n°® 1.433.665-5, emitida pelo DETRAN-RJ, e inscrito no CPF/MF
sob o n° 009.251.367-00, residente na Av. Henrique Dodsworth, n° 13, apto. 502, na
Cidade e Estado do Rio de Janeiro; (b) os cargos de membros efetivos do Conselho de
Administragdo, em virtude das renuncias apresentadas pelos Srs. Carlo Padovano e
Octavio Cortes Pereira Lopes aos seus respectivos cargos de membros efetivos, os Srs.
Gustavo Abramides Bassetti, brasileiro, inscrito no CPF 314.407.248-65 ¢ Eduardo
Alcalay, brasileiro, inscrito no CPF 148.080.298-04.

Esclarecemos que, nos termos do artigo 10 da Instrucdo CVM 481/09, as informacdes
referentes aos candidatos aos cargos de membro do Conselho Fiscal e do Conselho de
Administragdo da Companhia acima indicados encontram-se detalhadas no Anexo II a
esta Proposta.

3. Defini¢do da remuneracio global dos Administradores da Companhia.

Propomos que a remuneracdo global dos administradores, incluindo a parcela variavel,
para o exercicio de 2012 seja fixada no montante maximo global de até R$405.694,20
para o Conselho de Administragdo ¢ de até R$20.655.783 para a Diretoria. Propomos
que a remuneragdo do Conselho Fiscal seja fixada em R$178.028. As informagdes sobre
a remuneracdo dos administradores relacionadas ao item 13 do Formulario de
Referéncia previsto pela Instru¢do CVM n° 480, de 7 de dezembro de 2009, da
Comissao de Valores Mobilidrios, encontram-se no Anexo I a presente proposta.

Esclarecemos que as informacdes necessarias para a devida andlise da Proposta da
remuneracao dos administradores, conforme estabelecido pelo art. 12 da Instrugdo CVM
481/09, encontram-se dispostas no Anexo III a esta Proposta.

Atenciosamente,

Administragao



ANEXO 1

MAGNESITA REFRATARIOS S.A.
Companhia Aberta
CNPJ n° 08.684.547/0001-65
NIRE 31.300.026.485

ESTATUTO SOCIAL

CAPITULO 1
DENOMINACAO SOCIAL, SEDE, OBJETO E DURACAO

Art. 1° - A MAGNESITA REFRATARIOS S.A. (“Companhia”) ¢ uma sociedade
andnima, que se rege por este estatuto social e disposi¢oes legais que lhe forem
aplicaveis.

Paragrate-tinico-§1° - Com a admissdo da Companhia no_segmento especial de listagem
denominado Novo Mercado, da BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores—de—Sae

Pavle—(“BOVESPA, Mercadorias e Futuros (“BM&FBOVESPA”), sujeitam-se; a
Companhia, seus acionistas, administradores e membros do Conselho Fiscal;—guande
instalade; as disposigdes do Regulamento de Listagem do Novo Mercado da
BOVESPABM&FBOVESPA (“Regulamento do Novo Mercado”™).

A alteracao do paragrafo unico do artigo 1° do estatuto social tem por objetivo adequar
sua redacdo as normas do Regulamento do Novo Mercado, de acordo com as cldusulas
minimas ali propostas.

§2° - As disposicdes do Regulamento do Novo Mercado prevalecerdo sobre as

disposicdes estatutdrias, nas hipdteses de prejuizo aos direitos dos destinatdrios das
ofertas publicas previstas neste estatuto.

A inclusao do paragrafo 2° do artigo 1° do estatuto social tem por objetivo adequar o
estatuto social as normas do Regulamento do Novo Mercado, de acordo com as
cldusulas minimas ali propostas.

Art. 2° - A Companhia tem sede e foro na cidade de Contagem, Estado de Minas Gerais,
na Praca Louis Ensch, 240, Cidade Industrial, podendo, conforme disposto neste
Estatuteestatuto, abrir, manter e fechar filiais, escritorios, depdsitos ou agéncias de
representacdo em qualquer parte do territdrio nacional ou no exterior.

| A alteragdo do artigo 2° do estatuto social decorre de um simples ajuste de redagéo.

Art. 3° - A Companhia tem por objeto social:

a) realizacdao de pesquisa, lavra, beneficiamento, aproveitamento industrial e comercial
de minérios, especialmente magnesita e associados, para fins de fabricacdo de materiais
refratarios;



b) fabricacgdo, reaproveitamento, reciclagem e comercializacdo de materiais refratarios,
isolantes, produtos eletrofundidos e ceramicos;

c¢) exploracao, fabricacdo e comercializacdo dos derivados e associados de magnesita,
inclusive magnesita calcinada na forma e/ou nomenclatura de 6xido de magnésio
destinada a utilizagdo agre-peendrizagropecudria como insumo, fertilizante, corretivo de
solo ou como produto para nutricio animal, entre outras aplicagdes a segmentos
industriais diversos;

A alteracdo da alinea “c” do artigo 3° do estatuto social tem por objetivo corrigir a
ortografia da palavra “agro-pecuaria”, tendo em vista o novo acordo ortografico da
lingua portuguesa, que entrou em vigor em 01 de janeiro de 2012.

d) promocao e exploragdo da industria e do comércio de minérios, bem como dos metais
respectivos;

e) a constru¢do e a exploragdo de estradas de ferro e de rodagem, terminais maritimos,
empreender a construcao de usinas para aproveitamento de energia elétrica e realizar
servicos de arborizagao, florestamento ¢ reflorestamento;

f) a prestacdo de servigos nos diversos setores e atividades de engenharia em geral,
inclusive nos relativos a aplicagdo e utilizagdo de materiais refratarios, montagem de
conjuntos industriais, administracdo e execu¢do de servigos e obras de construgao civil,
fabricagdo de estruturas metalicas, fabricacdo, reparagdao e manutencdo de equipamentos
mecanicos e outros produtos correlatos, além de setores contabeis e administrativos;

g) a realizagdo de operagdes de exportacao e importagdo; e

h) a representa¢do comercial pertinente as suas atividades, bem como a participagdo em
outras sociedades.

Art. 4° - O prazo de duragdo da Companhia ¢ indeterminado.

CAPITULO I1
CAPITAL SOCIAL E ACOES

Art. 5° - O capital social da Companhia ¢ de R$ 2:388-844.863,652.528.146.113.,65
(dois bilhoes, trezentes—e—eitentaguinhentos e vinte e oito milhdes, eiteecentescento e
quarenta e guatroseis mil, eitocentos—e—sessenta—e—tréscento e treze reais e sessenta e
cinco centavos), dividide-em258-21H-934totalmente subscrito e integralizado, dividido
em 291.981.934 (duzentas e noventa ¢ um milhdes, novecentas e oitenta € um mil e
novecentas e trinta e quatro) agdes ordindrias, todas nominativas, escriturais € sem valor
nominal.

A alteragdo do artigo 5° do estatuto social tem por objetivo atualizar o valor do capital
social da Companhia em face do tltimo aumento de capital aprovado em Reunidao do
Conselho de Administragdo de 23 de fevereiro de 2011.




§1° - O capital social da Companhia serd representado exclusivamente por agdes
ordinarias nominativas.

§2° - Cada acdo ordinaria dard o direito a um voto nas assembleias gerais da
Companbhia.

§3° - As agdes de emissao da Companhia sdo escriturais e serdo mantidas em conta de
deposito, em nome dos seus titulares, em instituicdo financeira autorizada pela
Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM”), sem emissao de certificados.

§4° - A instituicao depositaria contratada pela Companhia podera cobrar dos acionistas
o custo do servico de transferéncia e averbacdo da propriedade das agdes escriturais,
assim como os custos dos servigos relativos as agoes custodiadas, observado os limites
maximos fixados pela CVM.

§5° - E vedada a criagdo ou emissdo de agdes preferenciais ou de partes beneficidrias.
§6° - As agoes serdo indivisiveis em relacdo a Companbhia.

§7° - Quando a agdo pertencer a mais de uma pessoa, os direitos a ela conferidos serdo
exercidos pelo representante do condominio.

Art. 6° - A Companhia esta autorizada a aumentar seu capital social, através da emissao
de acdes ordindrias, bonus de subscricdio ou debéntures conversiveis em acdes
ordindrias, em até R$ 4.000.000.000,00 (quatro bilhdes de reais), além do valor do
capital social constante no artigo 5° acima, independentemente de reforma estatutaria,
mediante deliberacdo do Conselho de Administracdo, que fixard as condi¢des da
emissdo, inclusive prego, forma e prazo de integralizagao.

A alteragdo do artigo 6° do estatuto social tem por objetivo adequar sua redagdo,
tornando-a mais completa e clara em relacdo aos meios pelos quais a Companhia esta
autorizada a aumentar seu capital, bem como permitir aos acionistas uma melhor
verificacdo dos aumentos de capital da Companhia em face do limite estatutario aqui
estabelecido.

A exclusao do paragrafo 1° do artigo 6° do estatuto social tem por objetivo simplificar
as disposi¢des aqui previstas, considerando que as alteragdes previstas para o caput do
artigo 6° tornam dispensavel o presente dispositivo.

§1° - O Conselho de Administragdo podera deliberar a emissdo, sem direito de
preferéncia para os antigos acionistas, ou com redu¢do do prazo para o exercicio do
direito de preferéncia de que trata o § 4° do art. 171 da Lei n® 6.404/76, de agdes
ordinarias, debéntures conversiveis em agdes ordindrias, ou bonus de subscri¢do, cuja
colocagao seja feita mediante:

A inclusdo de uma virgula no paragrafo 1° do artigo 6° do estatuto social decorre de um
simples ajuste de redacdo.




a) venda em bolsa de valores ou subscri¢ao publica; ou

b) permuta por a¢des, em oferta publica de aquisicao de controle, nos termos dos arts.
257 ¢ 263 da Lei n° 6.404/76.

§32° - O Conselho de Administracao podera outorgar, de acordo com plano aprovado
pela assembleia geral e dentro do limite de capital autorizado, op¢do de compra ou
subscricdo de agdes a seus administradores ou empregados, assim como a pessoas
naturais que prestem servigos & Companhia ou aos administradores e empregados de
outras sociedades que sejam controladas, direta ou indiretamente, pela Companhia, sem
direito de preferéncia para os acionistas.

A corre¢do da numeragdo deste paragrafo se faz necessaria, diante das alteracdes
propostas.

CAPITULO 111
ASSEMBLEIA GERAL

Art. 7° - A assembleia geral reunir-se-a, ordinariamente, nos 4 (quatro) meses seguintes
ao término do exercicio social e, extraordinariamente, sempre que os interesses sociais
exigirem o pronunciamento dos acionistas, nos casos previstos em lei e neste estatuto
social.

§1° - As assembleias gerais serdo convocadas com, no minimo, 15 (quinze) dias de
antecedéncia, em primeira convocacgao, ou 8 (oito) dias, em segunda convocacao.

§2° - Além das demais hipdteses previstas em lei e neste estatuto social, a assembleia
geral serd convocada pelo Conselho de Administracao.

§3° - As deliberagcdes da assembleia geral, observadas as disposi¢cdes deste estatuto
social e ressalvadas as excegdes previstas em lei, serdo tomadas por maioria absoluta de
votos, ndo se computando os votos em branco.

Art. 8° - Para tomar parte na assembleia geral, o acionista deverd depositar na
Companhia, com a antecedéncia prevista no respectivo edital de convocacgao:

a) comprovante expedido pela instituicdo financeira depositaria das agdes escriturais de
sua titularidade ou em custddia, na forma do art. 126 da Lei n°® 6.404/76; ¢

b) instrumento de mandato, devidamente regularizado na forma da lei e deste estatuto
social, na hipotese de representacao do acionista.

§1° - O acionista, seu representante legal ou procurador, devera comparecer a
assembleia geral munido de documentos que comprovem sua identidade e seus poderes.

§2° - O acionista podera ser representado na assembleia geral por procurador constituido
ha menos de 1 (um) ano, que seja acionista, administrador da Companhia, advogado ou




institui¢ao financeira, cabendo ao administrador de fundos de investimento representar
os condOminos.

Art. 9° - A assembleia geral serd instalada e presidida pelo presidente do Conselho de
Administragdo e, em sua falta ou impedimento, pelo vice-presidente, e na falta ou
impedimento deste ultimo, por outro acionista escolhido dentre os presentes.

Paragrafo unico. O presidente da assembleia geral escolhera um dos presentes para
servir de secretario.

CAPITULO IV
ADMINISTRACAO DA COMPANHIA

Secao I
Disposigdes Gerais

Art. 10 — A Companhia serd administrada por um Conselho de Administragdo e por uma
Diretoria.

§1° - A assembleia geral determinara a remuneracdo dos administradores da
Companhia, a qual serd fixada em bases globais, cabendo ao Conselho de
Administragao estabelecer a remuneracao individual de cada membro da administragao.

§2° - Os administradores da Companhia terdo os deveres e responsabilidades
estabelecidos neste estatuto social, na legislagdo societaria vigente e no Regulamento do
Novo Mercado.

§3° - Os administradores responderdo perante a Companhia e terceiros pelos atos que
praticarem no exercicio de suas funcgdes, nos termos da lei, deste estatuto social e do
Regulamento do Novo Mercado.

§4° - A Companhia, nos casos em que nao tomar o polo ativo da acdo, assegurara aos
administradores e membros do Conselho Fiscal, por meio de terceiros contratados, a sua
defesa em processos judiciais € administrativos contra eles propostos por terceiros,
durante ou apos os respectivos mandatos, até o final do prazo prescricional aplicavel,
por atos praticados no exercicio de suas fungdes.

§5° - O administrador ou membro do Conselho Fiscal condenado em decisdo transitada
em julgado, com base em violagdo de lei ou do estatuto ou culpa ou dolo no exercicio
de suas fungdes, devera ressarcir a Companhia das perdas e danos porventura sofridos,
inclusive pelos custos e despesas incorridos nos termos do §4° acima.

§6° - A Companhia podera, por deliberagdo do Conselho de Administracdo, contratar
seguro para a cobertura de responsabilidade decorrente do exercicio de cargos ou
fungdes pelos administradores, membros do Conselho Fiscal, empregados ou
mandatérios da Companhia e suas controladas.



Art. 11 - A administracdo da Companhia devera zelar pela observancia da legislacao
aplicavel, deste estatuto social e de acordos de acionistas arquivados na sede da
Companhia, bem como do Plano de Negocios e Orcamento Anual da Companbhia.

Secao II
Conselho de Administragao

Art. 12 - O Conselho de Administragdo serd composto por 8 (oito) membros e igual
numero de suplentes, tedes-acionistas_ou ndo, eleitos pela assembleia geral e por ela
destituiveis a qualquer tempo, com um mandato unificado de 2 (dois) anos, sendo
permitida a reeleigao.

A alteragdo no artigo 12 do estatuto social tem por objetivo adequar a sua redagdo
diante das mudangas trazidas pela Lei n® 12.431/11 a Lei n°® 6.404/76, que suprimiu a
exigeéncia legal de o membro do Conselho de Administragdo da Companhia também ser
acionista da mesma.

§1° - No minimo 20% (vinte por cento) dos membros do Conselho de Administracdo

serdo Conselheiros Independentes, es—equais—devem—serconforme definicdo do
Regulamento do Novo Mercado, e expressamente declarados como taltais na ata da

assembleia geral que os eleger-, sendo também considerados como independentes os
conselheiros eleitos mediante faculdade prevista pelo artigo 141, §§ 4° e 5° da Lei
6.404/76.

A altera¢do do paragrafo 1° do artigo 12 do estatuto social tem por objetivo melhorar
sua redacao e adequa-la as normas do Regulamento do Novo Mercado, de acordo com
as clausulas minimas ali propostas.
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A exclusdo do paragrafo 2° do artigo 12 do estatuto social tem por objetivo (i) adequar
sua redagao as normas do Regulamento do Novo Mercado, de acordo com as clausulas
minimas ali propostas; e (ii) simplificar a redacdo do estatuto social, tendo em vista que
a definicdo de Conselheiro Independente, conforme ja dispde o caput do referido
artigo, sera aquela prevista no Regulamento do Novo Mercado.

§32° - Quando, em decorréncia da observancia do percentual referido no §1° acima,
resultar numero fraciondrio de conselheiros, proceder-se-4 ao arredondamento para—e

termos do Regulamento do Novo Mercado.

A alteragdo do antigo paragrafo 3° do artigo 12 do estatuto social tem por objetivo (i)
adequar sua redacdo as normas do Regulamento do Novo Mercado, de acordo com as
clausulas minimas ali propostas; e (ii) simplificar a redagdo do estatuto social, fazendo
mencgao ao proprio Regulamento do Novo Mercado, no que tange o procedimento de
arredondamento do numero de conselheiros.

A exclusao do paragrafo 4° do artigo 12 do estatuto social tem por objetivo simplificar
0 estatuto social, uma vez que o aqui disposto passard a estar previsto no caput
modificado do presente artigo.

§53° - Nao podera ser eleito para o Conselho de Administracdo, salvo dispensa da
assembleia geral, aquele que:

A corregao da numeragdo deste paragrafo se faz necessaria, diante das alteragdes
propostas.

a) for empregado ou ocupar cargo em sociedade que possa ser considerada concorrente
da Companhia; ou

b) tiver ou representar interesse conflitante com a Companhia.

§64° - Os membros e suplentes do Conselho de Administragdo tomarao posse mediante
a assinatura de termo de posse, lavrado em livro proprio, estando a respectiva posse
condicionada a prévia subscri¢ao do Termo de Anuéncia dos Administradores previsto
no Regulamento do Novo Mercado e do Termo de Adesdo a Politica de Divulgacao de
Ato ou Fato Relevante adotada pela Companhia, nos termos da Instru¢do CVM n.° 358,

de 22 de janeiro de 2002, bem como ao atendimento dos requisitos legais aplicéveis.




A alteracdo do antigo paragrafo 6° do artigo 12 tem por objetivo detalhar e melhorar a
redacdo deste pardgrafo, bem como adequa-la as normas do Regulamento do Novo
Mercado, de acordo com as clausulas minimas ali propostas.

§75° - Os membros e suplentes do Conselho de Administracdo permanecerao no
exercicio de seus cargos até a eleicdo e posse de seus sucessores.

A corre¢do da numeragdo deste paragrafo se faz necessaria, diante das alteracdes
propostas.

§86° - No caso de auséncia ou impedimento temporario de qualquer membro do
Conselho de Administragao, este sera substituido pelo seu respectivo suplente.

A corregdo da numeragdo deste paragrafo se faz necessaria, diante das alteragdes
propostas.

§97° - Em caso de renuncia ou vacancia de membro ou suplente do Conselho de

Administragﬁo, seé—eewee&da—&ssemblena—geml,—ne—pmze—é%a%%—(emee}—dias

eempletar—e—lcesta{%ée—maﬂéa{eo Conselho de Admmlstracao Dodera nomear

substituto, que servira até a primeira assembleia geral subsequente.

Conforme autorizado pelo art. 150 da Lei n.° 6.404/76, a alteragcdo do antigo paragrafo
9° do artigo 12 tem por objetivo transferir a competéncia da assembleia geral para o
Conselho de Administrag¢do, em relagdo a nomeagao de membro substituto, em caso de
renincia ou vacancia de membro ou suplente do Conselho de Administracdo. Tal
medida visa trazer mais celeridade ao processo de recomposicdo do numero de
conselheiros previsto no estatuto social, além de ser um procedimento mais eficiente e
menos custoso para a Companhia.

§1+08° - Qualquer membro suplente do Conselho de Administragdo devera ter o direito
(1) de ser notificado sobre quaisquer reunides ou outros atos societarios relevantes, no
mesmo momento em que os membros efetivos do Conselho de Administracdo o forem;
(1) de comparecer e participar em toda e qualquer Reunido do Conselho de
Administragdo (e em todos os respectivos comités), independentemente de o respectivo
membro efetivo estar presente na reunido; (iii) de ter acesso as mesmas informagoes que
os demais membros do Conselho de Administracdo; e (iv) a quaisquer outros direitos
que os membros do Conselho de Administracdo da Companhia tiverem ou possam vir a
ter (exceto o direito de voto se o membro efetivo do Conselho de Administracdo
comparecer a respectiva reuniao).

A corregao da numeragdo deste paragrafo se faz necessaria, diante das alteragdes
propostas.

Art. 13 - O Conselho de Administracdo poderd, para seu assessoramento, determinar a
formacdo de comités técnicos ou consultivos, com objetivos e fungdes definidos e que
poderdo ser integrados por membros do Conselho de Administragdo ou terceiros
indicados pelo Conselho de Administragao.
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Pardgrafo Unico. Caberd ao Conselho de Administracdo estabelecer as normas
aplicaveis aos comités, inclusive quanto a sua composi¢ao, funcionamento e, no caso de
terceiros indicados pelo Conselho de Administracao, sua eventual remuneragao.

Art. 14 - A assembleia geral nomeara o presidente e o vice-presidente do Conselho de
Administragao.

Paragrate-tinieo-§1° - No caso de auséncia ou impedimento tempordario, o presidente do
Conselho de Administragdo sera substituido pelo vice-presidente e, no caso de
impedimento deste, por outro conselheiro, escolhido pelos demais conselheiros.

A corre¢do da numeragdo deste paragrafo se faz necessaria, diante das alteracdes
propostas.

§2° - Os cargos de presidente do Conselho de Administracdo e de Diretor Presidente ou
principal executivo da Companhia ndo poderdo ser acumulados pela mesma pessoa.

A inclusdo do pardgrafo 2° do artigo 14 tem por objetivo adequar o estatuto social as
normas do Regulamento do Novo Mercado, de acordo com as respectivas clausulas
minimas ali propostas.

Art. 15 - Além das demais matérias previstas em lei e no presente estatuto social,
compete ao Conselho de Administracao deliberar sobre as seguintes matérias:

a) estabelecer os objetivos, a politica e a orientacao geral dos negdcios;

b) eleger e destituir os diretores, fixar suas remuneragdes dentro do montante global
fixado pela assembleia geral, bem como estabelecer-lhes atribui¢des e responsabilidades
especificas, observado o disposto neste estatuto social;

c) fiscalizar a gestdo dos diretores, examinar, a qualquer tempo, livros e papéis, solicitar
informagdes sobre contratos celebrados ou em via de celebragdo, e quaisquer outros
atos;

d) fixar os critérios gerais de remuneracdo e as politicas de beneficios dos
administradores e dos funcionarios de escaldo superior;

e) convocar a assembleia geral,

f) manifestar-se sobre o relatério da administracdo e as contas da Diretoria;

g) autorizar a emissdo de novas agdes ordindrias e bonus de subscrigdo, até¢ o limite do
capital autorizado, bem como deliberar sobre a aquisi¢ao de a¢des de sua emissao, seja
para cancelamento ou permanéncia em tesouraria, e sua venda ou colocagdo no
mercado, observadas as normas da CVM e demais legislacao aplicavel;

h) declarar dividendos intermediarios a conta de lucros acumulados ou de reservas de

lucros existentes no ultimo balango anual ou semestral, ou em outro balango
intermediario, bem como determinar o pagamento de juros sobre capital proprio;
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1) aprovar o Plano de Negocios e Orgamento Anual, qualquer revisdo, alteragdo ou
atualizacdo do mesmo, bem como todos e quaisquer investimentos de capital ou
despesas operacionais cujo valor exceder em 10% (dez por centro) os montantes
previamente aprovados no Plano de Negocios e Orcamento Anual para o respectivo
exercicio social;

[13%2]
1

A alteracdo a alinea
redacao.

do artigo 15 do estatuto social decorre de um simples ajuste de

j) aprovar a assun¢do de divida ou a contratacdo ou concessdo de empréstimos ou
financiamentos (inclusive por meio de contratos de abertura de crédito, mutuos,
arrendamento mercantil, compror e vendor e desconto ou cessdo de recebiveis ou
créditos) cujo valor seja igual ou superior a R$ 10.000.000,00 (dez milhdes de reais),
por operagdo;

k) aprovar a celebragdo, alteragdo ou rescisao de qualquer contrato, por si ou por suas
controladas, cujo valor seja igual ou superior a R$ 30.000.000,00 (trinta milhdes de
reais);

1) deliberar sobre a emissdo, resgate antecipado e todas as demais condi¢des de (i)
debéntures-simples, ndo conversiveis em agdes-e-semgarantiareal;, nos termos do §1°
do art. 59 da Lei 6.404/76; (ii) debéntures conversiveis em agdes ordinarias, até o limite
do capital autorizado, nos termos do §2° do art. 59 da Lei 6.404/76; e (iii) commercial
papers, bonus e demais titulos destinados a distribuicao publica ou privada, primaria ou
secundaria;

A alteragdo a alinea “I” do artigo 15 do estatuto social tem como objetivo melhorar a
sua redacdo, bem como prever a competéncia do Conselho de Administragdo para
emitir debéntures com ou sem garantia real, e debéntures conversiveis em agdes,
conforme autoriza a Lei n® 12.431/11.

m) aprovar a realizacdo de operagdes e negdcios de qualquer natureza, por si ou por
suas controladas, com os acionistas ou qualquer sociedade que, direta ou indiretamente,
controle, seja controlada ou esteja sob controle comum de acionistas (“Afiliada”), bem
como qualquer operagdao ou negocio de qualquer natureza com qualquer administrador
da Companhia ou seus respectivos conjuges, parentes até segundo grau ou Afiliadas;

n) aprovar qualquer licenciamento, aquisi¢ao, aliena¢do ou oneragdo de qualquer marca,
patente, direito autoral, segredo de negocio, know-how ou outra propriedade intelectual,
por si ou por suas controladas;

0) aprovar o ingresso, por si ou por suas controladas, em qualquer joint venture ou
associag¢ao, incluindo a constitui¢ao de sociedades com terceiros;

p) aprovar a criagdo e extingdo de controladas e a aquisi¢do, alienagdo ou oneracao, por
si ou por suas controladas, de quaisquer participagdes, diretas ou indiretas, em quaisquer

sociedades ou em consorcios;

q) aprovar a aquisicao ou alienacdo, por si ou por suas controladas, de qualquer outro
bem ou direito em valor igual ou superior a R$ 15.000.000,00 (quinze milhdes de reais),
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exceto se especificamente previsto no Plano de Negocios e Orgamento Anual
aprovados;

r) aprovar a constituicdo de qualquer 6nus sobre qualquer bem ou ativo, bem como a
concessao de qualquer garantia, real ou pessoal, inclusive aval, por si ou por suas
controladas, em valor igual ou superior a R$ 15.000.000,00 (quinze milhdes de reais),
exceto em relacdo a emissao debéntures, conforme disposto na alinea “I”” acima;

A alteragdao da alinea “r” do artigo 15 do estatuto social tem por objetivo evitar a
necessidade de aprovagao, pelo Conselho de Administrag¢do, de garantias outorgadas no
ambito de uma emissao de debéntures, tendo em vista o disposto na alinea “I” acima.

s) aprovar a propositura de qualquer acdo judicial (exceto acdes tributarias) ou a
celebracdo de acordo judicial ou transag¢do para prevenir ou encerrar litigio, por si ou
por suas controladas, envolvendo valor igual ou superior a R$ 15.000.000,00 (quinze
milhdes de reais);

t) aprovar a propositura de qualquer agdo tributaria ou a celebra¢do de acordo judicial
ou transacdo para prevenir ou encerrar litigio tributario, por si ou por suas controladas,
envolvendo valor igual ou superior a R$ 50.000.000,00 (cinquenta milhdes de reais);

u) definir e instruir o voto nas assembleias gerais, assembleias ou reunides de socio ou
reunides de orgdos de administragdo de qualquer controlada ou outra sociedade ou
consorcio no qual a Companhia detenha, direta ou indiretamente, qualquer participagao,
quando as matérias objeto do conclave sejam (i) aquelas previstas neste artigo 15,
observados os limites aqui previstos; ou (ii) aquelas matérias listadas no art. 122, incisos
III a IX da Lei 6.404/76;

A alteracdo da alinea “u” do artigo 15 do estatuto social tem como objetivo fazer com
que a Companhia somente defina e instrua seu voto em quaisquer assembleias ou
reunides de socio de suas controladas, em relagdo a matérias de expressiva relevancia
para os negocios das mesmas. Tal medida ¢ importante para evitar custos
desnecessarios e excessivas Reunides do Conselho de Administragdo para deliberar
sobre matérias de menor importancia, assim como tornar mais céleres as deliberagdes
de menor relevancia interentes as controladas.

v) aprovar planos de participagdo nos lucros, inclusive qualquer plano de participacao
nos lucros exigido por lei;

w) selecionar e destituir os auditores independentes;
X) aprovar a implementacdo, alteracdo ou extin¢do de politicas contabeis, politicas de
divulgacdo de informagdes e negociagdo de valores mobilidrios, exceto conforme

exigido por lei;

y) aprovar o regimento interno do Conselho de Administracdo e de qualquer comité,
conselho ou comissdo estatutaria, se houver;

z) deliberar sobre qualquer matéria submetida a apreciacdio do Conselho de
Administragdo pela Diretoria; e
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aa) manifestar-se favoravel ou contrariamente a respeito de qualquer oferta publica de
aquisicdo de acdes que tenha por objeto as acdes de emissao da Companhia, por meio de
parecer prévio fundamentado, divulgado em até 15 (quinze) dias da publicacdo do edital
da oferta publica de aquisicdo de acdes, que devera abordar, no minimo (i) a
conveniéncia e oportunidade da oferta publica de aquisicdo de acdes quanto ao interesse
do conjunto dos acionistas e em relacdo a liquidez dos valores mobiliarios de sua

1tu1ar1dade2 (i1) as rep_ercussoes da oferta publica de agulslgao de acdes sobre os

ic
relacdo a Companhia; e (iv) outros pontos que o Conselho de Administracdo considerar
pertinentes, bem como as informacdes exigidas pelas regras aplicaveis estabelecidas
pela CVM;

A inclusdo da alinea “aa” do artigo 15 do estatuto social tem por objetivo adequar sua
redacdo a respectiva clausula do Regulamento do Novo Mercado.

bb) aprovar a concessdo de doacdes e subvencoes, em valor igual ou superior a R

500.000,00 (quinhentos mil reais) por exercicio social; e

A inclusdo da alinea “bb” do artigo 15 do estatuto social tem por objetivo evitar a
convocacao de assembleia geral para aprovar a concessdao de quaisquer doagdes e
subvencgoes, deixando a cargo do Conselho de Administragdo deliberar sobre a matéria,
quando o valor das doagdes e subvencdes for igual ou superior ao indicado acima.
Quando tal valor for inferior, cabera a Diretoria tal decisao.

cc) definir lista triplice de empresas especializadas em avaliacdo econOmica de
empresas para a elaboracdo de laudo de avaliacdo das acdes de emissdo da Companhia,
nos casos de oferta publica de agdes para cancelamento de registro de companhia aberta
ou para saida do Novo Mercado.

A inclusdo da alinea “cc” do artigo 15 do estatuto social tem como objetivo por
objetivo adequar sua redacdo a respectiva clausula do Regulamento do Novo Mercado.

Art. 16 - O Conselho de Administracao reunir-se-a sempre que necessario €, a0 menos,
trimestralmente.

§1° - As reunides do Conselho de Administragdao serdo convocadas pelo seu presidente
ou pelo seu vice-presidente ou, ainda, por 2 (dois) conselheiros em conjunto, por meio
de notificacdo escrita, com aviso de recebimento, enderecada ao local previamente
indicado pelos conselheiros, com antecedéncia minima de 5 (cinco) dias, indicando a
pauta, data, local e horario da reunido.

§2° - Em carater de comprovada urgéncia, as reunidoes do Conselho de Administragao
poderdo ser convocadas pelo presidente ou pelo vice-presidente do Conselho de
Administragdo sem a observancia do prazo previsto no §1° acima, desde que sejam
inequivocamente cientificados todos os membros do Conselho de Administragdo com,
pelo menos, 2 (dois) dias tteis de antecedéncia.
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§3° - Independentemente do cumprimento das formalidades relativas a convocagao,
considerar-se-a regular a reunido a que comparecerem todos os membros do Conselho
de Administragdo, por si ou na forma dos §§ 5°, 6° ou 8° abaixo.

§4° - As reunides do Conselho de Administragdo serdo instaladas com a presenga da
maioria de seus membros, observado o disposto nos §§ 5°, 6° ou 8° abaixo.

§5° - Em suas auséncias ou impedimentos temporarios, os conselheiros poderao se fazer
representar na reunido por seu suplente ou por outro membro do Conselho de
Administragdo, designado por meio de autorizagdo especifica e da qual conste a
instrucao de voto do conselheiro ausente ou impedido, valendo tal representacdo para
fins de verificagdo de quorum de instalacdo e de deliberagao.

§6° - Os conselheiros poderdo enviar antecipadamente o seu voto, que valera para fins
de verificagdo de quorum de instalagdo e de deliberagdo, desde que enviado a
Companhia, em atencdo ao presidente da respectiva reunido do Conselho de
Administragdo, por escrito, até o inicio da reunido.

§7° - As reunides do Conselho de Administragdo poderdao ser realizadas na sede da
Companhia ou em qualquer outra dependéncia.

§8° - Os conselheiros poderdo se reunir por meio de teleconferéncia ou
videoconferéncia, admitida a gravagao destas, devendo os conselheiros que participarem
remotamente da reunido confirmar o seu voto, na data da reunido, por meio de carta ou
fac-simile ou correio eletronico digitalmente certificado, enviado para a Companhia, em
atencao ao presidente da respectiva reunido do Conselho de Administragao.

§9° - As reunides do Conselho de Administracdo serdo presididas pelo presidente do
Conselho de Administragdo e, na sua auséncia ou impedimento, por conselheiro por ele
indicado na forma do §5° acima ou, na falta de tal indicacdo, por conselheiro escolhido
pelos conselheiros presentes a reunido, cabendo ao presidente da reunido indicar o
secretario.

A alteracdo do paragrafo 9° do artigo 16 do estatuto social decorre de um simples ajuste
de redacao.

§10° - Observado o que dispuser acordo de acionistas arquivado na sede na Companhia,
as deliberagdoes do Conselho de Administragdo serdo aprovadas pelo voto favoravel de,
pelo menos, a maioria de seus membros.

§11° - Ao término de toda reunido, devera ser lavrada ata, a qual devera ser assinada por
todos os conselheiros fisicamente presentes a reunido e, posteriormente, transcrita no
livro de registro de atas do Conselho de Administragao, devendo os votos proferidos por
conselheiros que tenham se manifestado na forma dos §§ 5°, 6° ou 8° acima constar da
ata e copia da respectiva carta, fac-simile ou correio eletronico contendo o seu voto,
conforme o caso, ser juntada ao livro logo apds a transcrigdo da ata.

§12° - O Conselho de Administracdo poderd convidar outros participantes para as suas
reunides, desde que para prestarem esclarecimentos necessdrios aos conselheiros,

15




devendo permanecer na reunido pelo tempo necessario a tais esclarecimentos, apos o
que deverao retirar-se, sendo-lhes de qualquer forma vedado o direito de voto.

Secao III
Diretoria

Art. 17 - A Diretoria serda composta por um minimo de 2 (dois) € um maximo de 15
(quinze) diretores, sendo um o Diretor Presidente, um Diretor Financeiro e os demais
diretores sem designacao especifica e devendo um dos diretores ser eleito ou cumular o
cargo de Diretor de Relagdes com Investidores, devendo tal circunstancia constar da
respectiva ata do Conselho de Administragao que deliberar sobre a eleicdo dos membros
da Diretoria.

§1° - Todos os diretores deverdo ser residentes no Brasil, acionistas ou ndo, eleitos pelo
Conselho de Administragdo, com mandato de 3 (trés) anos, podendo ser reeleitos.

§2° - Os diretores serdo investidos nos respectivos cargos mediante a assinatura de
termo de posse lavrado no livro de atas das reunides da diretoria, estando a respectiva
posse condicionada a prévia subscrigdo do Termo de Anuéncia dos Administradores
previsto no Regulamento do Novo Mercado ¢ do Termo de Adesdo a Politica de
Divulgagao de Ato ou Fato Relevante adotada pela Companhia, nos termos da Instrugao
CVM n.° 358, de 22 de janeiro de 2002, bem como ao atendimento dos requisitos legais

aplicaveis.

A alteracdo do antigo paragrafo 2° do artigo 17 tem por objetivo detalhar e melhorar a
redagcdo deste pardgrafo, bem como adequa-la as normas do Regulamento do Novo
Mercado, de acordo com as clausulas minimas ali propostas.

§3° - Os diretores permanecerdo no exercicio de seus cargos até a elei¢ao e posse de
Seus sucessores.

§4° - Em caso de rentncia ou vacancia de qualquer cargo de diretor, serd convocada
reunido do Conselho de Administracdo, no prazo de até 5 (cinco) dias contados da
verificagcdo da rentincia ou vacancia, para eleicdo do substituto, que devera completar o
restante do mandato.

Art. 18 - Os diretores terdo todos os poderes para gerir ¢ administrar a Companhia,
observado o disposto neste estatuto social e nas deliberacdes do Conselho de
Administragdo, competindo-lhes:

a) a representacao ativa e passiva da Companhia, em juizo ou fora dele, observado o
disposto no art. 22;

b) o cumprimento das atribuigdes previstas neste estatuto social e aquelas estabelecidas
pelo Conselho de Administragao; e

¢) a execucao do Plano de Negdcios e Orgamento Anual aprovado;

Art. 19 - Compete:
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I - Ao Diretor Presidente:
a) convocar e presidir as reunides de Diretoria;
b) coordenar, orientar, acompanhar e supervisionar os demais membros da Diretoria;

¢) elaborar, em conjunto com o Diretor Financeiro, se houver, o Plano de Negocios e
Orgamento Anual, para revisdo e aprovagdo do Conselho de Administracao;

d) fixar atribuigdes aos demais diretores ndo previstas neste estatuto social ou em
resolu¢des do Conselho de Administra¢ao, conforme a alinea “b do art. 15;

e) definir, juntamente com o Diretor Financeiro, se houver, observado o Plano de
Negocios e Orcamento Anual aprovado, a estrutura de capital mais apropriada a
Companhia, incluindo a selecao de instrumentos de divida de curto e longo prazo e
proposta de emissdo de valores mobilidrios;

f) submeter ao Conselho de Administracdo todos os assuntos que requeiram exame e
aprovacao do Conselho de Administragao;

g) se nao tiver sido eleito o Diretor Financeiro e na falta de deliberacao diversa do
Conselho de Administragdo, cumular as fun¢des do Diretor Financeiro ou atribui-las, no
todo ou em parte, aos demais diretores; e

[Pt

A alteracao da alinea “g” inciso I do artigo 19 do estatuto social decorre de um simples
ajuste de redacdo.

h) exercer outras atribui¢des que lhe sejam cometidas pelo Conselho de Administracao.
IT — Ao Diretor Financeiro:

a) elaborar, juntamente com o Diretor Presidente, o Plano de Negocios e Orcamento
Anual, para revisao e aprovagao do Conselho de Administracao;

b) coordenar e controlar o Plano de Negdcios e Orgamento Anual;
¢) administrar e controlar as reservas financeiras;

d) responder pela contabilidade e controladoria e pela contratagdo de auditores externos,

observado o disposto no inciso IX do art. 142 da Lei n.° 6.404/76 e nas alineas “x” e “y
do art. 15;

e) preparar balancetes e demonstrativos de lucros e perdas, bem como o relatorio anual
e as demonstragdes financeiras, anuais ou semestrais, os quais serdo submetidos a
Diretoria;

f) definir, juntamente com o Diretor Presidente, observado o Plano de Negocios e
Orgamento Anual aprovado, a estrutura de capital mais apropriada & Companhia,
incluindo a selecdo de instrumentos de divida de curto e longo prazo e a proposta de
emissao de valores mobiliarios;
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g) substituir o Diretor Presidente em suas auséncias; e
h) exercer outras atribui¢des que lhe sejam cometidas pelo Conselho de Administracao.

III - Ao diretor que exercer ou cumular o cargo de Diretor de Relagdo com Investidores,
representar a Companhia perante a CVM, acionistas, investidores, bolsas de valores,
Banco Central do Brasil e demais 6rgdos relacionados as atividades desenvolvidas no
mercado de capitais.

IV - Aos demais diretores, exercer as atribuicdes que lhes sejam cometidas pelo
Conselho de Administragdo ou, conforme a alinea “d” do inciso I do art. 19, pelo
Diretor Presidente.

Art. 20 — As seguintes matérias serdo de competéncia da Diretoria, como colegiado:

a) submeter, anualmente, a apreciagdo do Conselho de Administragdo, o relatério da
administracdo e as contas da Diretoria, acompanhados do relatério dos auditores
independentes, bem como a proposta de destinacdo dos lucros apurados no exercicio
anterior;

b) definir as diretrizes basicas de provimento e administracdo de pessoal da Companbhia;
¢) elaborar o plano de organizacdo da Companhia e emitir as normas correspondentes;

d) aprovar o plano de cargos e salarios da Companhia e seu regulamento, observado o
disposto na alinea “d” do art. 15;

e) aprovar a contratagdo da instituicdo depositaria prestadora dos servicos de agdes
escriturais;

f) propor ao Conselho de Administracdo a criacdo, fixagdo da remuneragdo e a extingdo
de novo cargo ou fungdo na Diretoria da Companhia;

g) aprovar a abertura ou encerramento de filiais-e, escritorios, depdsitos ou agéncias de
representacao no Brasil (ndo sendo necessaria a referida autorizagdo no que se refere a
abertura de filiais-e, escritérios-#e, depodsitos ou agéncias de representagdo no exterior);
e

A alteracdo da alinea “g” do artigo 20 do estatuto tem por objetivo listar todos os
estabelecimentos que a Diretoria pode aprovar a abertura ou encerramento, em
conformidade com o disposto no artigo 2° do estatuto social.

h) decidir sobre os assuntos que ndo sejam de competéncia da assembleia geral ou do
Conselho de Administragao.

Art. 21 - A Diretoria reunir-se-a;—ordinariamentepelo-menos—{uma)-vez pormes—e;
extraordinariamente;-sempre que assim exigirem os negocios sociais.

| A alteragiio do artigo 21 do estatuto tem por objetivo evitar a necessidade de realizagio |
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de reunides formais mensais da Diretoria, trazendo mais dinamismo e eficiéncia a
conducdo dos negdcios da Companbhia.

§1° - As reunides da Diretoria serdo convocadas por qualquer diretor, com antecedéncia
minima de 48 (quarenta e oito) horas.

§2° - Independentemente do cumprimento das formalidades relativas a convocagao,
considerar-se-a regular a reunido a que comparecerem todos os diretores.

§3° - As reunides da Diretoria serdo instaladas com a presenca da maioria dos seus
membros.

§4° - Os diretores poderdo se reunir por meio de teleconferéncia ou videoconferéncia,
admitida a gravacdo destas, devendo os diretores que participarem remotamente da
reunido confirmar o seu voto, na data da reunido, por meio de carta ou fac-simile ou
correio eletronico digitalmente certificado, enviado em aten¢do ao Diretor Presidente.

§5° - As deliberacdes da Diretoria, reunida como 6rgao colegiado, serdo tomadas por
maioria de votos dos presentes a reunido, inclusive na forma do §4°.

§6° - Ao término de toda reunido, devera ser lavrada ata, a qual devera ser assinada por
todos os diretores fisicamente presentes a reunido e, posteriormente, transcrita no livro
de registro de atas da diretoria, devendo os votos proferidos por diretores que tenham se
manifestado na forma do §4° constar da ata e copia da respectiva carta, fac-simile ou
correio eletronico contendo o seu voto, conforme o caso, ser juntada ao livro logo apos
a transcri¢do da ata.

A alteracdo do paragrafo 6° do artigo 21 do estatuto social decorre de um simples ajuste
de redacao.

Art. 22 - A Companhia sera representada e somente se obrigard da seguinte forma:
a) por 2 (dois) diretores, agindo em conjunto;

b) por 1 (um) diretor agindo em conjunto com 1 (um) procurador;

¢) por 2 (dois) procuradores agindo em conjunto; ou

d) por 1 (um) diretor ou por 1 (um) procurador, contanto que:

(1) perante Orgdos, reparticoes e entidades publicas, federais, estaduais ou
municipais;

(i) em assembleias gerais ou reunides de socios de sociedades nas quais a
Companhia participe, para manifestar o voto da Companhia, eenferme-definide
previamente—pelosempre observada a comnetenma do Conselho de
Administragdo, conforme o disposto na alinea “vu” do art. 15, quando for o
€aso;

| A alteragdo do item (d)(ii) do artigo 22 do estatuto social tem por objetivo corrigir a |
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referéncia cruzada feita a competéncia do Conselho de Administracdo de deliberar
sobre o voto da Companhia nas assembleias ou reunides de sécio das sociedade nas
quais participe, além de melhorar a redagdo deste item.

(iil) perante entidades de classe, sindicatos e Justica do Trabalho, para a
admissao, suspensdo ou demissao de empregados e para acordos trabalhistas,
bem como para atuagdo como prepostos ou para a nomeagao destes;

(iv) para representacdo da Companhia em processos judiciais, administrativos e
arbitrais, ou para a prestacao de depoimento pessoal, preposto ou testemunha;

(v) em endossos de cheques ou titulos de crédito para a Companhia e na
emissdo de duplicatas ou cobrangas; e

(vi) a assinatura de correspondéncias de rotina, que ndo impliquem
responsabilidade para a Companhia.

Art. 23 - As procuragdes outorgadas pela Companhia serdo assinadas por 2 (dois)
diretores, e (i) especificardo os poderes outorgados; (ii) terdo prazo de duragdo de, no
maximo, 1 (um) ano; e (iii) vedardo o substabelecimento, ressalvadas as procuragdes
para representacdo da Companhia em processos judiciais, administrativos ou arbitrais,
que poderdo ser outorgadas sem as restrigdes contidas nos itens—); (ii) e (iii) deste
artigo.

A inclusdo da palavra “diretores” no artigo 23 do estatuto social se faz necessaria para
explicitar quem pode outorgar as procuracdes pela Companhia. Em relagdo a exclusao
do item (i), ela decorre da necessidade de toda procuracdo, inclusive aquelas para
representacdo em processos de qualquer natureza, ter a especificacdo dos poderes
outorgados.

CAPITULO V
CONSELHO FISCAL

Art. 24 - A Companhia terda um Conselho Fiscal, composto de 3 (trés) a 5 (cinco)
membros e igual nimero de suplentes, acionistas ou nado, residentes no Pais, que
funcionara em carater permanente.

§1° - O Conselho Fiscal tera as atribui¢des e poderes previstos na lei.

§2° - Os membros do Conselho Fiscal serdo eleitos pela assembleia geral, a qual fixara a
remuneracao dos seus membros, observadas as disposi¢des legais aplicaveis.

§3° - Os membros do Conselho Fiscal serdo investidos nos respectivos cargos mediante
a assinatura de termo de posse lavrado no livro de atas das reunides do Conselho Fiscal,
estando a posse dos referidos membros condicionada a prévia subscricdo do Termo de
Anuéncia dos Membros do Conselho Fiscal previsto no Regulamento do Novo
Mercado, bem como ao atendimento dos requisitos legais aplicdveis.
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A alteragdo do antigo paragrafo 3° do artigo 24 tem por objetivo detalhar e melhorar a
redacdo deste paragrafo, bem como adequa-la as normas do Regulamento do Novo
Mercado, de acordo com as cldusulas minimas ali propostas.

§4° - Os membros do Conselho Fiscal e seus suplentes exercerdo seus cargos até¢ a
primeira assembleia geral ordinaria que se realizar apos a sua eleicdo, podendo ser
reeleitos.

§5° - No caso de auséncia ou impedimento temporario de qualquer membro do
Conselho Fiscal, este sera substituido pelo seu respectivo suplente.

mandato-do-CenselhoFiseal. Em caso de rentincia ou vacancia de membro ou suplente
do Conselho Fiscal, seu substituto serd eleito na primeira assembleia geral subsequente.

A alteragdo do pardgrafo 6° do artigo 24 tem por objetivo evitar a necessidade de
convocacdo imediata de assembleia geral em caso de rentincia ou vacancia de membro
do Conselho Fiscal, trazendo mais dinamismo e eficiéncia a conducao dos negocios da
Companbhia.

§7° - Os conselheiros fiscais poderdo se reunir por meio de teleconferéncia ou
videoconferéncia, admitida a gravacdo destas, devendo os membros do Conselho Fiscal
que participarem remotamente da reunido confirmar o seu voto ou parecer, na data da
reunido, por meio de carta ou fac-simile ou correio eletronico digitalmente certificado,
enviado em aten¢do aos demais membros do Conselho Fiscal presentes a reunido.

§8° - Ao término de toda reunido, devera ser lavrada ata, a qual devera ser assinada por
todos os conselheiros fiscais fisicamente presentes a reunido e, posteriormente,
transcrita no livro de registro de atas do Conselho Fiscal, devendo os votos proferidos
por conselheiros que tenham se manifestado na forma dos §7° acima constar da ata e
copia da respectiva carta, fac-simile ou correio eletronico contendo o seu voto ou
parecer, conforme o caso, ser juntada ao livro logo apés a transcri¢do da ata.

CAPITULO VI
EXERCICIO SOCIAL, BALANCO E RESULTADOS

Art. 25 - O exercicio social terd a duragdo de 1 (um) ano, e terminara no ultimo dia do
més de dezembro de cada ano.

Art. 26 - Ao final de cada exercicio social serdo elaborados, com base na escritura¢ao
mercantil da Companhia, as demonstragdes financeiras, consubstanciadas no balanco
patrimonial, demonstragdo dos lucros ou prejuizos acumulados,

demonstracoesdemonstracao do resultado do exercicio, demonstracdo dos fluxos de
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caixa ¢ demonstracdo do valor adicionado-e-demenstracdo-das-origens—e-aplicacdesde
reeursos, simultaneamente em moeda corrente nacional.

A alteracdo do artigo 26 decorre da Lei n°® 11.638/07, que reformou o art. 176, da Lei n°
6.404/76, tornando obrigatoria as companhias abertas a elaboracdo das demonstragdes
dos fluxos de caixa e do valor adicionado.

§1° - A Companhia poderd levantar balangos semestrais ou referentes a periodos
menores e, mediante deliberacdo do Conselho de Administragdo, distribuir dividendos
intermediarios com base nos resultados apurados ou a conta de lucros acumulados ou de
reserva de lucros.

§2° - A Companhia podera, mediante deliberacdo do Conselho de Administragao,
creditar ou pagar aos acionistas juros sobre o capital proprio, podendo as importancias
pagas ou creditadas a este titulo ser imputadas ao valor do dividendo obrigatorio.

Art. 27 — O resultado do exercicio, apos os ajustes e deducdes previstos em lei,
incluindo a deducdo de prejuizos acumulados, se houver, bem como a provisdo para o
imposto sobre a renda e contribui¢do social sobre o lucro, terd a seguinte destinacao,
sucessiva e nesta ordem:

a) 5% (cinco por cento) para a reserva legal, até atingir 20% (vinte por cento) do capital
social integralizado;

b) uma parcela, por proposta dos 6rgdos da administragdo, poderd ser destinada a
formacao de reservas para contingéncias, conforme o art. 195 da Lei n° 6.404/76;

c) 25% (vinte e cinco por cento), no minimo, serd distribuido, como dividendo
obrigatdrio, a todos acionistas, observadas as demais disposi¢des deste estatuto social e
a legislagdo aplicavel; e

d) a parcela remanescente, se houver, perprepesta-dos-orgaos-daadministracao, podera

ser-total-ou-pareialmente-serd destinada a constituicdo da “Reserva para Efetivacdo de
Novos Investimentos”, observado o disposto no art. 194 da Lei n° 6.404/76, que tera por

finalidade preservar a integridade do patrimdnio social, reforcando o capital social e de
giro da Companhia com vistas a permitir a realizagdo de novos investimentos, até o
limite de 100% (cem por cento) do capital social, observado que o saldo desta reserva,
somado aos saldos das demais reservas de lucros, excetuadas as reservas de lucros a
realizar e reservas para contingéncias, ndo poderd ultrapassar 100% (cem por cento) do
valor do capital social e, uma vez atingido esse limite, a assembleia geral poderd
deliberar sobre a aplicacdo do excesso no aumento do capital social ou na distribui¢do

de dividendos; sem prejuizo da reten¢do do excesso com base em orcamento de capital
previamente aprovado, nos termos do art. 196 da Lei n.® 6.404/76.

A alteragdo das alineas “d” e “e” do estatuto social tem por objetivo deixar a redacdo
do dispositivo mais clara, dlmlnulndo a discricionariedade da administragdo na
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| distribuicio de lucros.

§1° Paragrafo Unico. A assembleia geral poderd atribuir aos administradores da
Companhia uma participacao nos lucros, conforme o §1° do art. 152 da Lei n°® 6.404/76.

A corre¢do da numeragdo deste paragrafo se faz necessaria, diante das alteracdes
propostas.

A exclusao do paragrafo 2° do artigo 27 do estatuto social se faz necessaria devido a
alteracdo proposta para alinea “bb” do artigo 15, a qual se refere a transferéncia de
competéncia da assembleia geral para o Conselho de Administracdo, em relacdo a
concessao de doagdes e subvengoes a entidades beneficentes.

Art. 28 - Os dividendos e juros sobre capital proprio que ndo forem reclamados no
prazo de 3 (trés) anos contados da data em que tenham sido colocados a disposi¢ao do
acionista reverterdo em favor da Companbhia.

CAPITULO VII
ALIENACAO DO PODER DE CONTROLE, CANCELAMENTO DO
REGISTRO DE COMPANHIA ABERTA E SAIDA DO NOVO MERCADO

Art. 29 - A alienacaeAlienacdo do eentrole-acionarioControle da Companhia, tanto por
meio de uma Unica operagdo, como por meio de operacdes sucessivas, devera ser
contratada sob condi¢do, suspensiva ou resolutiva, de que o adguirenteAdquirente se
obrigue a efetivar, observadas as condi¢des e os prazos previstos na legislagao vigente e
no Regulamento do Novo Mercado, oferta ptblica de aquisicdo das agdes dos demais
acionistas, de forma a lhes assegurar tratamento igualitario ao do Acionista Controlador
Alienante.

A alteracdo do artigo 29 do estatuto social tem por objetivo adequar sua redacio diante
das definigdes utilizadas pelo Regulamento do Novo Mercado.

Paragrafo Unico. Para fins do disposto neste estatuto social, entende-se por:

a) “Acionista Controlador” o acionista, ou grupo de acionistas—vineulado—por—acordo
deacionistas-ou-sob-controle-comumpessoas (i) vinculadas por contratos ou acordos de
voto de qualquer natureza, seja diretamente ou por meio de sociedades controladas,
controladoras ou sob controle comum; ou (ii) entre os quais haja relacdo de controle; ou
(ii1) sob controle controle comum (“Grupo de Acionistas”), que exerca o Poder de

Controle da Companhia.

A alteragdo da alinea “a” do artigo 29 do estatuto social tem por objetivo adequar sua
redacao diante das deﬁmgoes utilizadas pelo Regulamento do Novo Mercado.

b) “Acionista Controlador Alienante” o Acionista Controlador quando este promove

aahi Alienac¢do do Controle da Companbhia.
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A alteragdo da alinea “b” do artigo 29 do estatuto social tem por objetivo adequar sua
redacdo diante das defini¢des utilizadas pelo Regulamento do Novo Mercado.

c) “Acoes de Controle” o bloco de agdes que assegura, de forma direta ou indireta, ao(s)
seu(s) titular(es), o exercicio individual e/ou compartilhado do Poder de Controle da
Companhia.

d) “Acdes em Circulacdo” todas as acdes emitidas pela Companhia, excetuadas as agdes
detidas pelo Acionista Controlador, por pessoas a ele vinculadas, por administradores da
Companhia e aquelas em tesouraria.

e) “Alienag¢dao do Controle” a transferéncia a terceiro, a titulo oneroso, das Ac¢des de
Controle.

f) “CeompraderAdquirente” aquele para quem o Acionista Controlador Alienante
transfere e-Poderas Acdes de Controle em uma Alienagdo de Controle da Companbhia.

A alteragdo da alinea “f” do artigo 29 do estatuto social tem por objetivo adequar sua
redacdo diante das defini¢gdes utilizadas pelo Regulamento do Novo Mercado.

g) “Contrato de Participacdo no Novo Mercado” o contrato celebrado entre, de um lado,
a BM&FBOVESPA e, de outro, a Companhia e o Acionista Controlador, contendo
disposicoes relativas a listagem da Companhia no Novo Mercado.

(1P

A inclusdo desta alinea “g” do artigo 29 do estatuto social tem por objetivo adequar sua
redagdo diante das defini¢des utilizadas pelo Regulamento do Novo Mercado.

h) “Poder de Controle” o poder efetivamente utilizado de dirigir as atividades sociais e

orientar o funcionamento dos 6rgaos da Companhia, de forma direta ou indireta, de fato

ou de direito, independente da participagdo acionaria detida. H4 presunc¢ao relativa de
tltularldade do controle em relagao a pessoa ou ao gfu—ped%pesseas—w&ebﬂ&de—pef
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! § Grupo de Acionistas
que seja tltular de acoes que lhe tenham assegurado a maioria absoluta dos votos dos

acionistas presentes nas 3 (trés) ultimas assembleias gerais da Companhia, ainda que
ndo seja titular das acdes que lhe assegurem a maioria absoluta do capital votante.

A alteragdo da alinea “h” do artigo 29 do estatuto social tem por objetivo adequar sua
redacao diante das defini¢des utilizadas pelo Regulamento do Novo Mercado.

1) “Regulamento de Sancdes” o Regulamento de Aplicacdo de Sancodes Pecuniarias do

Novo Mercado, inclusive suas posteriores modificacdes, que disciplina a aplicacdo de
sancoes nos casos de descumprimento total ou parcial das obrigacdes decorrentes do
Regulamento do Novo Mercado.

A inclusdo desta alinea “j” do artigo 29 do estatuto social tem por objetivo adequar sua
redacao diante das deﬁmgoes utilizadas pelo Regulamento do Novo Mercado.

ki) “Valor Econoémico” o valor da Companhia e de suas acdes que vier a ser
determinado por empresa especializada, mediante a utilizagdo de metodologia
reconhecida ou com base em outro critério que venha a ser definido pela CVM.
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A correcdo da referéncia deste paradgrafo se faz necessaria, diante das alteracdes
propostas.

Art. 30 - A oferta publica referida no art. 29 também devera ser efetivada:

a) quando houver cessdo onerosa de direitos de subscricdo de acdes e de outros titulos
ou direitos relativos a valores mobiliarios conversiveis em a¢des que venha a resultar na
Alienagao do Controle da Companhia; eou

A alteragdo da alinea “a” do artigo 30 do estatuto social tem por objetivo adequar sua
redagdo diante da respectiva cldusula minima estabelecida pelo Regulamento do Novo
Mercado.

b) em caso de alienagdo de controle de sociedade que detenha o Poder de Controle da
Companhia, sendo que, neste caso, o Acionista Controlador Alienante ficara obrigado a
declarar a BOVESPABM&FBOVESPA o valor atribuido a Companhia nessa alienagao
e a anexar documentagdo que comprove esse valor.

A alteragdo da alinea “b” do artigo 30 do estatuto social tem por objetivo adequar sua
redacdo a atual denominacdo da BMF&BOVESPA.

Art. 31 - Aquele que ji—detiveracbes—da—Companhia—e—venha—a-adquirir o Poder de

Controle—aetenario, em razdo de contrato particular de compra e venda de agdes
celebrado com o Acionista Controlador, envolvendo qualquer quantidade de agdes,
estara obrigado a:

A alteracao do artigo 31 do estatuto social tem por objetivo adequar sua redagao diante
da respectiva cldusula minima estabelecida pelo Regulamento do Novo Mercado.

a) efetivar a oferta publica referida no art. 29 deste estatuto social;-e

b) ressareir—os—actonistas—de—quem—tenha—comprade—acdespagar, nos termos a seguir

indicados, quantia equivalente a diferenca entre o preco da oferta publica e o valor pago
QOI‘ agao eventualmente adgulrld em bolsa nos 6 (sels) meses anteriores a data da

Qagamento 3 3 3 na-da-lesislach -vigor,
Referida quantia devera ser d1str1bu1da entre todas as pessoas que Venderam acoes da
Companhia nos pregdes em que o Adquirente realizou as aquisi¢des, proporcionalmente
ao saldo liquido vendedor diario de cada uma, cabendo a BM&FBOVESPA
operacionalizar a distribuicdo nos termos de seus regulamentos; e

A alteragdo da alinea “b” do artigo 31 do estatuto social tem por objetivo adequar sua
redacdo diante da respectiva clausula minima estabelecida pelo Regulamento do Novo
Mercado.
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c¢) tomar as medidas cabiveis para recompor o percentual minimo de 25% (vinte e cinco
por cento) do total das Agdes em Circulagdo, dentro dos 6 (seis) meses subsequentes a
aquisicao do Controle.

Art. 32 - Enquanto estiver em vigor o Contrato de Participacdo no Novo Mercado, a
Companhia ndo registrara:

a) qualquer transferéncia de agdes para o CempradorAdqguirente ou para aquele(s) que
vier(em) a deter o Poder de Controle, enquanto este(s) nao subscrever(em) o Termo de

Anuéncia dos Controladores previsto no Regulamento do Novo Mercado; ou

A alteracdo da alinea “a” do artigo 32 do estatuto social tem por objetivo adequar a
defini¢dao adotada no Regulamento do Novo Mercado para aquele que adquire o Poder
de Controle da Companhia — “Adquirente”.

b) qualquer acordo de acionistas que disponha sobre o exercicio do Poder de Controle
sem que os seus signatarios tenham subscrito o Termo de Anuéncia dos Controladores
previsto no Regulamento do Novo Mercado.

Art. 33 - O Acionista Controlador ou a Companhia devera efetivar oferta publica de
aquisicdo de agoes pertencentes aos demais acionistas na hipotese de cancelamento do
registro de companhia aberta da Companhia.

Art. 34 — Quando for informada ao mercado a decisdo de se proceder ao cancelamento
do registro de companhia aberta, o ofertante devera divulgar o valor maximo por agao
ou lote de mil agdes pelo qual formulard a oferta publica.

§1° - A oferta publica ficara condicionada a que o valor apurado no laudo de avaliacao
nao seja superior ao valor divulgado pelo ofertante.

§2° - Se o Valor Econdmico das agdes for superior ao valor informado pelo ofertante, a
decisdo de se proceder ao cancelamento do registro de companhia aberta ficara
automaticamente revogada, exceto se o ofertante concordar expressamente em formular
a oferta publica pelo Valor Econdmico apurado, hipdtese em que o ofertante devera
divulgar ao mercado a decisdo que tiver adotado.

§3° - O procedimento para o cancelamento do registro de companhia aberta da
Companhia atenderd as demais exigéncias estabelecidas nas normas aplicaveis as
companhias abertas e aos preceitos constantes do Regulamento do Novo Mercado.

Art. 35 - OCaso seja deliberada a saida da Companhia do Novo Mercado para que os

valores mobilidrios por ela emitidos passem a ter registro para negociacao fora do Novo
Mercado, ou em virtude de operacdo de reorganizacao societaria, na qual a sociedade
resultante dessa reorganizacdo ndo tenha seus valores mobilidrios admitidos a
negociacao no Novo Mercado no prazo de 120 (cento e vinte) dias contados da data da
assembleia geral que aprovou a referida operacdo, o Acionista Controlador devera
efetivar oferta publica de aquisicdo dedas agdes pertencentes aos demais acionistas na
hipbétese—de—os—acionistas;,—em—assembleta—geral,da Companhia, no minimo, pelo
respectivo Valor Econdmico, a ser apurado em laudo de avaliagdo elaborado nos termos
do artigo 38 abaixo, respeitadas as normas legais e regulamentares aplicaveis.
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A alteragdo do artigo 35 do estatuto social tem por objetivo refletir com mais precisao a
respectiva cldusula minima do Regulamento do Novo Mercado, que dispde sobre o
dever do Acionista Controlador de efetivar oferta publica de aquisicdo de agdes, no
caso de saida da Companhia do Novo Mercado.

Paragrafo @aieeUnico. A noticia da efetivagio da oferta publica prevista no caput
devera ser comunicada a BOVESPABM&FBOVESPA e divulgada ao mercado
imediatamente apos a realizacdo da assembleia geral que houver aprovado a saida da
Companhia do Novo Mercado ou a referida reorganizagao.

A alteragao do paragrafo tinico do artigo 35 do estatuto social tem por objetivo adequar
sua redagao a atual denominagdo da BMF&BOVESPA.

Art. 36 - Na hipotese de ndo haver Acionista Controlador, caso seja deliberada a saida
da Companhia do Novo Mercado para que os valores mobilidrios por ela emitidos
passem a ter registro para negociacdo fora do Novo Mercado, ou em virtude de
operacdo de reorganizacdo societdria, na qual a sociedade resultante dessa
reorganizacdo nao tenha seus valores mobilidrios admitidos a negociacdo no Novo
Mercado no prazo de 120 (cento e vinte) dias contados da data da assembleia geral que
aprovou a referida operagdo, a saida estard condicionada a realiza¢do de oferta publica
de aquisicao de acdes nas mesmas condicdes previstas no artigo 35 acima.

1° - A referida assembleia geral devera definir o(s) responsavel(is) pela realizacdo da

oferta publica de aquisicdo de agdes, o(s) qual(is), presente(s) na assembleia, devera(ao)
assumir expressamente a obriga¢do de realizar a oferta.

§2° - Na auséncia de definicdo dos responsaveis pela realizacdo da oferta publica de
aquisicdo de acdes, no caso de operacdo de reorganizacdo societaria, na qual a
companhia resultante dessa reorganizacdo nao tenha seus valores mobilidrios admitidos
a negociacdo no Novo Mercado, caberd aos acionistas que votaram favoravelmente a
reorganizacao societaria realizar a referida oferta.

A alteracdao do artigo 36 e inclusdo de seus respectivos paragrafos no estatuto social
tem por objetivo adequar o estatuto social as normas do Regulamento do Novo
Mercado, de acordo com as clausulas minimas ali propostas.

Art. 37 - A Alienagdo de Controle da Companhia que ocorrer nos 12 (doze) meses
subsequentes a sua saida do Novo Mercado obrigara o Acionista Controlador Alienante,
conjunta e solidariamente com o CempraderAdquirente, a oferecer aos demais
acionistas a aquisi¢do de suas agdes pelo preco e nas condigdes obtidas pelo Acionista
Controlador Alienante na alienacao de suas proprias agdes, devidamente atualizado até a
data do pagamento, de acordo com a variacdo do IPCA/IBGE, na forma da legislacdo
em vigor.
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A alteracdo do artigo 37 do estatuto social tem por objetivo (i) adequar a definigao
adotada no Regulamento do Novo Mercado para aquele que adquire o Poder de
Controle da Companhia — “Adquirente”; e (ii) estabelecer de forma clara a data limite
at¢ a qual incidird a atualizagdo monetaria, evitando quaisquer duvidas ou
questionamentos a esse respeito por parte dos acionistas.

§1° - Se o prego obtido pelo Acionista Controlador Alienante na alienagdo a que se
refere o “caput™ deste artigo for superior ao valor da oferta publica realizada de acordo
com o artigo 35_acima, devidamente atualizado de acordo com a variagdo do
IPCA/IBGE, na forma da legislacdo em vigor, o Acionista Controlador Alienante
conjunta e solidariamente com o CempraderAdquirente, ficardo obrigados a pagar a
diferenca de valor apurado aos aceitantes da respectiva oferta publica, nas mesmas
condigdes previstas no “caput” deste artigo.

A alteracao do paragrafo 1° do artigo 37 do estatuto social tem por objetivo (1) adequar
a definicdo adotada no Regulamento do Novo Mercado para aquele que adquire o
Poder de Controle da Companhia — “Adquirente”; e (ii) aprimorar a referéncia feita ao
artigo 35 acima.

§2° - A Companhia e o Acionista Controlador ficam obrigados a averbarne-livre-de
registro-de-acdes-da-Companhiatomar as providéncias necessdrias para que a instituicao
financeira depositaria das agdes averbe nos registros por ela mantidos, em relacdo as
acoes de propriedade do Acionista Controlador, ©Onus que obrigue o
CompraderAdquirente daquelas acdes a estender aos demais acionistas da Companhia o
preco e_as condigdes de pagamento idénticos aos que forem pagos ao Acionista
Controlador Alienante, em caso de alienag¢do, na forma prevista no “caput” e no §1°
deste artigo.

A alteragao do paragrafo 2° do artigo 37 do estatuto social tem por objetivo adequar sua
redagdo, tendo em vista (i) os registros de transferéncia de agdes da Companhia sdo
feitos por institui¢do financeira autorizada; e (ii) a defini¢ao adotada no Regulamento
do Novo Mercado para aquele que adquire o Poder de Controle da Companhia —
“Adquirente”.

Art. 3738 - O precgo a ser ofertado nas ofertas publicas de que tratam os artigos 33, 35,
36 e 39 deste estatuto social devera corresponder, no minimo, ao Valor Econdmico das
acOes a serem adquiridas, apurado em laudo de avaliagdo, conforme o disposto nos
pardgrafos 1°, 2° e 3° desteneste artigo, respeitadas as normas legais e regulamentares
aplicaveis.

A alteragdo do antigo artigo 37 do estatuto social se faz necessaria para incluir a
referéncia aos artigos 36 € 39, os quais se aplicam a hipdtese prevista neste artigo, em
relacdo prego a ser ofertado nas ofertas publicas.

§1° - O laudo de avaliagdo devera ser elaborado por_instituicio ou empresa
especializada, com experiéncia comprovada e independéncia quanto ao poder de
decisdo da Companhia, seus administradores e/ou seu Acionista Controlador, devendo o
laudo satisfazer os requisitos do §1° do art. 8° da Lei n® 6.404/76 e conter a
responsabilidade prevista no §6° do mesmo artigo.
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A alteragdo do paragrafo 1° do antigo artigo 37 do estatuto social tem por objetivo
refletir com mais precisdo a respectiva clausula minima do Regulamento do Novo
Mercado, que dispde sobre o laudo de avaliacdo da Companhia.

§2° - A escolha da institui¢ao ou empresa especializada responsavel pela determinagao
do Valor Econdémico da Companhia ¢ de competéncia privativa da assembleia geral, a
partir da apresentagdo, pelo Conselho de Administragdo, de lista triplice, devendo a
respectiva deliberacdo, ndo sendo computados os votos em branco, ser tomada pela
maioria dos votos dos acionistas representantes das A¢des em Circulagdo presentes na
assembleia geral, que, se instalada em primeira convocagdo, deverd contar com a
presenga de acionistas que representem, no minimo, 20% (vinte por cento) do total de
Acgdes em Circulacdo, ou, se instalada em segunda convocagdo, poderd contar com a
presenca de qualquer numero de acionistas representantes das Ag¢des em Circulagao,
observado, em qualquer caso, o disposto no art. 125 da Lei n°® 6.404/76.

A alteragdo do paragrafo 2° do antigo artigo 37 do estatuto social tem por objetivo
refletir com mais precisao a respectiva clausula minima do Regulamento do Novo
Mercado, que dispde sobre a escolha de instituicdo ou empresa especializada na
determinagdo do Valor Econdmico da Companhia.

§3° - Os custos de elaboracdo do laudo de avaliagdo deverao ser assumidos
integralmente pelo ofertante.

Art. 39 — A saida da Companhia do Novo Mercado em razdo de descumprimento de
obrigacdes constantes do Regulamento do Novo Mercado esta condicionada a
efetivacdo de oferta publica de aquisicdo de acdes, no minimo, pelo Valor Econdmico
das acdes, a ser apurado em laudo de avaliacdo de que trata o Artigo 38 deste estatuto,
respeitadas as normas legais e regulamentares aplicéveis.

1° - O Acionista Controlador devera efetivar a oferta publica de aquisicdo de acdes

prevista no caput deste artigo.

§2° - Na hipotese de ndao haver Acionista Controlador e a saida do Novo Mercado

referida no caput deste artigo decorrer de deliberacdo de assembleia geral, os acionistas
que tenham votado a favor da deliberagdo que implicou o respectivo descumprimento
deverao efetivar a oferta publica de aquisicdo de acdes prevista no caput.

§3° - Na hipétese de ndo haver Acionista Controlador e a saida do Novo Mercado
referida no caput deste artigo ocorrer em razao de ato ou fato da administracdo, os
administradores da Companhia deverdo convocar assembleia geral de acionistas, cuja
ordem do dia serd a deliberacdo sobre como sanar o descumprimento das obrigacdes
constantes do Regulamento do Novo Mercado ou, se for o caso, deliberar pela saida da
Companhia do Novo Mercado.

§4° - Caso a assembleia geral mencionada no §3° acima, delibere pela saida da
Companhia do Novo Mercado, a referida assembleia geral deverd definir o(s)

responsavel(is) pela realizacdo da oferta publica de aquisicdo de acdes prevista no caput

deste artigo, o(s) qual(is), presente(s) na assembleia, deverd(ao) assumir expressamente
a obrigacao de realizar a oferta.
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A inclusdo do artigo 39 no estatuto social tem por objetivo refletir a hipdtese de saida
do Novo Mercado por descumprimento do Regulamento do Novo Mercado, de acordo
com as clausulas minimas dispostas no Regulamento do Novo Mercado.

CAPITULO VIII
DISSOLUCAO, LIQUIDACAO E EXTINCAO

Art. 3840 - A Companhia entrara em dissolu¢do ou liquidagao nos casos previstos em
lei, ou em virtude de deliberacdo da assembleia geral, e se extinguird pelo encerramento
da liquidagao.

A corregdao da numeragdo deste paragrafo se faz necessaria, diante das alteragdes
propostas.

CAPITULO IX
ACORDOS DE ACIONISTAS

Art. 3941 - A Companhia observara fielmente os acordos de acionistas arquivados em
sua sede, sendo nulos e ineficazes em relagdo a Companhia, aos acionistas e terceiros
quaisquer deliberagdes da assembleia geral, do Conselho de Administragdo ou da
Diretoria que contrariarem o disposto em tais acordos de acionistas.

A corre¢do da numeragdo deste paragrafo se faz necessaria, diante das alteracdes
propostas.

§1° - O presidente da assembleia geral e o presidente do Conselho de Administragdo ndo
computardo qualquer voto proferido com infragdo a acordo de acionistas arquivado na
sede da Companbhia.

§2° - A-Companhianadeo-registrardnostvros-soetatsNao serdo registradas nos registros

mantidos pela instituicdo financeira depositaria das acoes, sendo nula e ineficaz em
relacdo a Companhia, aos acionistas e terceiros, a alienacdo ou oneragdo de quaisquer
acOes em violagdo a acordo de acionistas arquivado na sede da Companhia.

A alteragdo no paragrafo 2° do antigo artigo 39 do estatuto se faz necessaria, uma vez
que os registros de transferéncia de acdes da Companhia sdo feitos por instituicao
financeira autorizada.

CAPITULO X
ARBITRAGEM

Art. 4042 — A Companhia, seus acionistas, administradores ¢ membros do Conselho
Fiscal;—gquande—instalade; obrigam-se a resolver, por meio de arbitragem, perante a
Camara de Arbitragem do Mercado da BOVESPABM&FBOVESPA e de acordo com o
Regulamento de Arbitragem da Camara de Arbitragem do Mercado, toda e qualquer
disputa ou controvérsia que possa surgir entre eles, relacionada ou oriunda, em especial,
da aplicacdo, validade, eficécia, interpretacdo, violacdo e seus efeitos, das disposi¢cdes
contidas na Lei n® 6.404/76, neste estatuto social, nas normas editadas pelo Conselho
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Monetario Nacional, pelo Banco Central do Brasil e pela CVM, bem como nas demais
normas aplicaveis ao funcionamento do mercado de capitais em geral, além daquelas
constantes do Regulamento do Novo Mercado, do Regulamento de Arbitragem da
Camara de Arbitragem do Mercado, do Regulamento de Sancdes e do Contrato de
Participagdo no Novo Mercado.

A alteracao do antigo artigo 40 do estatuto social tem por objetivo adequar sua redagao
as normas do Regulamento do Novo Mercado, de acordo com as clausulas minimas ali
propostas.

CAPITULO X1
DISPOSICOES GERAIS

Art. 4443 — As acdes de emissao da Companhia vinculadas ao art. 9° da Lei n® 8.167/91
terdo nos livros e registros da Companhia, em especial nos registros mantidos pela
instituicdo financeira depositaria das agdes, as respectivas averbagdes necessarias.

A corre¢do da numeragdo deste paragrafo se faz necessaria, diante das alteracdes
propostas.

Pardgrafo Unico. As anotagdes a que estdo sujeitas as acgdes referidas neste artigo
estender-se-3o as acdes novas delas derivadas em decorréncia de aumentos de capital
realizados mediante incorporagao de reservas e lucros.

Art. 4244 — Os casos omissos neste estatuto social serdo resolvidos pela assembleia
geral e regulados de acordo com o que preceitua a Lei n° 6.404/76_e o Regulamento do
Novo Mercado.

A inclusdo da referéncia ao Regulamento do Novo Mercado se faz necessaria para
adequar o Estatuto Social da Companhia ao novo Regulamento do Novo Mercado. A
corregdo da numeracao deste paragrafo se faz necessaria, diante das alteragdes
propostas.
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ANEXO IT

a) Membros do Conselho Fiscal indicados pelos acionistas controladores:

Outros
cargos .
Data de Data da Eleito pelo
Candidato Idade Profissao CPF Cargo eletivo Prazo do mandato exercidos
eleicdo posse controlador
no
emissor
) Até a Assembléia Geral Ordinaria
Membro Efetivo ) )
Pedro Wagner L da Companhia que deliberar sobre
) 62 Administrador | 258.318.957-34 do Conselho 29/04/2011 29/04/2011 , . . N/A SIM
Pereira Coelho . as contas do exercicio social findo
Fiscal
em31.12.2011
. Até a Assembléia Geral Ordinaria
o Membro Efetivo ) )
Alexei Ribeiro da Companhia que deliberar sobre
45 Contador 848.478.327-87 do Conselho 29/04/2011 29/04/2011 o ) N/A SIM
Nunes ) as contas do exercicio social findo
Fiscal
em 31.12.2011
) ) ) Até a Assembléia Geral Ordinaria
Sergio Antonio Membro Efetivo ) )
. . da Companhia que deliberar sobre
Cordeiro de 66 Economista 114.486.289-20 do Conselho 29/04/2011 29/04/2011 o ) N/A SIM
o ) as contas do exercicio social findo
Oliveira Fiscal
em31.12.2011
Ricardo Scalzo | 59 Fisico 370.933.557-49 | Membro Efetivo | 29/04/2011 | 29/04/2011 | Atéa Assembléia Geral Ordinaria | N/A SIM

do Conselho

da Companhia que deliberar sobre
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Fiscal

as contas do exercicio social findo
em 31.12.2011

José Augusto da

Membro Suplente

Até a Assembléia Geral Ordinaria

da Companhia que deliberar sobre

- 63 Engenheiro 242.456.667-49 do Conselho 29/04/2011 29/04/2011 . ) N/A SIM
Gama Fiqueira Fiscal as contas do exercicio social findo
isca
em 31.12.2011
Até a Assembléia Geral Ordinaria
) Membro Suplente . .
Flavio Barretta . da Companhia que deliberar sobre
53 Administrador | 317.960.609-68 do Conselho 29/04/2011 29/04/2011 ) ) N/A SIM
Jr. . as contas do exercicio social findo
Fiscal
em31.12.2011
Até a Assembléia Geral Ordinaria
Membro Suplente ) ]
) L da Companhia que deliberar sobre
Jose Abramovicz | 64 Administrador | 005.636.178-53 do Conselho 29/04/2011 29/04/2011 . . N/A SIM
. as contas do exercicio social findo
Fiscal
em 31.12.2011
Até a Assembléia Geral Ordinaria
) Membro Suplente ) )
Emanuel Sotelino ) da Companhia que deliberar sobre
) 69 Engenheiro 009.251.367-00 do Conselho 29/04/2011 29/04/2011 , . . N/A SIM
Schiferle Fiscal as contas do exercicio social findo
isca

em 31.12.2011
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b) Membros do Conselho de Administracdo, indicados pelos acionistas controladores, em virtude das rentincias apresentadas pelos Srs.
Carlo Padovano e Octavio Cortes Pereira Lopes aos seus respectivos cargos de membros efetivos:

Outros cargos

. . . Data de Data da . Eleito pelo
Candidato Idade Profissao CPF Cargo eletivo . Prazo do mandato exercidos no
eleicdo posse . controlador
emissor
Até a Assembléia Geral Ordinaria
Gustavo Membro do ) )
) ) da Companhia que deliberar sobre )
Abramides 29 Engenheiro 314.407.248-65 conselho de . . N/A Sim
) o as contas do exercicio social findo
Bassetti administragao
em 31.12.2012
Até a Assembléia Geral Ordinaria
Membro do ) )
. da Companhia que deliberar sobre )
Eduardo Alcalay | 43 Empresario 148.080.298-04 conselho de N/A Sim

administragao

as contas do exercicio social findo
em 31.12.2012

Gustavo Abramides Bassetti: Ingressou na GP em 2011 como associate. Foi Gerente Financeiro Global na Magnesita Refratdrios S.A. de 2008 a 2009.
Atualmente, € membro do conselho de administracdo da Monticiano Participa¢des S.A.. O Sr. Gustavo Bassetti nunca sofreu qualquer condenagdo ou

processo administrativo da CVM e ndo tem grau parentesco com administradores da Companhia.

Eduardo Alcalay: Ingressou como Diretor na GP Investments, Ltd. em 2005. Foi CEO da Estacio Participacdes S.A.. Atuou como membro do conselho de
administra¢do da Equatorial Energia S.A., LAHotels S.A., Magnesita Refratarios S.A., Hopi Hari S.A., Companhia Energética do Maranhdo — CEMAR e Estacio
ParticipagBes S.A.. O Sr. Alcalay nunca sofreu qualquer condenagao ou processo administrativo da CVM e ndo tem grau parentesco com administradores da

Companbhia.
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ANEXO I11

ITEM 13 - FORMULARIO DE REFERENCIA

13.1. Descrever a politica ou prdtica de remuneracdo do conselho de administracdo, da diretoria
estatutdria e ndo estatutdria, do conselho fiscal, dos comités estatutirios e dos comités de
auditoria, de risco, financeiro e de remuneragdo, abordando os seguintes aspectos:

a. objetivos da politica ou pratica de remunerago

O objetivo da politica de remuneragao da Companhia ¢ compensar seus administradores
adequadamente pelo atingimento do desafio proposto a cada cargo e suas respectivas
responsabilidades, visando sempre atrair e reter os melhores profissionais disponiveis
no mercado. Para definicdo da Politica de Remuneracdao da Companhia, foi utilizada
como base a metodologia de pontos Hay, anualmente atualizada de acordo com a
movimentagdo do mercado. Nossa politica baseia-se em mantermos na média do
mercado o valor da remuneracdo fixa, o pacote de beneficios oferecidos e na
possibilidade de trabalharmos o diferencial na Remunera¢do Variavel. O foco em
Remuneracdo Variavel estd diretamente relacionado a um dos valores da Companhia
que ¢ a meritocracia através do compartilhamento do risco e do resultado da
Companhia, além da existéncia de uma politica de remuneragdo transparente e clara,
através da qual os esfor¢os dos profissionais sdo justamente recompensados.

b. composi¢do da remuneragado, indicando:

1. descricdo dos elementos da remuneragdo e os objetivos de cada um deles:

Os membros do Conselho Fiscal fazem jus a apenas uma remuneragdo fixa mensal,
cujos parametros sdo definidos em Assembléia Geral Ordinaria, ndo havendo outros
elementos, sejam eles da remuneragao variavel, beneficios ou incentivos de longo prazo.

Os membros do Conselho de Administragdo fazem jus a apenas uma remuneracao fixa
trimestral, cujos parametros sdao definidos pela Assembleia Geral Ordindria, nao
havendo outros elementos, sejam eles da remuneragao variavel, beneficios ou incentivos
de longo prazo.

A remuneracao dos Diretores € composta por:

. Remuneracido Mensal Fixa — estabelece o valor mensal a ser pago de acordo
com a media praticada pelo mercado (Tabela Hay);
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o Remuneracdo Variavel — estabelece a recompensa por resultados alcancados

durante o exercicio. O valor ¢ calculado sobre multiplos salariais estabelecidos de
acordo com a pratica de mercado.

. Pacote de Beneficios — o pacote de beneficios busca atender, principalmente, as
necessidades basicas oferecidas pelo mercado tais como: plano médico, dental,
previdéncia privada, alimentacdo e seguro de vida. O objetivo ¢ trabalhar na média do
mercado.

o Incentivo de Longo Prazo — através de um programa de stock option, a
Companhia visa incentivar seus executivos a buscar resultados e objetivos no longo
prazo, através da concessdo da oportunidade de se tornarem acionistas, obtendo, em
consequéncia, um maior alinhamento dos seus interesses com os interesses da
Companhia e o compartilhamento dos riscos do mercado de capitais.

Na presente data, o unico comité instalado na Companhia ¢ o Comité do Plano de
Opcao, cujos membros nao fazem jus a qualquer tipo de remuneracdo em virtude da
participagdo no referido comité.

i1. qual a propor¢ao de cada elemento na remuneragao total:

Para o Conselho Fiscal e Conselho de Administragdo, a remuneragdo fixa corresponde a
100% da remuneragao total.

Para a Diretoria, no tltimo ano, a proporcao foi de:

. Remunerag¢ao mensal fixa — 38% da remuneracao total,

. Remuneracdo Variavel Curto Prazo — 29% da remuneracao total;
. Pacote de Beneficios — 7% da remuneragao total; e,

. Incentivo de Longo Prazo — 26% da remuneracdo total.

Esses percentuais podem variar em funcdo de mudancas nos resultados obtidos pela
Companhia no periodo, dado o componente de compartilhamento de riscos e resultados
existente na remuneragao variavel.

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

. Remuneracdo mensal fixa — valores atualizados anualmente de acordo com a
tabela Hay, que ¢ elaborada pela Consultoria Hay Group, baseando-se em metodologia
propria de coleta de dados e analise de mercado. A Consultoria Hay Group elabora
anualmente uma escala salarial para todas as posi¢des equivalentes comparadas ao
mercado inserido, chegando, por meio de pesquisa salarial em empresas do mesmo setor
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e localizadas em uma mesma regido, na variagdo percentual da remunerag¢do de um dado
cargo (tais como, gerentes, coordenadores, analistas, diretores, dentre outros).

o Remuneracdo Varidvel — valores estipulados e alterados pela média de mercado,
de acordo com a tabela Hay mencionada acima. Adicionalmente, a situacdo economica
do mercado em que estamos inseridos também ¢ avaliada anualmente ao inicio de cada
exercicio fiscal para fins de calculo da remuneracdo variavel;

. Pacote de Beneficios — valores atualizados de acordo com (i) os indicadores
econdmicos do mercado, como o Indice Geral de Pregos — Mercado (“IGPM”); ¢ (ii) a
tabela Hay mencionada acima, meio pelo qual a Companhia acompanha a média de
pacote de beneficios utilizado pelo mercado; e,

. Incentivo de longo prazo — o programa de distribuicdo de agdes ¢ avaliado e
aprovado por Comité especifico que aprova e define as regras para o programa bem
como o pre¢o ao qual a acdo serd oferecida. Os critérios de defini¢do de niimero de
acoes a serem distribuidos sao definidos pelo nivel hierarquico, como diretores, gerentes
e coordenadores e todo o programa esta vinculado a permanéncia na empresa, sendo que
a cada ano o beneficiario do plano de incentivo de longo prazo passa a ter direito a 20%
do total de acdes distribuidos para cada grupo.

‘ iv. razdes que justificam a composi¢do da remuneragao:

O alinhamento aos valores da Companhia e a cultura de seu acionista controlador
(meritocracia) ¢ o principal fator que define a estratégia de remuneragdo.
Adicionalmente, ¢ observada a pratica de mercado e a metodologia Hay descrita acima.
Toda composi¢ao da remuneracdo ¢ vinculada a uma comparagdo com a pratica de
mercado buscando fortalecer a cultura e filosofia da empresa que premia o desempenho
individual que mais contribui para elevar os resultados da empresa.

c. principais indicadores de desempenho que sdo levados em consideragdo na determinagdo de cada
elemento da remuneragao

Para a determinagdao de todos os itens de remuneragdo, ¢ levada em consideragdao a
performance individual, a qual ¢ mensurada a partir do cumprimento de metas anuais
que deverao ser acompanhadas e avaliadas mensalmente. Essas metas devem ter cunho
quantitativo, qualitativo e projetos, que visam alavancar o negocio e o desempenho da
Companhia.

As metas sdo estipuladas através da defini¢do estratégica do negocio buscando garantir
(1) o cumprimento da rentabilidade através do Ebitda, (ii) a receita liquida atrelada a
sustentabilidade do negocio, bem como (iii) controles de todo custo e gastos da
empresa. Estas metas sdo refletidas e desdobradas para todos os niveis da organizacao.

d. como a remuneracao ¢ estruturada para refletir a evolugdo dos indicadores de desempenho
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Toda e qualquer mudanga nos itens que compdem a remuneracdo estdo diretamente
vinculadas ao desempenho individual e aos resultados obtidos pela Companhia. Como
exemplo, podemos citar a remuneracao variavel que, por meio de metas estipuladas, ¢
definida uma curva de premiagdo que varia de acordo com o resultado obtido no
conjunto das metas.

€. como a politica ou pratica de remuneragdo se alinha aos interesses do emissor de curto, médio e
longo prazo

A remuneragdo fixa e varidvel busca reter os melhores profissionais da Companhia e
estimula a melhoria dos resultados, sendo que a remuneracdo fixa, pela sua
caracteristica imediatista, premia o desempenho a curto prazo, ja a remuneragao
variavel através de sua vinculagdo a metas especificas da organiza¢do visa premiar 0s
objetivos a curto ¢ médio prazo. A politica de compra de agdes (stock option) visa
alinhar a remuneragdo dos executivos a melhor performance das agdes de emissao da
Companhia a longo prazo

f. existéncia de remuneracao suportada por subsididrias, controladas ou controladores
diretos ou indiretos

Nao ha remuneracdo aos administradores da Companhia que seja suportada por suas
subsididrias e controladas ou por seus controladores diretos ou indiretos.

g. existéncia de qualquer remuneracdo ou beneficio vinculado a ocorréncia de determinado evento
societario, tal como a alienacdo do controle societario do emissor

Nao ha qualquer remuneracao ou beneficio vinculado a ocorréncia de determinado
evento societario.

13.2Em relacdo a remuneracdo reconhecida no resultado dos 3 ultimos exercicios sociais e a
prevista para o exercicio social corrente do conselho de administracao, da diretoria estatutdria e
do conselho fiscal, elaborar tabela com o seguinte conteudo:

a. Orgio

b. numero de membros

c. remuneragdo segregada em:

1. remunera¢do fixa anual, segregada em:

e salario ou pro-labore

e Dbeneficios diretos e indiretos

e remuneragao por participagdo em comités

e outros

2. remuneragdo varidvel, segregada em:

e bonus

e participagdo nos resultados
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e remunerac¢do por participa¢do em reunides

e comissOes

e outros

3. beneficios pds-emprego

4. beneficios motivados pela cessagdo do exercicio do cargo

5.

remuneracao baseada em agdes

d. wvalor, por 6rgao, da remuneragao do conselho de administragdo, da diretoria estatutaria e
do conselho fiscal

e. total da remuneragdo do conselho de administracao, da diretoria estatutaria e do conselho
fiscal

e Remuneragdo prevista para o Exercicio Social corrente a se encerrar em 31/12/2012
— Valores Anuais:

Conselho de Diretoria Estatutaria Conselho Fiscal Total
Administracao

N° de membros 27
8 14 5

Remuneracio fixa 9.794.762,56
annual 471.093,99 9.145.640,57 178.028,00

Salario ou pro-labore 8.344.310,16
417.678,16 7.748.604,00 178.028,00

Beneficios direito e 1.450.452,40
indireto 53.415,83 1.397.036,57 0

Participagdo em 0
comités 0 0 0

Outros 0
0 0 0

Remuneracio variavel 6.910.925,00
0 6.910.925,00 0

Bonus 6.910.925,00
0 6.910.925,00 0

Participagdo nos 0
resultados 0 0 0

Participagdo em 0
reunides 0 0 0

Comissoes 0
0 0 0

Outros 0
0 0 0

Pés-emprego 0
0 0 0

Cessacao do cargo 0
0 0 0

Baseada em acoes 4.599.218,00
0 4.599.218,00 0

Total da Remuneragao 471.093,99 20.655.783 178.028,00 21.304.904,99

e Remuneragao total do Exercicio Social encerrado em 31/12/2011 — Valores Anuais:
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Conselho de Diretoria Estatutaria Conselho Fiscal Total
Administracao
N° de membros 24
7 12 5
Remuneracio fixa 8.798.211,55
anual 462.684,07 8.157.499,08 178.028,40
Salario ou pro-labore 7.557.961,63
419.894,07 6.960.039,16 178.028.,40
Beneficios direito e 1.240.249,92
indireto 42.790,00 1.197.459,92 0
Participacdo em 0
comités 0 0 0
Outros 0
0 0 0
Remuneracio variavel 5.333.548,59
5.333.548,59 0
Bonus 5.333.548,59
5.333.548,59 0
Participacdo nos 0
resultados 0 0 0
Participagdo em 0
reunides 0 0 0
Comissoes 0
0 0 0
Outros 0
0 0 0
Pés-emprego 0
0 0 0
Cessacao do cargo 0
0 0 0
Baseada em acoes 4.599.218
0 4.599.218 0
Total da Remuneragao 462.684,07 18.090.265,67 178.028,40 18.730.978,14
e Remuneragao total do Exercicio Social encerrado em 31/12/2010 — Valores Anuais:
Conselho de Diretoria Estatutaria Conselho Fiscal Total
Administracao
N° de membros 7 13 5 25
Remuneracio fixa
anual
Salario ou pro-labore 450.000,00 9.187.750,00 178.029,00 9.815.779,00
Beneficios direito e 40.995,00 236.125,00 0,00 277.120,00
indireto
Participagdo em 0,00 0,00 0,00 0,00
comités
Outros 0,00 0,00 0,00 0,00

Remuneracio variavel
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Bonus 0,00 8.481.000,00 0,00 8.481.000,00
Participacdo nos 0,00 0,00 0,00 0,00
resultados

Participacdo em 0,00 0,00 0,00 0,00
reunides

Comissoes 0,00 0,00 0,00 0,00
Outros 0,00 0,00 0,00 0,00
Pés-emprego 0,00 0,00 0,00 0,00
Cessacio do cargo 0,00 0,00 0,00 0,00
Baseada em acoes 0,00 2.678.500,00 0,00 2.678.500,00
Total da Remuneragao 490.995,00 20.583.375,00 178.029,00 21.252.399,00

Obs.: O numero de membros de cada orgao foi apurado a partir da média anual do

numero de membros apurado mensalmente.

e Remuneragao total do Exercicio Social encerrado em 31/12/2009 — Valores Anuais:

Conselho de Diretoria Estatutaria Conselho Fiscal Total

Administracao
N° de membros 7,42 7,00 5,00 19,42
Remuneracio fixa
anual
Salario ou pro-labore 416.715,33 4.841.950,00 178.028.,40 5.436.693,73
Beneficios direito e 37.968,41 124.200,00 0,00 162.168.41
indireto
Participagdo em 0,00 0,00 0,00 0,00
comités
Outros 0,00 0,00 0,00 0,00
Remuneracio variavel
Bonus 0,00 4.045.592,70 0,00 4.045.592,70
Participagdo de 0,00 0,00 0,00 0,00
resultados
Participagdo nos 0,00 0,00 0,00 0,00
reunides
Comissoes 0,00 0,00 0,00 0,00
Outros 0,00 0,00 0,00 0,00
Pés-emprego 0,00 0,00 0,00 0,00
Cessacao do cargo 0,00 0,00 0,00 0,00
Baseada em agoes 0,00 2.418.000,00 2.418.000,00
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Total da Remuneragao

454.683,74

11.429.742,70

178.028,40

12.062.454,84

Obs.: O numero de membros do Conselho de Administracdo foi apurado a partir da

média anual do numero de membros apurado mensalmente.

13.3. Em relacdo a remuneracgdo varidavel 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 conteudo:

a. Orgio

b. namero de membros

c. em relagdo ao bonus:

1. valor minimo previsto no plano de remuneragao

2. valor maximo previsto no plano de remuneracio

3. valor previsto no plano de remuneragdo, caso as metas estabelecidas fossem

atingidas

4. valor efetivamente reconhecido no resultado dos 3 ultimos exercicios sociais

=

em relacdo a participag¢do no resultado:

1. valor minimo previsto no plano de remuneragao

2. valor maximo previsto no plano de remuneragao

3. wvalor previsto no plano de remuneragdo, caso as metas estabelecidas fossem

atingidas

4. valor efetivamente reconhecido no resultado dos 3 ultimos exercicios sociais

Remuneracio variavel prevista para o exercicio social a se encerrar em 31/12/2012

Conselho de Conselho | Diretoria
Administragdo | Fiscal Estatutaria Total
25

N° de membros 8 > 14
Bonus 0,00 0,00
Valor minimo previsto no plano de
remuneragao 0,00 0,00 4.505.923,00 4.505.923,00
Valor maximo previsto no plano de
remuneragao 0,00 0,00 9.510.222,00 9.510.222,00
Valor previsto no plano de remuneracao, caso
as metas fossem atingidas. 0,00 0,00 6.910.925,00 6.910.925,00
Valor efetivamente reconhecido no resultado 0,00 0,00 6.910.925,00 6.910.925,00
Participacio nos resultados
Valor minimo previsto no plano de
remuneragao N/A N/A N/A N/A
Valor maximo previsto no plano de
remuneragao N/A N/A N/A N/A
Valor previsto no plano de remuneragao, caso
as metas fossem atingidas. N/A N/A N/A N/A
Valor efetivamente reconhecido no resultado N/A N/A N/A N/A

Remuneracio variavel — exercicio social encerrado em 31/12/2011
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Conselho de Conselho | Diretoria

Administragdo | Fiscal Estatutaria Total
N° de membros 7 5 12 24
Bonus
Valor minimo previsto no plano de
remuneragio 0,00 0,00 5.028.382,00 5.028.382,00
Valor maximo previsto no plano de
remuneragio 0,00 0,00 10.775.104,00 10.775.104,00
Valor previsto no plano de remuneragao, caso
as metas fossem atingidas. 0,00 0,00 7.743.403,00 7.743.403,00
Valor efetivamente reconhecido no resultado 0,00 0,00 7.743.403,00 7.743.403,00
Participacdo nos resultados
Valor minimo previsto no plano de
remuneragao N/A N/A N/A N/A
Valor maximo previsto no plano de
remuneragao N/A N/A N/A N/A
Valor previsto no plano de remuneracao, caso
as metas fossem atingidas. N/A N/A N/A N/A
Valor efetivamente reconhecido no resultado N/A N/A N/A N/A

Remuneracio variavel — exercicio social encerrado em 31/12/2010

Conselho de Conselho | Diretoria

Administra¢do | Fiscal Estatutaria Total
N° de membros 0 0 13 13
Bonus
Valor minimo previsto no plano de
remuneragao 0,00 0,00 5.397.000,00 5.397.000,00
Valor maximo previsto no plano de
remuneragao 0,00 0,00 11.565.000,00 11.565.000,00
Valor previsto no plano de remuneragao, caso
as metas fossem atingidas. 0,00 0,00 8.481.000,00 8.481.000,00
Valor efetivamente reconhecido no resultado 0,00 0,00 8.481.000,00 8.481.000,00
Participacdo nos resultados
Valor minimo previsto no plano de
remuneragao N/A N/A N/A N/A
Valor maximo previsto no plano de
remuneragao N/A N/A N/A N/A
Valor previsto no plano de remuneragao, caso
as metas fossem atingidas. N/A N/A N/A N/A
Valor efetivamente reconhecido no resultado N/A N/A N/A N/A

Obs.: Tendo em vista que, nos termos da politica interna da Companhia, o pagamento da Remuneragao
Variavel com relagdo a um exercicio social ¢ feito somente no més de maio do ano subsequente, os
valores acima relacionados referem-se a provisao e, ndo necessariamente aos valores efetivamente pagos.

Remuneracio variavel — exercicio social encerrado em 31/12/2009

Conselho de Conselho | Diretoria

Administragdo | Fiscal Estatutaria Total
N° de membros 0 0 7 7
Bonus
Valor minimo previsto no plano de
remuneragao N/A N/A 3.021.900,00 3.021.900,00
Valor maximo previsto no plano de
remuneragao N/A N/A 6.475.500,00 6.475.500,00
Valor previsto no plano de remuneracdo, caso N/A N/A 4.748.700,00 4.748.700,00
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as metas fossem atingidas

Valor efetivamente reconhecido no resultado N/A N/A 4.045.592,70 4.045.592,70
Participacdo nos resultados

Valor minimo previsto no plano de

remuneragao N/A N/A N/A N/A
Valor maximo previsto no plano de

remuneragao N/A N/A N/A N/A
Valor previsto no plano de remuneragao, caso

as metas fossem atingidas N/A N/A N/A N/A
Valor efetivamente reconhecido no resultado N/A N/A N/A N/A
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13.4. Em relacdo ao plano de remuneragdo baseado em agoes do conselho de administracio e
da diretoria estatutdaria, em vigor no ultimo exercicio social e previsto para o exercicio social
corrente, descrever:

a. termos e condigdes gerais

A Companhia conta com um Plano de Opg¢do de Compra de Ag¢des (o “Plano de
Opcdes”), pelo qual sdo elegiveis a receber opgdes de compra de a¢des ordindrias de
emissao da Companhia os seus administradores, empregados e prestadores de servigos,
bem como aqueles das sociedades controladas pela Companhia (os “Beneficiarios”).
Atualmente, 32 pessoas, dentre administradores e empregados, detém opgdes de compra
de a¢des da Companhia.

O Plano de Opgdo foi aprovado em Assembleia Geral realizada em 24 de margo de
2008. O Conselho de Administragao ¢ responsavel por administrar o Plano, com amplos
poderes para sua organizacgdo, observadas as condi¢des gerais do Plano. O Conselho de
Administragdo pode ainda optar por delegar suas fungdes a um Comité especifico,
composto por 3 membros, 0s quais ndo serdo elegiveis a receber opgdes. Atualmente, o
Comité do Plano de Opgdes encontra-se instalado e cumprindo as fungdes e
competéncias que sdo previstas pelo Plano de Opgdes e que foram delegadas pelo
Conselho de Administragao.

Sendo assim, o Comité do Plano de Opgdes € responsavel por realizar as outorgas de
opgoes, estabelecendo os termos e condigdes aplicaveis a cada outorga em programas de
opcdo de compra de agdes (“Programas”), onde sdo definidos os Beneficiarios, o
numero total de agdes objeto de outorga, a divisdo das opgdes em lotes, o prego € o
prazo de exercicio, eventuais restrigoes as acdes adquiridas e disposi¢des sobre as
penalidades aplicaveis.

Os Beneficiarios contemplados pelas outorgas devem celebrar Contratos de Outorga de
Opcao de Compra de Agdes (“Contratos”) com a Companhia, por meio dos quais os
Beneficidrios t€ém a op¢do de comprar lotes de agdes de emissdo da Companhia, de
acordo com os termos e condi¢des do Plano e do Programa correspondente.

Cada uma das opg¢des outorgadas pela Companhia dé o direito a aquisi¢do de uma agao
ordinaria de emissdo da Companbhia.

Atualmente, existem 4 Programas para outorga de opc¢des que foram aprovados pelo
Comité do Plano de Opgodes, lancados nas reunides de tal oOrgdo realizadas
respectivamente em 28 de marco de 2008, 02 de marco de 2009, 1° de outubro de 2009
e em 20 de abril de 2011 (respectivamente, “1° Programa”, “2° Programa”, “3°
Programa” e “4° Programa”). As condi¢des dos Programas aprovados pelo Comité do
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Plano de Opgdes sdo substancialmente similares e encontram-se descritas em maior
detalhe nos subitens abaixo.

As condi¢des das outorgas individuais realizadas nos Contratos celebrados com cada
Beneficiario sao também substancialmente similares, podendo contudo variar ou incluir
certas condigdes especificas, especialmente com relacdo a possibilidade de exercicio das
opcdes, tendo em vista as particularidades das funcgdes especificas desempenhadas por
determinados Beneficiarios e a necessidade de alinhamento de incentivos necessarios ao
desempenho de tais fun¢des especificas.

Com relagdo ao exercicio social corrente, ndo ha, no momento, expectativa concreta de
aprovacdo de novos Programas. Da mesma forma, ndo se espera que as condigdes das
atuais outorgas ou de eventuais outorgas futuras de opg¢des venham a diferir
substancialmente daquelas que sao descritas abaixo.

b. principais objetivos do plano

O principal objetivo do plano ¢ conceder aos administradores, empregados e prestadores
de servicos da Companhia e de suas sociedades controladas, direta ou indiretamente, a
oportunidade de se tornarem acionistas, obtendo, em consequéncia, um maior
alinhamento dos seus interesses com os interesses dos demais acionistas e da
Companhia no longo prazo.

c. forma como o plano contribui para esses objetivos

Ao possibilitar que os empregados e administradores se tornem acionistas da
Companhia, em condi¢des potencialmente diferenciadas, cria-se um ambiente favoravel
a um maior comprometimento com a criagdo de valor, com incentivos para que o
exercicio da funcdo e atividades do pessoal-chave da Companhia seja mais efetivo e
direcionado ao atendimento dos interesses dos acionistas e da Companhia. Assim, ¢
possibilitada a criagdo de maiores sinergias entre o grupo de colaboradores e o grupo de
acionistas da Companhia, podendo propiciar a maximiza¢do dos resultados da
Companhia no longo prazo.

Adicionalmente, a Companhia entende que o Plano de Opgdes cumpre importante
fun¢do como mecanismo de retencdo de administradores ¢ colaboradores, diante dos
incentivos ao compartilhamento da valorizagio das acdes da Companhia e a
possibilidade de obtencdo de ganhos condicionados & permanéncia do vinculo com a
Companhia no longo prazo.

d. como o plano se insere na politica de remunera¢do do emissor
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O Plano de Opgdes insere-se na politica da Companhia de criar incentivos para a criagdo
de valor no longo prazo, fazendo com que a remuneragdo seja composta, em parte
substancial, por elementos que a vinculem ao desempenho da Companhia. A
Companhia entende que a remuneracao dos administradores deve representar um pacote
atrativo, mas que também estimule a retencdo de talentos no longo prazo e que crie
incentivos para que os ganhos mais relevantes sejam compartilhados com os acionistas
da Companhia.

Para determinar aqueles Beneficidrios que fardo jus a outorga de opgdes, 0s principais
fatores que sdo levados em consideracdo resumem-se a analise em dois focos, a saber: o
cargo ocupado e a pessoa do beneficidrio. A analise do cargo ocupado considera se a
posicao do Beneficidrio ¢ estratégica para a Companhia enquanto organizacdo, a medida
em que tal posi¢cdo implica responsabilidade pelos resultados da Companhia e a
abrangéncia das competéncias inerentes a tal posicao, bem como a medida em que elas
impactam o desempenho financeiro da Companhia. Para a avaliagdo dos Beneficidrios
enquanto individuos, sdo considerados o alinhamento da pessoa com a cultura e os
valores da Companhia, a medida em que tal pessoa contribuiu para os resultados da
Companhia e teve desempenho satisfatorio, sua importancia diante da politica de
retencao de talentos e a opinido da Diretoria sobre tal pessoa, que devera representar um
consenso no sentido de que aquela pessoa devem ser outorgadas opgoes.

Com base na andlise e avaliagdo destes critérios, o Comité do Plano de Opgdes
determina aqueles que receberdo op¢des de compra de agdes, bem como o volume das
outorgas individuais de cada Beneficidrio.

e. como o plano alinha os interesses dos administradores e do emissor a curto, médio e
longo prazo

Espera-se que os Beneficidrios do Plano de Opgodes estejam alinhados com os interesses
dos acionistas em diferentes horizontes de tempo, porém como foco principal no longo
prazo. As outorgas e os Programas correspondentes foram estruturados de maneira a
prever mecanismos de incentivos constantes, para que os ganhos da Companhia sejam
maximizados no curto, médio e longo prazos.

Ao instituir a necessidade de destinagdo de um percentual dos valores pagos a titulo de
variavel ou participacdo nos lucros, bem como dos dividendos, para o exercicio de
opgdes e, consequentemente, a aquisi¢do de acdes de emissdo da Companhia, os
administradores sdao estimulados a comprometer seus recursos imediatamente
disponiveis, vinculando-os no curto prazo.

Ao mesmo tempo, essas agdes deverdo permanecer com os Beneficiarios durante o

periodo de restricao a transferéncia de agdes adquiridas pelo Plano (periodos de lock-up,
conforme explicado no item “1” abaixo). O escalonamento de prazos de caréncia a partir
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dos quais as opcdes se tornam exerciveis também permite que os Beneficidrios apenas
possam auferir todo o beneficio ao longo do tempo, o que se complementa com base
nos periodos de lock-up aplicaveis as agdes adquiridas com base no exercicio das
opgdes correspondentes a cada lote.

Outro mecanismo de vinculagdo que permite o alinhamento de interesses desde um
prazo mais curto até um horizonte de médio ou longo prazo ¢ o fato de que o preco de
exercicio das opg¢des ¢ deduzido do valor dos dividendos e juros sobre o capital proprio
pagos pela Companhia desde a data de outorga das opg¢des. Desta forma, espera-se que a
cada ano os Beneficidrios atuem para maximizar o desempenho da Companhia, para que
assim possam conseguir uma deducao maior com relacdo ao pre¢o de aquisicao e/ou
subscricdo das agdes correspondentes, gerando resultados de forma continua e
sustentavel.

Assim, espera-se que os Beneficiarios sejam constantemente e a cada ano estimulados
ao exercicio das opgdes, permanecendo assim vinculados enquanto ndo puderem alienar
as correspondentes acdes. Portanto, espera-se que os Beneficiarios atuem para a
maximizag¢do de valor desde o curto prazo, mas sempre com vistas ao objetivo maior de
valorizagdo das acdes no longo prazo, possibilitado pela existéncia de prazos de
caréncia para o exercicio das opgdes e de periodos de restricdo a disponibilidade das
acoes. Desta forma, os Beneficiarios deverdo estar alinhados com a construgdo de
resultados sustentdveis e crescentes no médio e longo prazo, para que o valor da
Companbhia cresca ao longo dos periodos referidos, impactando diretamente o valor das
acoes de que os Beneficiarios sdo titulares.

f. namero maximo de acdes abrangidas

A quantidade maxima de a¢des que podem ser objeto de outorga de opgdes equivale a
6% do capital social da Companhia, j& considerado o efeito da diluicdo decorrente do
exercicio de todas as opgdes. Na data desta Proposta, este montante corresponde a
17.518.916 ag¢des ordinarias de emissdao da Companhia.

Adicionalmente, a quantidade méxima de acdes correspondentes as opcdes que foram
outorgadas a Diretoria Estatutdria e ainda ndo exercidas, ja& descontadas as opgdes
perdidas, sob os Programas em vigor, corresponde, nesta data, a 5.188.792 acgdes
ordinarias de emissao da Companhia.

g. numero maximo de opg¢des a serem outorgadas

Conforme informado no subitem “f” acima, a quantidade maxima de a¢des que podem
ser objeto de outorga de opcdes equivale a 6% do capital social da Companhia, ja
considerado o efeito da diluigdo decorrente do exercicio de todas as op¢des. Na data
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desta Proposta, este montante corresponde a 17.518.916 ac¢des ordinérias de emissdo da
Companbhia.

h. condi¢des de aquisicao de agdes

As opcdes devem ser adquiridas pelo preco de exercicio que venha a ser definido pelo
Conselho de Administragdo ou pelo Comité do Plano de Opgdes em cada Programa,

com base nos critérios detalhados no subitem “i” abaixo, devendo tal preco ser
liquidado nas condi¢des descritas no subitem “k” abaixo.

Em todos os Programas aprovados até a data deste Formulario de Referéncia, as opgoes
outorgadas foram divididas em 5 lotes anuais iguais, cada um deles equivalente a 20%
do total das opg¢des outorgadas, sendo o primeiro lote exercivel sempre a partir do
primeiro aniversario da data de outorga (e assinatura do Contrato correspondente) e os
demais a partir dos subsequentes aniversarios desta data, devendo o Beneficiario
permanecer no desempenho de suas fungdes para que possa exercer as opgoes, exceto
nos casos indicados no subitem “n” abaixo. O prazo final para exercicio das opg¢oes
componentes de cada lote anual ¢ de 10 anos contados da data em que tal lote tornar-se
exercivel. Porém, no caso especifico do 1° Programa, o primeiro lote de opgdes tornou-
se exercivel em 01 de janeiro de 2009 e os demais tornaram-se ou tornar-se-ao
exerciveis, conforme o caso, nos demais aniversarios desta data.

Ainda, o Beneficiario é obrigado a destinar ao menos 50% do valor por ele recebido
como variavel ou participacao nos resultados anual ao exercicio de opgdes, bem como
50% dos dividendos e juros sobre o capital proprio pagos pela Companhia, em ambos os
casos sob pena de perder o direito a exercer todas as opgdes cujo prazo de caréncia ja
tenha ocorrido. Este montante podera ser reduzido de valor igual ao montante de
recursos proprios que o Beneficidrio venha a destinar para exercer as opgdes, no periodo
de até um ano antes do recebimento de seu varidvel e dos dividendos. Entende-se que a
exigéncia de destinacdo de variavel e dividendos representa mecanismo para que 0s
Beneficidrios efetivamente demonstrem comprometimento com a Companhia e
disposi¢do em utilizar seus recursos para adquirir acdes de sua emissdo, caso deseje
continuar fazendo jus ao beneficio potencial futuro.

O Comiteé do Plano de Opg¢des pode eventualmente fixar condigdes diferenciadas, com
base nas competéncias que lhes sdo outorgadas pelo Plano de Opgdes. Além disso,
algumas das outorgas ja existentes contém certas condigdes diferenciadas, que se
referem essencialmente a possibilidade de exercicio das opgdes apenas e na medida em
que seja verificada ndo apenas a permanéncia do Beneficiario no desempenho de suas
fungdes, mas também a permanéncia em posi¢do ocupada em localidade geografica
especifica considerada estratégica aos negdocios da Companhia.
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Excepcionalmente, no ano de 2009, o Comité do Plano de Opgdes, tendo em vista as
excepcionais condi¢cdes de mercado existentes, permitiu que as agdes adquiridas no
mercado pelos Beneficidrios do 1° Programa fossem imputadas a obrigacdo de
destinagdo minima de bonus, conforme descrita acima, de forma que as acdes
correspondentes ficassem sujeitas as condicoes do 1° Programa e Contratos
correspondentes. Foram incluidas nesta permissdo as acdes adquiridas no mercado
desde a data de aprovacdo do 1° Programa até 90 dias ap6s o pagamento de bonus ao
Beneficiario.

No ano de 2011, diante das circunstancias excepcionais de mercado e da diferenga do
preco de exercicio das opgdes, com relagdo a cotacdo de mercado das agdes da
Companhia, o Comité do Plano de Opgdes permitiu, novamente, que as acdes
adquiridas no mercado pelos Beneficiarios do Plano fossem imputadas a obrigagao de
destinagdo minima de bonus, conforme descrita acima, de forma que as agdes
correspondentes ficassem sujeitas as condi¢des dos Programas e Contratos
correspondentes. Foram incluidas nesta permissdo as acdes adquiridas no mercado no
prazo de até¢ 30 dias contados do pagamento do bonus do ano de 2011, para
Beneficidrios residentes no Brasil, prazo este de 60 dias para os Beneficiarios ndo

residentes no Brasil.

Nos dois casos descritos nos pardgrafos acima, o Comité entendeu que esta permissao
excepcional justificou-se, diante das condigdes de mercado naquele momento
especifico, para permitir que os Beneficiarios cumprissem com a regra que determina a
destina¢do de bonus, mantendo integros os objetivos do Plano de Op¢des em promover
o comprometimento de recursos dos Beneficiarios com a¢des da Companhia.

1. critérios para fixacdo do preco de aquisi¢cao ou exercicio

Como regra geral, o preco de exercicio das opgdes deve ser equivalente ao valor médio
das acdes da Companhia nos 30 pregdes anteriores a outorga das opgdes, realizados no
ambito da BM&FBovespa S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros (“Valor de
Mercado”), sujeito a correcao monetaria com base na variacao de indice de pregos a ser
definido pelo Conselho de Administragdo ou pelo Comité do Plano de Opgdes. Podera
ser concedido um desconto de até 10% sobre o Valor de Mercado, na fixa¢do do preco
de exercicio das opgoes.

O preco de exercicio das opgdes outorgadas e ainda ndo exercidas serd deduzido do
valor dos dividendos e juros sobre o capital proprio pagos pela Companhia por agdo, a
partir da data da outorga.

Entende-se que a fixacdo do preco de exercicio equivalente ao Valor de Mercado ¢

necessaria para melhor alinhar os interesses dos Beneficiarios em gerar valor para os
acionistas da Companhia: os seus ganhos serdo obtidos na medida em que as agdes da
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Companhia se valorizem no mercado. A possibilidade de correcdo monetéria existe para
que o preco de exercicio nao seja defasado e ndo passe a representar um valor muito
baixo ao Beneficiario.

Ja a concessao de descontos possibilita que os Beneficiarios possam adquirir agdes a um
preco mais atrativo e assim efetivamente comprometer seus recursos com o Plano de
Opcdes, de maneira a viabilizar seus objetivos com maior eficacia. A deducdo de juros
sobre o capital proprio e de dividendos ¢ uma forma de assegurar aos Beneficiarios que
participem dos resultados obtidos pela Companhia durante o periodo em que ja
receberam a outorga de opcdes, mas em que ainda ndo se tornaram ainda acionistas. Por
outro lado, assegura que os resultados sé serdo recebidos pelo Beneficidrio caso
permaneca na Companhia e exerga as opgdes, tornando-se efetivamente acionista da
Companhia.

Excepcionalmente no caso do 1° Programa, considerando que a Companhia ndo possuia
historico de negociacdo de suas acdes na BM&FBovespa, o Plano de Opgdes autorizou
a fixag@o do preco de exercicio das op¢des em R$10,00 (dez reais) por agdo, equivalente
ao valor por acdo pago pelos acionistas nos aumentos de capital realizados na
Companhia nos anos de 2007 e 2008, e ajustado pelo grupamento de a¢des aprovado
pela Assembleia Geral Ordinaria e Extraordindria da Companhia realizada em 17 de
marg¢o de 2008.

No caso dos demais Programas, os critérios gerais indicados acima foram sempre
observados, sendo que o indice de corre¢do do preco de exercicio determinado pelo
Comité do Plano de Opgdes foi, para todos os Programas, o Indice Geral de Pregos —
Mercado (IGP-M), da Fundacao Getulio Vargas (FGV), aplicado a partir da data da
outorga das opcdes até a data de seu efetivo exercicio e pagamento, calculada pro-rata
temporis.

j. critérios para fixagcdo do prazo de exercicio

Em todos os Programas aprovados até a data deste Formulario de Referéncia, as opgoes
outorgadas foram divididas em 5 lotes anuais iguais, cada um deles equivalente a 20%
do total das opg¢des outorgadas, sendo o primeiro lote exercivel sempre a partir do
primeiro aniversario da data de outorga (e assinatura do Contrato correspondente) € os
demais a partir dos subsequentes aniversarios desta data. Porém, no caso especifico do
1° Programa, o primeiro lote de opgdes tornou-se exercivel em 01 de janeiro de 2009 e
os demais tornaram-se ou tornar-se-30 exerciveis, conforme o caso, nos demais
aniversarios desta data.

Espera-se que a divisdo das opg¢des em lotes represente um mecanismo de vinculagcdo do
Beneficiario ao longo do tempo, de forma que apenas possa adquirir a propriedade das
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acdes (e consequentemente obter os ganhos correspondentes de sua eventual revenda)
de forma modulada, assim obtendo-se uma vinculacao desde o médio até o longo prazo.

As opcdes componentes de cada lote poderdo ser exercidas total ou parcialmente dentro
do prazo extintivo de 10 (dez) anos, contados a partir da data em que tal lote tenha se
tornado exercivel. Apos o término deste prazo, o beneficidrio perderd o direito ao
exercicio da opcdo com relagdo a parcela ndo exercida do lote de acdes, sem direito a
qualquer indenizagdo. Tal prazo de 10 anos permite que o Beneficiario tenha um maior
horizonte de tempo para escolher o momento de exercicio, desde que observadas as
condi¢des minimas de destinagdo de seu variavel e dos dividendos, descritas no item
“h” acima.

k. forma de liquidagao

Em geral, as agdes correspondentes as opgdes exercidas pelos Beneficidrios sao
emitidas e o aumento de capital correspondente, sempre no limite do capital autorizado,
¢ homologado pelo Conselho de Administragdo. A Companhia também pode utilizar-se
de a¢des mantidas em tesouraria para fazer frente ao exercicio de opgoes.

Nos Programas aprovados até a data deste Formulario de Referéncia, a regra ¢ que o
preco de exercicio, devidamente corrigido e feitas as deducdes previstas em cada
Programa, seja pago a vista, em moeda corrente nacional, no ato da subscri¢do ou
compra das agdes correspondentes. Devem também ser observadas as condigdes de
destinacdo da remuneracdo variavel e dos dividendos que venham a ser pagos aos
Beneficiarios, conforme descritas no subitem “h” acima.

. restrigOes a transferéncia das agoes

As agdes adquiridas no ambito de todos os Programas aprovados até a data deste
Formuléario de Referéncia encontram-se sujeitas a um prazo de indisponibilidade (lock
up) de 1 (um) ano contado da data da subscri¢do ou da aquisi¢ao das agdes. Este periodo
de indisponibilidade permanecera em vigor também caso o Beneficiario venha a se
desligar da Companhia. Entende-se que a existéncia do periodo de lock up permite que
o Plano de Opg¢des cumpra seu objetivo de exigir o comprometimento de recursos do
Beneficiario e o seu alinhamento a geracao de valor ao longo do tempo, incentivando-o
a manter-se como acionista da Companhia no longo prazo e assim compartilhar os
riscos inerentes a tal condigao.

Em caso de falecimento ou invalidez permanente do Beneficiario, os periodos de lock
up ndo serdo aplicaveis, podendo o Beneficidrio ou seus herdeiros e sucessores,
conforme o caso, alienar livremente as agdes a qualquer tempo.

m. critérios e eventos que, quando verificados, ocasionardo a suspensao, alteragdao ou
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extin¢do do plano

O Conselho de Administragdo ou o Comité poderdo, a qualquer tempo, alterar ou
extinguir o Plano, estabelecer a regulamentagao aplicavel aos casos omissos e prorrogar,
mas nunca antecipar, o prazo final para o exercicio das opgdes vigentes. No exercicio de
tais funcdes, porém, nao ¢ permitido aumentar o limite total das acdes que possam ser
conferidas pelo exercicio de opg¢des outorgadas, nem alterar ou prejudicar quaisquer
direitos ou obrigagdes de qualquer outorga existente sem consentimento do
Beneficiario.

Adicionalmente, em caso de dissolucdo, transformagdo, incorporacao, fusdo, cisdo ou
reorganizacdo da Companhia, na qual a Companhia nao seja a sociedade remanescente
ou, em sendo a sociedade remanescente, deixe de ter suas a¢des admitidas a negociagdo
em bolsa de valores, as opgdes poderdo ser transferidas para a Companhia sucessora ou
terdo seus prazos de caréncia antecipados para exercicio durante prazo determinado.

n. efeitos da saida do administrador dos 6rgdos do emissor sobre seus direitos previstos no
plano de remuneracao baseado em agoes

Na hipétese de término da relagdo do Beneficiario com a Companhia em razdo de
aposentadoria, renincia ou destituicdo de cargo de administrador da Companhia sem
justa causa ou término do contrato de trabalho ou de contrato de prestagdo de servigos
sem justa causa, a op¢do cujo direito ao exercicio ainda ndo tenha sido adquirido pelo
Beneficiario caducard imediatamente e a op¢ao cujo direito ao exercicio ja tenha sido
adquirido pelo Beneficiario caducaré se ndo for exercida nos 30 (trinta) dias seguintes a
data do evento que originar o término da relacdo com a Companbhia.

Na hipotese de término da relacdo do Beneficidrio com a Companhia por razdo que
configure justa causa, todas as opg¢des ndo exercidas caducardo, independentemente de
serem exerciveis ou ndo na data do desligamento do Beneficiario.

Em caso de falecimento ou invalidez permanente do Beneficiario que o impega de
desempenhar suas funcdes na Companhia, todas as opcdes que lhe tenham sido
outorgadas, sejam elas exerciveis ou ndo, na data do evento que ocasionar a morte ou
invalidez, poderdo ser exercidas, no todo ou em parte, pelo Beneficidrio ou seus
respectivos herdeiros ou sucessores, conforme o caso, no prazo de 3 (trés) anos a contar
da data do falecimento ou invalidez permanente. Este prazo foi inicialmente fixado em
180 (cento e oitenta) dias no Plano de Op¢des, sendo alterado pelo Comité do Plano de
Opcoes, no exercicio de suas competéncias, por ter julgado que o novo prazo mostra-se
mais razodvel diante das formalidades e atos necessarios para exercicio dos direitos
pelos sucessores ou representantes do Beneficidrio.
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13.5. Informar a quantidade de acoes ou cotas direta ou indiretamente detidas, no Brasil ou
no exterior, e outros valores mobilidarios conversiveis em acdes ou cotas, emitidos pelo
emissor, seus controladores diretos ou indiretos, sociedades controladas ou sob controle
comum, por membros do conselho de administracdo, da diretoria estatutaria ou do conselho
fiscal, agrupados por orgdo, na data de encerramento do ultimo exercicio social
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31/12/2011

Conselho de Diretoria Conselho
Sociedade Categoria Administracio | Estatutaria Fiscal
Agoes 61.027 721.887 80.001
ordinarias
Opcoes de
Magnesita compra de Nao ha 5.188.792 Nao ha
Refratarios S.A agoes
Outros valores
mobiliarios Nao ha Nao ha Nao ha
conversiveis
Participacao direta e Agdes ¢ outros
valores

indireta na GP 35.512.6222 Nio ha Nio ha

mobiliarios
Investments, Ltd.! .
conversiveis

Acgdes e outros

Participacio direta na | valores . 3
N . e, Nao aplicavel Nao ha Nao ha
Rhone Capital L.L.C | mobiliarios P
conversiveis
. . o Acdes e outros
Participacao em valores
sociedades ey Nao ha Nao ha Nao ha
mobiliarios
controladas .
conversiveis
C . s Acdes e outros
Participacao em valores
sociedades sob ey Nao ha Nao ha Nao ha
mobiliarios
controle comum .
conversiveis

" A participagdo na GP Investments Ltd., controladora indireta da Companhia, detida por membros
do Conselho de Administragdo da Companhia representa, aproximadamente, 21,64% do capital
social total da GP Investments Ltd. e uma participagdo indireta no capital social total da Companhia
de aproximadamente 1,69%. Tais percentuais representam o somatorio das participagdes detidas por
membros do Conselho de Administracdo da Emissora que detenham participagdo, direta ou
indiretamente, no capital social da GP Investments, Ltd.

% A quantidade de agdes apresentada ¢ aproximada, tendo em vista o arredondamento de percentuais
de participacdo para fins do calculo da participacdo direta e indireta detida por membros do
Conselho de Administracéo.

3 O capital da Rhone Capital LLC ndo é representado por agdes ou quotas, motivo pelo qual ndo ha
como ser informada a quantidade de acdes, quotas ou valores mobilidrios conversiveis em acdes
detida por membros do Conselho de Administracdo da emissora. Note-se que a participagdo dos
membros do Conselho de Administragdo da emissora na Rhone Capital LLC representa,
aproximadamente, 18% do capital da Rhone Capital LLC e uma participag@o indireta no capital
social total da Companhia de aproximadamente 0,05%.
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13.6. Em relacdo a remuneracdo baseada em acoes reconhecida no resultado dos 3 ultimos
exercicios sociais e a prevista para o exercicio social corrente, do conselho de administracdo e
da diretoria estatutdria, elaborar tabela com o seguinte conteudo:

a. orgao

b. numero de membros

c. em relagdo a cada outorga de opgdes de compra de agdes:

1. data de outorga

quantidade de opg¢des outorgadas

prazo para que as opg¢des se tornem exerciveis

prazo maximo para exercicio das opgoes

prazo de restri¢do a transferéncia das agoes

OIS ISR

preco médio ponderado de exercicio de cada um dos seguintes grupos de opgoes:

e em aberto no inicio do exercicio social

e perdidas durante o exercicio social

e exercidas durante o exercicio social

e expiradas durante o exercicio social

d. wvalor justo das opg¢odes na data de outorga

e. diluicdo potencial em caso de exercicio de todas as opg¢des outorgadas
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Exercicio

Social de . . (.
2012 - Conselho de Diretoria Estatutaria
PREVISAO Administragﬁo(l)
1° 2° 3° 4°
Programas NA Programa | Programa | Programa | Programa
b) Numero NA 4de$ 2 de 7 7 de 7 1 del
de Membros
¢) Em
relacao a
cada ogtorga NA i i i i
de opcoes de
compra de
acoes
01/10/2009
Data de NA 04/04/2008 | 02/03/2009 31/03/2010 | 20/04/2011
outorga e
30/11/2010
Quantidad
e de opcdes 4.186.203 950.000 1660.000 350.000
outorgadas
Prazo para
que as 5 anos 5 anos 5 anos 5 anos
opgoes se n.a. (20% a (20% a (20% a (20% a
tornem cada ano) | cada ano) | cada ano) cada ano)
exerciveis
10 anos 10 anos 10 anos
10 anos
Prazo contados contados contados
. contados da
maximo para da data em | da data em da data em
.. NA data em que
exercicio das que se que se que se
~ se tornarem
opgoes tornarem tornarem . tornarem
.. o exerciveis .
exerciveis | exerciveis exerciveis
Prazo de
restrlga(i 4 NA 1 ano 1 ano 1 ano I'ano
transferéncia
das agoes
Preco
médio
ponderado
de exercicio
de cada um NA
dos
seguintes
grupos de
opcoes
-em R$10,00, R$10,70, R$10,00, R$8,25,
aberto no corrigidos corrigidos corrigidos corrigidos
., . NA pela variagdo | pela variacdo | pela variacdo | pela variacdo
inicio do doIGPM | doIGPM | doIGPM | doIGPM
€XCrciCl1o desde 28 de desde 02 de desde 01 de desde 20 de
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social margo de margo de outubro de abril de 2011
2008 2009 2009
i RS 1.0300, R$ 1.0370, RS 1_0,_00, R$8.25
corrigidos corrigidos corrigidos T
perdidas pela variagdo | pela variagdo | pela variagdo Comgl.d 0%
durante o NA doIGPM | doIGPM | doIGPM | P varasio
exercicio desde 28 de | desde 02 de desde 01 de desde 20 de
social marco de marco de outubro de abril de 2011
2008 2009 2009
oo | N | o | N
; . previsao previsao previsao
€Xercicio
social
oo || o | e | o
, . previsao previsao previsao
€XEerciCio
social
R$4,87 em
d) Valor 01/10/2009;
justo das R$7,35 em
op¢des na NA R$3,61 R$0,94 | 31/03/2010;
data de e R$5,31
outorga em
30/11/2010.
e) Diluicao
potencial em
caso de
exercicio de NA 1,68% 0,31% 0,27%
todas as
opcoes
outorgadas
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Exercicio Social

Conselho de

de 2011 Adr;;i(l)l(igtra Diretoria Estatutaria
Programas 1° Programa | 2° Programa 3° Programa 4° Programa
b) Numero de
Membros 0 4 de 8 2de7 7 de7 1 de 1
c) Em relagdo a
cada outorga de
op¢des de compra i i i
de acoes
01/10/2009;
Data de outorga n.a. 04/04/2008 02/03/2009 31/03/2010 ¢ 20/04/2011
30/11/20109
Opg)iz“éﬁiif;as na 4.186.203 950.000 1660.000 150,000
Praz~o para que 5anos (20%a | 5anos (20% a 5 anos (20% a 5 anos (20% a
as opgoes se n.a
. cada ano). cada ano) cada ano) cada ano)
tornem exerciveis
(. 10 anos 10 anos contados | 10 anos contados | 10 anos contados
Prazo maximo contados da
. da data em que | da data em que se | da data em que se
para exercicio das n.a data em que
opcdes se tornarem se torn’are'm toma’rerr} toma’rerr}
A exerciveis exerciveis exerciveis
exerciveis
Prazo de
restrlg:acz . n.a 1 ano 1 ano 1 ano 1 ano
transferéncia das
acoes
Preco médio
ponderado de
exercicio de cada
um dos seguintes
grupos de opgdes
- em aberto
no inicio do n.a R$10,61 R$10,61 R$10,61 RS 8,25
exercicio social
- perdidas
durante o n.a. R$10,61 R$10,61 R$10,61 Nio houve
exercicio social
- exercidas
durante o n.a 7,50 7,50 7,50 Nio houve
exercicio social
- expiradas
durante o n.a. Nao houve Nao houve Nao houve Nio houve
exercicio social
R$4,87 em RS 3,25
d) Valor justo das 2{111/;170;%03191’
opg¢Oes na data de n.a. R$3,61 R$0,94 31/03/2010;
outorga R$5,31 em
30/11/2010.
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e) Diluicao

potencial em caso

de exercicio de n.a. 1,68% 0,31% 0,27% 0,12%
todas as opgdes

outorgadas

(1) Os membros do Conselho de Administracdo ndo receberam opgdes de compra de
acoes.

(2) Os dados referentes ao ano de 2011 consideram o fato de que, no inicio do exercicio
social, foram perdidas opg¢des detidas por 2 diretores que eram beneficiarios do 1°
Programa e do 2° Programa.

(3) O 3° Programa foi criado em 01/10/2009, tendo sido estabelecida uma reserva de
opgdes para outorgas futuras sob as condi¢des de tal Programa. As datas expressas
refletem as datas em que outorgas foram realizadas sob o 3° Programa.
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Exercicio Social

Conselho de

de 2010 Ang:I;T(lls)tra Diretoria Estatutaria
Programas 1° Programa | 2° Programa 3° Programa
b) Numero de 0 7de 8 4de7 6 de 12
Membros
¢) Em relagdo a
cada outorga de
opcdes de compra
de acoes
01/10/20009;
Data de outorga n.a. 04/04/2008 02/03/2009 31/03/2010 ¢
30/11/2010®
Quantidade de n.a. 5.306.203 1.200.000 800.000
op¢des outorgadas
Praz~o para que 5anos (20% a | 5anos (20% a 5 anos (20% a
as opgoes se n.a.
o cada ano) cada ano) cada ano)
tornem exercivels
, . 10 anos 10 anos contados | 10 anos contados
Prazo maximo contados da
. da data em que | da data em que se
para exercicio das n.a. data em que
~ s€ tornarem tornarem
opgoes se tornarem .. .
. exerciveis exerciveis
exerciveis
Prazo de
restri¢ao a
A - n.a. 1 ano 1 ano 1 ano
transferéncia das
acoes
Preco médio
ponderado de
exercicio de cada
um dos seguintes
grupos de opgoes
- em aberto
no inicio do n.a. R$10.,61 R$10,61 R$10,61
exercicio social
- perdidas
durante o n.a. Nao houve R$10,66 Nao houve
exercicio social
- exercidas
durante o n.a. R$10,92 R$10,92 Nao houve
exercicio social
- expiradas
durante o n.a. Nao houve Nao houve Nao houve
exercicio social
R$4,87 em
d) Valor justo das (Eégogéoeori;
gﬁfgresana data de n.a. R$3,61 R$0,94 31/03/2010;
& R$5,31 em
30/11/2010.
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e) Diluicao

potencial em caso

de exercicio de n.a. 2,01% 0,46% 0,23%
todas as opgdes

outorgadas

(1) Os membros do Conselho de Administragdo ndo receberam opgdes de compra de
acgoes.

(2) O 3° Programa foi criado em 01/10/2009, tendo sido estabelecida uma reserva de
opgOes para outorgas futuras sob as condigdes de tal Programa. As datas expressas
refletem as datas em que outorgas foram realizadas sob o 3° Programa.
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Exercicio Social

Conselho de

de 2009 Adn}m(lls)tra Diretoria Estatutaria
¢ao
Programas 1° Programa | 2° Programa 3° Programa
b) Numero de 0 7 de 8 2 de 7% 5 de 12
Membros
¢) Em relagdo a
cada outorga de
opcdes de compra
de acoes
Data de outorga n.a. 04/04/2008 02/03/2009 01/10/2009
Quantidade de n.a. 5.306.203 1.200.000 600.000
opcdes outorgadas
Praz~o para que 5anos (20% a | 5anos (20% a 5 anos (20% a
as opgoes se n.a.
o cada ano) cada ano) cada ano)
tornem exercivels
, . 10 anos 10 anos contados | 10 anos contados
Prazo maximo contados da
. da data em que | da data em que se
para exercicio das n.a. data em que
~ s€ tornarem tornarem
opgoes se tornarem .. .
.. exerciveis exerciveis
exerciveis
Prazo de
restri¢ao a
A - n.a. 1 ano 1 ano 1 ano
transferéncia das
acoes
Preco médio
ponderado de
exercicio de cada
um dos seguintes
grupos de opgoes
- em aberto
no inicio do n.a. R$10,68 Nao havia Nao havia
exercicio social @
- perdidas
durante o n.a. R$10,66 Nao houve Nao houve
exercicio social
- exercidas
durante o n.a. Nio houve® Nao houve Nao houve
exercicio social
- expiradas
durante o n.a. Nao houve Nao houve Nao houve
exercicio social
d) Valor justo das
opgdes na data de n.a. R$3,61 R$0,94 R$4,87
outorga
e) Dilui¢do
potencial em caso
de exercicio de n.a. 2,01% 0,46% 0,23%

todas as opgoes
outorgadas
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(1) Os membros do Conselho de Administragdo nao receberam opgdes de compra de

acgoes.

(2) Dentre os demais Beneficiarios contemplados pelo 2° Programa, ha outros 2 que

posteriormente tornaram-se diretores estatutarios da Companbhia.

(3) Considera o numero atual de Diretores da Companhia.
(4) No ano de 2009, tendo em vista circunstancias excepcionais de mercado, o Comité
do Plano de Opgdes permitiu a aquisicdo de ag¢des no mercado como forma de
cumprimento das condi¢des de destinacdo de recursos de bonus, exigidas no ambito do
Plano de Opgdes, inclusive ratificando e atribuindo a tais fins agdes que ja haviam sido
adquiridas no mercado pelos Beneficiarios. Tecnicamente, ndo houve o exercicio de
opgoes; no entanto, o nimero de opcdes de cada beneficiario foi deduzido do nimero de
acdes adquirido no mercado, para fins de cumprimento da regra mencionada.

13.7. Em relagdo as op¢oes em aberto do conselho de administragdo e da diretoria estatutdria ao
final do ultimo exercicio social, elaborar tabela com o seguinte conteudo:

a. Orgao

b. numero de membros

c. em relagdo as opgdes ainda nao exerciveis

1. quantidade

2. data em que se tornardo exerciveis

3. prazo maximo para exercicio das opgdes

4. prazo de restricao a transferéncia das acoes

5. preco médio ponderado de exercicio

6. valor justo das opg¢des no ultimo dia do exercicio social

d. em relagdo as opcdes exerciveis

1. quantidade

2. prazo maximo para exercicio das opcdes

3. prazo de restricdo a transferéncia das ag¢des

4. preco médio ponderado de exercicio

5. valor justo das opg¢des no ultimo dia do exercicio social

6. valor justo do total das op¢des no ultimo dia do exercicio social

Exercicio
S0c1ilmﬁndo A?i(r)r?ijleilsltll?azgo Diretoria Estatutaria
31.12.2011 o
1° Programa 2° Programa 3° Programa | 4° Programa
o) Mumero . 4des 2de? 7de7 ldel
c¢) Opgoes
ainda nao
exerciveis
1) 350.000

quantidade n.a 3.663.813 826.421 1.671.663
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Para 480.000
opgoes, 4 lotes

iguais restantes,

respectivamente
em
01/10/2011,
3 lotes iguais 4 lotes iguais 01/10/2012, 5 lotes iguais
ii) data restgntes, restgntes, 01/10/2013 ¢ restantes,
respectivamente | respectivamente | 01/10/2014; | respectivamente
em que se . em 20/04/2012,
tornario n.a em em 02/03/2011, | para as demais 20/04/2013,
exerciveis 01/01/2011, 02/03/2012, 200.000 20/04/2014,
01/01/2012 ¢ 02/03/2013 ¢ opcdes, 5 lotes | 20/04/2015 ¢
01/01/2013 02/03/2014 iguais restantes, | 20/04/2016
respectivamente
em 30/11/2011,
30/11/2012,
30/11/2013,
30/11/2014 ¢
30/11/2015
iil) prazo 10 anos 10 anos 10 anos 10 anos
maximo contados da contados da contados da contados da
para n.a data em que se | dataem quese | dataem quese | dataem quese
exercicio tornarem tornarem tornarem tornarem
das opg¢des exerciveis exerciveis exerciveis CXCreivers
1v) prazo
de restri¢ao
a
transferéncia
das agoes n.a. 1 ano 1 ano 1 ano 1 ano
V) preco
medio R$11,74 R$11,74 R$10,99
ponderado
de exercicio n.a.
vi) valor
justo das
Opeoes 1o R$1,25 R$2,30 R$3,29
ultimo dia
do exercicio
social n.a.
d) Opgoes
exerciveis
i)
quantidade n.a 1.980.005 201.027 120.000 0
if) prazo 315.059 até
maximo (;%)/10 ;/4210 11:9,;
241 até
Ie)iza;ddo n.a 01/01/2020’; 02/03/2020 01/10/2020 n.a
das opdes 963.705 até
P 16/07/2012
i11) prazo n.a. 1 ano 1 ano 1 ano n.a
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de restri¢ao
a
transferéncia
das acoes

1v) preco n.a.
médio R$11,74 R$11,74 n.a.
ponderado
de exercicio n.a.

v) valor n.a.
justo das
op¢oes no
ultimo dia
do exercicio
social n.a.

vi) valor n.a.
justo do
total das
opgdes no R$2.475.006,20 | R$462.362,10 n.a.
ultimo dia
do exercicio
social n.a.

R$1,25 R$2,30 n.a.

(1) Os membros do Conselho de Administracao ndo receberam opgdes de compra de acdes.

(2) Considera o nimero atual de Diretores da Companhia, ja que o 3° Programa continuou em vigor até

30.11.2010 e certos Beneficiarios do 3° Programa vieram a se tornar Diretores posteriormente ao
lancamento do 3° Programa.

(3) No caso do 1° Programa, as op¢des de determinado beneficiario foram integralmente antecipadas
para exercicio antes do final do ano de 2009, tendo em vista o seu falecimento, de acordo com as regras
do Plano de Opgdes. Adicionalmente, as opgdes de determinados beneficidrios foram perdidas, em
virtude de seu desligamento da Companhia.

(4) No caso do 1° Programa, as opgdes de determinado beneficiario foram integralmente antecipadas
para exercicio antes do final do ano de 2009, tendo em vista o seu falecimento, de acordo com as regras
do Plano de Opgdes. Adicionalmente, as opgdes de determinados beneficidrios foram perdidas, em
virtude de seu desligamento da Companhia.

(5) Este saldo de 1.000.000 de opg¢des pode ser exercido antecipadamente, porém pelo prazo de 3 anos,
considerando a regra do Plano de Opgdes para o caso de falecimento do Beneficiério.
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13.8. Em relacdo as opgoes exercidas e acoes entregues relativas a remuneragdo baseada em
acoes do conselho de administracdo e da diretoria estatutdria, nos 3 ultimos exercicios sociais,
elaborar tabela com o seguinte conteudo:

a. Orgdo

b. namero de membros

c. em relagdo as opgdes exercidas informar:

1. numero de ag¢des

2. preco médio ponderado de exercicio

3. wvalor total da diferenca entre o valor de exercicio e o valor de mercado das agoes
relativas as opcdes exercidas

d. em relagdo as agdes entregues informar:

1. namero de agdes

2. prego médio ponderado de aquisi¢ao

3. wvalor total da diferenca entre o valor de aquisi¢cao e o valor de mercado das agdes
adquiridas
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Exercicio
Social de
2011

Conselho
de
Administr
agﬁo(l)

Diretoria Estatutaria

Programa
(Ano)

NA

1° Programa

20
Programa

3° Programa

4° Programa

b) Numero de
Membros

NA

4de 8

2de7

7 de 7

l1del

c¢) Em relagdo
as opgoes
exercidas

NA

1) namero de
acoes

NA

522.390

123.579

78.337

N3ao houve

11) prego
médio
ponderado de
exercicio

NA

7,50

7,50

7,50

n.a.

1i1) valor total
da diferenca
entre o valor
de exercicio ¢
o valor de
mercado das
agoes relativas
as opcoes
exercidas

NA

RS 7.175,69

R$ 1.697,51

RS 1.076,06

n.a.

d) Em relacao
as acoes
entregues
informar

NA

n.a.

n.a.

n.a.

n.a.

1) nimero de
agoes

NA

n.a.

n.a.

n.a.

i1) preco
médio
ponderado de
aquisicao

NA

n.a.

n.a.

n.a.

n.a.

iii) valor total
da diferenca
entre o valor
de aquisicao e
o valor de
mercado das
acoes
adquiridas

NA

n.a.

n.a.

n.a.

n.a.

(1) Os membros do Conselho de Administragao nao receberam opgdes de

compra de agdes.
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Exercicio Social
de 2010

Conselho
de
Administr
ag:ﬁo(l)

Diretoria Estatutaria

Programa (Ano)

1° Programa

2° Programa

3° Programa

b) Numero de
Membros

7de8

4de7

6de 12

¢) Em relagdo as
opcoes exercidas

1) namero de
acoes

n.a.

183.366

38.973

N3ao houve

11) prego médio
ponderado de
exercicio

n.a.

R$10,92

R$10,92

n.a.

iii) valor total da
diferenca entre o
valor de exercicio
e o valor de
mercado das
agoes relativas as
opgoes exercidas

n.a.

RS 3.667,32

R$ 779,46

n.a.

d) Em relacao as
agoes entregues
informar

n.a.

n.a.

n.a.

1) nimero de
acoes

n.a.

n.a.

n.a.

i1) preco médio
ponderado de
aquisicao

n.a.

n.a.

n.a.

n.a.

iii) valor total da
diferenca entre o
valor de aquisi¢@o
e o valor de
mercado das
acoes adquiridas

n.a.

n.a.

n.a.

n.a.

(1) Os membros do Conselho de Administracdo ndo receberam opgdes de compra de

acgoes.
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Conselho

Exercicio Social de . . -
de 2009 Administr Diretoria Estatutaria
acao ®
Programa (Ano) 1° Programa 2° Programa 3° Programa
b) Numero de 0 7de8 2 de 7% 5 de 120
Membros

¢) Em relagdo as
opcoes exercidas

1) namero de

~ n.a. 183.366 Nao houve Nao houve
acoes
11) prego médio
ponderado de n.a. Nao houve @ n.a. n.a.
exercicio

iii) valor total da
diferenca entre o
valor de exercicio
e o valor de n.a. Nao houve
mercado das
agoes relativas as
opgoes exercidas

© n.a. n.a.

d) Em relacao as
acdes entregues n.a. n.a. n.a. n.a.
informar

1) nimero de
acoes

i1) preco médio
ponderado de n.a. n.a. n.a. n.a.
aquisicao

iii) valor total da
diferenca entre o
valor de aquisi¢@o
e o valor de
mercado das
acoes adquiridas

n.a. n.a. n.a. n.a.

(1) Os membros do Conselho de Administracdo ndo receberam opg¢des de compra de
acgoes.

(2) Dentre os demais Beneficiarios contemplados pelo 2° Programa, hd outros 2 que
posteriormente tornaram-se diretores estatutarios da Companhia.

(3) Considera o numero atual de Diretores da Companhia, j4 que o 3° Programa
continuou em vigor até 30.11.2010 e certos Beneficiarios do 3° Programa vieram a se
tornar  Diretores  posteriormente  ao  langamento do  3°  Programa.
(4) No ano de 2009, tendo em vista circunstancias excepcionais de mercado, o Comité
do Plano de Opgdes permitiu a aquisi¢do de acdes no mercado como forma de
cumprimento das condi¢des de destinagdo de recursos de bonus, exigidas no ambito do
Plano de Opgdes, inclusive ratificando e atribuindo a tais fins agdes que ja haviam sido
adquiridas no mercado pelos Beneficiarios. Tecnicamente, ndo houve o exercicio de
opgdes; no entanto, o numero de opgdes de cada beneficiario foi deduzido do numero
de a¢des adquirido no mercado, para fins de cumprimento da regra mencionada.

(5) No ano de 2009, tendo em vista circunstancias excepcionais de mercado, o Comité
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do Plano de Opgdes permitiu a aquisicdo de agdes no mercado como forma de
cumprimento das condi¢des de destinacdo de recursos de bonus, exigidas no ambito do
Plano de Opgdes, inclusive ratificando e atribuindo a tais fins a¢des que ja haviam sido
adquiridas no mercado pelos Beneficidrios. Tecnicamente, ndo houve o exercicio de
opgoes; no entanto, o numero de opgdes de cada beneficiario foi deduzido do niimero
de acdes adquirido no mercado, para fins de cumprimento da regra mencionada.

13.9. Descrigdo sumdria das informacoes necessdrias para a compreensdo dos dados
divulgados nos itens 13.6 a 13.8, tal como a explicacdao do método de precificagdo do valor das
acoes e das opg¢oes, indicando, no minimo:

a. modelo de precificacao

O valor justo das opg¢des outorgadas sob o Plano de Opg¢des ¢ precificado com base no
modelo de precificacdo de opgdes de Black-Scholes-Merton, em conformidade com as
orientagdes do Pronunciamento Técnico CPC 10 — Pagamento Baseado em Acdes.

b. dados e premissas utilizadas no modelo de precificagdo, incluindo o pregco médio
ponderado das acdes, preco de exercicio, volatilidade esperada, prazo de vida da opgao,
dividendos esperados e a taxa de juros livre de risco

Data de calculo

De acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 10 — Pagamento Baseado em Agdes, as
opgoes devem ser avaliadas na data da outorga respectiva (no caso, a data de aprovagao
do Programa correspondente).

Preco médio ponderado das agoes

O preco das acdes de emissao da Companhia considerado para o calculo do valor das
respectivas opgoes € a cotagdo de fechamento das agcdes no mercado, na data da outorga
das opgdes.

Preco de exercicio

O preco de exercicio € o prego previsto nos Contratos celebrados com os Beneficidrios
do Plano de Opgdes, que foi fixado em R$ 10,00 para o 1° Programa e que, nos demais
Programas, corresponde a média do preco das acdes de emissdo da Companhia nos 30
pregdes da BM&FBovespa anteriores a data de outorga. Em todos os casos, o preco de
exercicio ¢ corrigido pelo indice IGP-M, apurado pela FGV, desde a data de outorga até
a data de exercicio efetivo das opgdes.

Volatilidade esperada
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Para calculo da volatilidade esperada, foram utilizados no modelo os pregos médios
ponderados das agdes em periodos histéricos equivalentes aos periodos para exercicio
de 10 anos, fixados nos termos das outorgas realizadas no ambito do Plano de Opgdes.

Prazo de vida da opg¢do

O prazo de vida esperado pela Companhia foi determinado considerando a premissa de
que os executivos exercerdao suas op¢des ao final do periodo para seu exercicio, o que
ndo necessariamente se verifica na realidade. Assim, foi considerado que as opg¢des tém
prazo de vida de 10 anos.

Dividendos esperados (taxa de distribuicdo de dividendos)

A taxa de distribuicdo de dividendos representa a razdo entre o dividendo por agdo pago
em determinado periodo e o preco da acdo no mercado. Com base no historico de
pagamento de dividendos pela Companhia, foi estimada uma taxa de dividendos
esperados em 1,2% sobre o valor de mercado da agdo.

Taxa de juros livre de risco
As taxas livres de risco foram obtidas junto ao Banco Central do Brasil (Bacen) e se

referem as taxas do Sistema Especial de Liquidagdo e Custodia (Selic) nas respectivas
datas de outorga.

c. método utilizado e as premissas assumidas para incorporar os efeitos esperados de
exercicio antecipado

Nao se aplica.

d. forma de determinagdo da volatilidade esperada

Para calculo da volatilidade esperada, foram utilizados no modelo os pregos médios
ponderados das agdes em periodos histéricos equivalentes aos periodos para exercicio
de 10 anos, fixados nos termos das outorgas realizadas no ambito do Plano de Opgdes.

e. se alguma outra caracteristica da op¢ao foi incorporada na mensuragao de seu valor justo

A Companhia adotou como valor spot, para mensuragao do valor justo da opg¢ao, o valor
da a¢do da Companhia na data da outorga.
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13.10. Em relagdo aos planos de previdéncia em vigor conferidos aos membros do conselho de
administracdo e aos diretores estatutdrios, fornecer as seguintes informagoes em forma de

tabela:
a. orgao
b. nimero de membros
c. nome do plano
d. quantidade de administradores que retinem as condigdes para se aposentar
e. condigoes para se aposentar antecipadamente
f. wvalor atualizado das contribuigdes acumuladas no plano de previdéncia até o

encerramento do ultimo exercicio social, descontada a parcela relativa a contribuigdes
feitas diretamente pelos administradores

g. valor total acumulado das contribui¢des realizadas durante o tltimo exercicio social,
descontada a parcela relativa a contribui¢des feitas diretamente pelos administradores
Orgio No. Plano Qt. Adm. Condigoes p/ Valor Valor
(a) Membros (c) Aposentaveis aposentar anualizado atualizado
(b) (d) antecipadamente ® (2)
(O]

Idade: > 55 anos
e tempo de

Diretoria Servigos

) 13 Magnus | --- R$

Executiva g prest‘ados ‘ 1.867.570,40 R$808.818,77
continuamente a
Cia: > 5 anos

Posicao do ultimo periodo de 2011 — 31/12/2011

Nao

foram realizadas contribuicdes para o plano de previdéncia com relagdo aos

membros do Conselho de Administragdo

h.

se ha a possibilidade de resgate antecipado e quais as condig¢des

Portabilidade: o Participante ativo que tiver cessado seu vinculo empregaticio com

Patrocinadora, apds completar 3 (trés) anos de Vinculagao ao Plano e desde que nao
esteja em gozo de um beneficio do Plano, sendo 100% (cem por cento) do saldo de
Conta de Contribuicao do Participante, acrescido de percentual determinado do
saldo de Conta de Contribui¢ao de Patrocinadora e do Crédito de Transferéncia, em
funcdo do tempo de Servico Continuo do Participante na data do Término do
Vinculo Empregaticio;

Resgate: o Participante ativo que ndo esteja em gozo de um beneficio do Plano

podera, alternativamente, optar pelo Resgate, correspondente 100% (cem por cento)
do saldo da Conta de Contribuicdo de Participante, acrescido de percentual
determinado do saldo de Conta de Contribuicao de Patrocinadora ¢ do Credito de
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Transferéncia, em fun¢do do tempo de Servico Continuo do Participante apurado na
data do Término do Vinculo Empregaticio.

13.11. Em forma de tabela, indicar, para os 3 ultimos exercicios sociais, em relagdo ao conselho
de administracdo, a diretoria estatutdria e ao conselho fiscal:

a. Orgio
b. namero de membros
c. valor da maior remunerag¢do individual
d. valor da menor remuneragao individual
e. valor médio de remuneracao individual
Diretoria Conselho de .
Estatutaria Administracio Conselho Fiscal
31/12/2011 31/12/2011 31/12/2011
12 7 5
N° de membros
Valor da maior 2.425.306,00 78.695,23 35.605,68
remuneracao
(Reais)
Valor da menor 441.850,00 65.399,79 35.605,68
remuneracio
(Reais)
Valor médio da 1.433.578,00 72.047,51 35.605,68
remuneracio
(Reais)
Diretoria Conselho de .
Estatutaria Administracio Conselho Fiscal
31/12/2010 31/12/2010 31/12/2010
N° de membros 13 7 5
Valor da maior
remuneracao 2.900.000,00 76.920,43 35.606,68
(Reais)
Valor da menor
remuneracao 492.000,00 63.624,43 35.606,68
(Reais)
Valor médio da
remuneracao 1.377.298,00 70.172,00 35.606,68
(Reais)
Diretoria Conselho de .
Estatutaria Administraciao Conselho Fiscal
31/12/2009 31/12/2009 31/12/2009
N° de membros 7 7,42 5
Valor da maior 3.007.827,73 76.181,43 35.605,68
remuneraciao
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(Reais)

Valor da menor
remuneracao 744.884,89 57.768.,96 35.605,68
(Reais)

Valor médio da
remuneracio 1.632.820,39 61.278,13 35.605,68
(Reais)
Obs..: O numero de membros do CA foi encontrado a partir da média anual do numero

de membros apurado mensalmente. O valor acima corresponde a média das
remuneragoes fixas e variaveis, conforme tabela do item 13.2 deste Formulario.
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13.12. Descrever arranjos contratuais, apolices de seguros ou outros instrumentos que estruturem
mecanismos de remuneracdo ou indenizacdo para os administradores em caso de destituicdo do
cargo ou de aposentadoria, indicando quais as consequéncias financeiras para o emissor.

A Companhia ndo possui arranjos contratuais, apoélices de seguros ou outros
instrumentos que estruturem mecanismos de remuneracdo ou indenizacdo aos
administradores em caso de destitui¢cao do cargo ou aposentadoria.
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13.13. Em relagdo aos 3 ultimos exercicios sociais, indicar o percentual da remuneracao total de
cada orgdo reconhecida no resultado do emissor referente a membros do conselho de
administracdo, da diretoria estatutdaria ou do conselho fiscal que sejam partes relacionadas aos
controladores, diretos ou indiretos, conforme definido pelas regras contdbeis que tratam desse
assunto

Percentual na Remuneraciao Total dos Membros do Conselho de Administraciao Relacionados
ao Controlador — 2011

Membros do Conselho de Administracao relacionados aos Controladores 5

(A) Total da remuneragdo dos membros do Conselho de Administragdo

relacionados aos Controladores em 2011 330.488,62
(B) Total geral da remuneragao do Conselho de Administracdo em 2011 462.684,07

Total da remuneragdo dos membros do Conselho de Administracdo relacionado
aos Controladores em 2011 (A) / Total Geral da remuneracdo do Conselho de
Administragdo em 2011 (B) corresponde a: 71%

Percentual na Remunera¢ao Total dos Membros da Diretoria Estatutaria Relacionados ao
Controlador — 2011

Membros da Diretoria Estatutéria relacionados aos Controladores 0
(A) Total da remunera¢ao dos membros da Diretoria Estatutéria relacionados aos

Controladores em 2010 0
(B) Total geral da remuneragdo da Diretoria Estatutaria em 2010 0

Total da remuneracdo dos membros da Diretoria Estatutiria relacionado aos
Controladores em 2009 (A) / Total Geral da remuneracdo da Diretoria Estatutaria
em 2010 (B) corresponde a: 0

Em 2011, ndo ha membros do Conselho Fiscal relacionados aos Controladores.

Percentual na Remunerac¢ao Total dos Membros do Conselho de Administraciao Relacionados
ao Controlador — 2010

Membros do Conselho de Administragao relacionados aos Controladores 5

(A) Total da remuneragdo dos membros do Conselho de Administracao

relacionados aos Controladores em 2010 R$ 319.066,14
(B) Total geral da remuneracdo do Conselho de Administracdo em 2010 R$ 490.995,00

Total da remuneragao dos membros do Conselho de Administragdo relacionado
aos Controladores em 2010 (A) / Total Geral da remuneracdo do Conselho de
Administra¢cdo em 2010 (B) corresponde a: 65%

Percentual na Remunera¢ao Total dos Membros da Diretoria Estatutaria Relacionados ao
Controlador — 2010

Membros da Diretoria Estatutaria relacionados aos Controladores 0
(A) Total da remuneragao dos membros da Diretoria Estatutaria relacionados aos
Controladores em 2010 0
(B) Total geral da remuneracdo da Diretoria Estatutaria em 2010 0
Total da remuneracdo dos membros da Diretoria Estatutaria relacionado aos
Controladores em 2009 (A) / Total Geral da remuneracdo da Diretoria Estatutaria 0
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| em 2010 (B) corresponde a: |

Em 2010, ndo ha membros do Conselho Fiscal relacionados aos Controladores.

Percentual na Remunerac¢ao Total dos Membros do Conselho de Administraciao Relacionados
ao Controlador — 2009

Membros do Conselho de Administracao relacionados aos Controladores 5

(A) Total da remuneragdo dos membros do Conselho de Administragdo

relacionados aos Controladores em 2009 R$ 301.177,41
(B) Total geral da remuneracdo do Conselho de Administragdo em 2009 R$ 416.715,33

Total da remuneragdo dos membros do Conselho de Administracdo relacionado
aos Controladores em 2009 (A) / Total Geral da remuneracdo do Conselho de
Administragdo em 2009 (B) corresponde a: 72%

Percentual na Remunera¢ao Total dos Membros da Diretoria Estatutaria Relacionados ao
Controlador — 2009

Membros da Diretoria Estatutaria relacionados aos Controladores 0,5

(A) Total da remuneracao dos membros da Diretoria Estatutéria relacionados aos

Controladores em 2009 R$ 367.616,66
R$

(B) Total geral da remuneragdo da Diretoria Estatutaria em 2009 4.841.950,00

Total da remuneracdo dos membros da Diretoria Estatutaria relacionado aos
Controladores em 2009 (A) / Total Geral da remuneracdo da Diretoria Estatutaria
em 2009 (B) corresponde a: 8%

Em 2009, ndo ha membros do Conselho Fiscal relacionados aos Controladores.

13.14. Em relacdo aos 3 ultimos exercicios sociais, indicar os valores reconhecidos no resultado
do emissor como remuneracdo de membros do conselho de administracdo, da diretoria estatutdria
ou do conselho fiscal, agrupados por orgdo, por qualquer razdo que ndo a funcdo que ocupam,

como por exemplo, comissoes e servicos de consultoria ou assessoria prestados

Nos ultimos 3 exercicios, ndo houve remuneracdo de membros do conselho de
administracdo, da diretoria estatutaria ou do conselho fiscal recebida por qualquer razdo
que nao a fungdo que ocupam.

13.15. Em relacdo 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 remuneracdo de membros do conselho de administracdo, da diretoria estatutdaria
ou do conselho fiscal do emissor, agrupados por orgdo, especificando a que titulo tais valores
foram atribuidos a tais individuos
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Nos ultimos 3 exercicios, ndo houve remuneracdo de membros do conselho de
administracao, da diretoria estatutaria ou do conselho fiscal reconhecida no resultado

dos controladores do emissor, de sociedades sob controle comum e de controladas do
€missor.

13.16. Fornecer outras informacdes que o emissor julgue relevantes

Todas as informacgdes relevantes pertinentes ao assunto foram disponibilizadas nos itens
anteriores.
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ANEXO IV

PROPOSTA DE DESTINACAO DO LUCRO LiQUIDO
1. Informar o lucro liquido do exercicio

O lucro liquido apurado pela Companhia no exercicio social de 2011 foi de
R$97.911.000,00.

2. Informar o montante global e o valor por agdo dos dividendos, incluindo
dividendos antecipados e juros sobre capital proprio ja declarados

O montante global e o valor por agao dos dividendos propostos sdo, respectivamente, de
R$9.414.395,98 ¢ R$0,03.

3. Informar o percentual do lucro liquido do exercicio distribuido

O percentual do lucro liquido do exercicio a ser distribuido serd, nos termos da proposta
da administragdo, de 25%.

4. Informar o montante global e o valor por acdo de dividendos distribuidos com
base em lucro de exercicios anteriores

Nao havera distribuicao com base em lucro de exercicios anteriores.

5. Informar, deduzidos os dividendos antecipados e juros sobre capital proprio ja
declarados:
a. O valor bruto de dividendo e juros sobre capital proprio, de forma

segregada, por acao de cada espécie e classe
A proposta da administracdo contempla a distribuicdo de R$9.414.395,98 para os
acionistas detentores de acdes ordinarias (Unica espécie e classe de acdo) emitida pela

Companbhia, valor este que representa um montante de R$0,03 por acdo ordinaria

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

Os dividendos serdo pagos no dia 08 de maio, através de depdsito na conta corrente dos
acionistas..

c. Eventual incidéncia de atualizagdo e juros sobre os dividendos e juros
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sobre capital proprio

Nao aplicavel.

d. Data da declaracao de pagamento dos dividendos e juros sobre capital
proprio considerada para identificagdo dos acionistas que terdo direito ao seu

recebimento

A data considerada para identificagao dos acionistas que terdo direito ao recebimento
dos dividendos sera o dia 26 de abril de 2012.

6. Caso tenha havido declaragdo de dividendos ou juros sobre capital proprio
com base em lucros apurados em balangos semestrais ou em periodos menores

a. Informar o montante dos dividendos ou juros sobre capital proprio ja
declarados

Nao aplicavel.
b. Informar a data dos respectivos pagamentos
Nao aplicavel.

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
2008 2009 2010 2011
Lucro liquido | (R$ 53.699) (R$ 31.000) R$ 91.765 R$ 97911 M
(prejuizo)
b. Dividendo e juro sobre capital proprio distribuido nos 3 (trés)

exercicios anteriores

A Companhia nao distribuiu dividendo ou juro sobre capital proprio nos 3 (trés) ultimos
exercicios sociais.

8. Havendo destinagao de lucros a reserva legal

a. Identificar o montante destinado a reserva legal
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Sera destinado a reserva legal o montante de R$ 1.981.978,10.
b. Detalhar a forma de célculo da reserva legal
Nos termos do Estatuto Social da Companhia, 5% (cinco por cento) do lucro liquido do

exercicio ¢ destinado para a reserva legal, até atingir 20% (vinte por cento) do capital
social integralizado.

9. Caso a companhia possua acdes preferenciais com direito a dividendos fixos
ou minimos
a. Descrever a forma de calculos dos dividendos fixos ou minimos

Nao aplicavel.

b. Informar se o lucro do exercicio € suficiente para o pagamento integral
dos dividendos fixos ou minimos

Nao aplicavel.
c. Identificar se eventual parcela ndo paga ¢ cumulativa
Nao aplicavel.

d. Identificar o valor global dos dividendos fixos ou minimos a serem
pagos a cada classe de agdes preferenciais

Nao aplicavel.

e. Identificar os dividendos fixos ou minimos a serem pagos por agao
preferencial de cada classe

Nao aplicavel.

10. Em relagdo ao dividendo obrigatorio

a. Descrever a forma de calculo prevista no estatuto

Nos termos do Estatuto Social da Companhia, 25% (vinte e cinco por cento) do lucro

liquido do exercicio, no minimo, serd distribuido, como dividendo obrigatério, a todos
acionistas.
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b. Informar se ele estd sendo pago integralmente

O dividendo obrigatorio esta sendo pago integralmente

C. Informar o montante eventualmente retido

Nao havera retencao de parcela do dividendo obrigatdrio

1. Havendo retengdo do dividendo obrigatério devido a situagdo financeira da
companhia
a. Informar o montante da retengao

Nao aplicavel.

b. Descrever, pormenorizadamente, a situagao financeira da companhia,
abordando, inclusive, aspectos relacionados a analise de liquidez, ao capital de giro e
fluxos de caixa positivos

Nao aplicavel.

C. Justificar a reten¢ao dos dividendos

Nao aplicavel.

12. Havendo destinacao de resultado para reserva de contingéncias

a. Identificar o montante destinado a reserva

Nao aplicavel.

b. Identificar a perda considerada provavel e sua causa

Nao aplicavel.

c. Explicar porque a perda foi considerada provavel

Nao aplicavel.

d. Justificar a constitui¢do da reserva

Nao aplicavel.
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13. Havendo destinacao de resultado para reserva de lucros a realizar
a. Informar o montante destinado a reserva de lucros a realizar
Nao aplicavel.

b. Informar a natureza dos lucros nao-realizados que deram origem a
reserva

Nao aplicavel.
14. Havendo destinacao de resultado para reservas estatutarias
a. Descrever as cladusulas estatutarias que estabelecem a reserva

E destinada a aplicagdo em investimentos previstos em orgamento de capital aprovado
pela Administragdo da Companhia, de acordo com o artigo 196 da lei societéria. O saldo
inicial foi recebido quando da incorporagdo da controlada Magnesita S.A. A
Administragdo da Companhia ird propor a Assembléia Geral de Acionistas a destinacao
a reserva de reinvestimentos o montante de R$ 28.243M, além dos acréscimos dos juros
sobre capital proprio prescritos em 2011 no montante de R$ 410M.

b. Identificar o montante destinado a reserva
RS 28.243M
C. Descrever como o montante foi calculado

A Companhia deduziu do lucro liquido, além dos descontos permitidos legalmente, a
parcela destinada a constituicdo de reserva legal (R$ 1.982M) e o minimo legal
destinado ao pagamento de dividendos, no percentual de 25% (R$ 9.415M), destinando
o montante residual a constituicdo de reserva para investimento nos projetos previstos
para o ano-exercicio de 2012 e ja aprovados pela Diretoria e Conselho de
Administragdo da Companhia, conforme demonstrativo abaixo.

Composicao do Lucro Liquido 31/12/2011

Lucro liquido do exercicio - Controladora 97.911
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Ajuste de avaliagdo atuarial 9.503
Prejuizo acumulado até 2010 -67.774
39.640
Constituigao de reserva legal -1.982
37.658
Dividendos obrigatorios (25%) -9.415
28.243
Or¢amento de Capital 28.243
15. Havendo retengdo de lucros prevista em or¢camento de capital
a. Identificar o montante da retengao

A retencdo de lucros prevista em or¢amento de capital serd no montante de RS$
28.243.187,93 (vinte e oito milhdes, duzentos e quarenta e trés mil, cento e oitenta e
sete reais e noventa ¢ trés centavos).

b. Fornecer copia do orcamento de capital

Vide or¢amento de capital abaixo, apresentado e aprovado pelo Conselho Fiscal e pelo
Conselho de Administracdo da Companhia.
MAGNESITA REFRATARIOS
ORCAMENTO DE CAPITAL
Data Base 31.12.2011

(em consonancia com o art. 25, §1°, da Instrugdo CVM n.° 480, de 07 de dezembro de
2009

A proposta de orcamento de capital abaixo serda submetida a aprovacdo da Assembléia
Geral de Acionistas da Companhia que aprovara os resultados do exercicio financeiro
findo em 31 de dezembro de 2011.

CAPITAL A SER INVESTIDO PELA COMPANHIA

Investimentos R$mil

85



Projeto HW4 em Brumado 70.252
Projeto Grafita em Almenara (MG) 43.575
Outros Projetos 140.656
Total 254.483
FONTES *

Fontes Valor
Recursos Proprios 178.138
Recursos de Terceiros 76.345
TOTAL 254.483

* O valor de R$ 28.653 mil de retengdo de lucros de 2011 (CONTROLADORA) esta incluso
nesta distribuicdo

16. Havendo destinagao de resultado para a reserva de incentivos fiscais
a. Informar o montante destinado a reserva

Nao aplicével.

b. Explicar a natureza da destinacao

Nao aplicével.
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ANEXO V

10.1.  Os diretores devem comentar sobre:

a. condigoes financeiras e patrimoniais gerais

A Magnesita se diferencia por suas operacdes verticalmente integradas, oferecendo solugdes completas
através de uma extensa linha de materiais refratarios e servigos, e por seu modelo de negocios inovador
baseado na performance de seus clientes.

As minas exploradas pela Companhia compreendem algumas das maiores reservas mundiais conhecidas de
Magnesita e dolomita de alta qualidade. Brumado ¢ uma das maiores reservas de Magnesita do mundo, sendo
também uma das reservas de maior qualidade. A Companhia também explora outros minerais, tais como
cometa, argila, talco e possui direitos de exploragdo sobre uma grande reserva de grafita.

A Companhia mantém relacionamento comercial de longo prazo com os produtores lideres globais de aco e
cimento. Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia possuia mais de 1.500 clientes ao redor do mundo,
distribuidos em todos os continentes. A Companhia estima que, em 2010, tinha 5,9% do mercado global de
refratarios e, aproximadamente, 65% do mercado brasileiro de refratarios para inddstria sidertrgica e 85% do
mercado brasileiro de refratarios para a industria cimenteira com base em receita.

De acordo com apuracgdes internas, a Companhia ¢ a produtora mais verticalizada do mundo em produtos
refratarios a base de magnesita e dolomita. A companhia conta com 26 unidades industriais e de mineragao,
localizadas no Brasil, Argentina, Estados Unidos, Alemanha, Bélgica, Franga, Taiwan e China, totalizando
uma capacidade de produgdo de refratarios superior 1,6 milhdo de toneladas/ano. Além disso, conta com
diversas reservas minerais proprias ao redor do mundo, que suprem cerca de 70% de suas necessidades de
matéria-prima para a producdo de refratarios, o que garante o maior nivel de verticalizagdo do mundo na
industria de refratarios. Dona de uma grande variedade de recursos naturais a serem explorados e um
investimento forte em pesquisa, desenvolvimento e inovagdo para exploragdo, tratamento e melhoria desses
recursos, a Magnesita tem como meta chegar a 90% de verticalizagdo em matéria-prima. Por entender que as
minas sdo recursos ndo-renovaveis, a companhia vem realizando investimentos em processos de
reaproveitamento, prolongando o seu ciclo de vida. Atualmente, seus ativos minerais abrangem insumos
importantes na producdo de refratarios tais como: magnesita, dolomita, argilas, grafita e também outros
minerais como o talco, o 6xido de magnésia e a cromita, comercializados para nichos de mercado.

A capacidade de producdo total destas unidades em 31 de dezembro de 2011 superava 1,6 milhdes de
toneladas de refratarios/ano. Seu portfélio de produtos inclui produtos ndo moldados como materiais
monoliticos, produtos moldados como tijolos refratarios, e refratarios especificamente moldados para
finalidades siderurgicas e industriais em geral. Ademais, a Companhia oferece equipamentos mecanicos de
apoio a aplicagdo de refratarios e presta servigos de manutencdo mecanica e refrataria em equipamentos
siderargicos, além de oferecer servicos de gerenciamento de refratarios para siderrgicas, geralmente a um
custo por tonelada de ago vazado, num modelo de negocio denominado CPP — Cost per Performance.

De acordo com a publicagdo especializada Industrial Minerals, edigdo de maio de 2010, as minas exploradas
pela Companhia compreendem algumas das maiores reservas mundiais conhecidas de magnesita e dolomita
de alta qualidade. Brumado ¢ uma das maiores reservas de magnesita do mundo, sendo também uma das
reservas de maior qualidade. A Companhia também explora outros minerais, tais como cromita, argila, talco e
possui direitos de exploragdo sobre uma grande reserva de grafita.

Os resultados operacionais da Companhia foram significativamente influenciados pelos efeitos da aquisicdo
da LWB Refractories Holding GmbH (“LWB”), uma empresa alema, produtora de refratarios e com unidades
operacionais em outras regides da Europa, Estados Unidos e China, que levou a consolidagao dos resultados
da LWB em suas demonstragdes financeiras a partir de 1° de novembro de 2008. Seus resultados operacionais
também foram influenciados no periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2011, 2010 e 2009
ee continuardo a ser influenciados por diversos fatores, dentre eles:
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= O volume de produgdo de ago e cimento, principalmente em seus principais mercados: Brasil,
Europa, Estados Unidos e China;
= A oferta e demanda mundial por minerais como magnesita, dolomita, argilas, grafita, talco, 6xido
de magnésia e cromita;
= A capacidade da Companhia em reter clientes;
= A estabilidade dos mercados globais de capitais e o crescimento das economias global e nacional;
= O sucesso da Companhia na implantacdo do modelo CPP no exterior, inclusive na Europa, Estados
Unidos e China;
= A capacidade da Companhia de realizar os beneficios de aquisi¢cdes passadas e futuras;;
= A capacidade da Companhia de manter uma estrutura de precificagdo competitiva, acompanhar as
mudancas nas demandas dos clientes, antecipar a evolucdo tecnologica e desenvolver
relacionamentos eficazes e competitivas com seus clientes e fornecedores;
A volatilidade cambial do real (e de outras moedas) frente ao dolar e ao euro;
= Operagdes de hedge em fungdo de oscilagdes nas taxas de cambio e de juros; e
= As condi¢gdes econdmicas e politicas nos paises onde a Companhia mantém suas operagoes.

A condi¢ao financeira e a liquidez da Companhia sdo influenciadas por diversos fatores, dentre eles:

= A capacidade de geracdo de caixa de seus negocios;

= As taxas de juros praticadas no Brasil e no exterior e movimentagdes nas taxas de cdmbio, as quais
influenciam sua cobertura do servico da divida;

= As clausulas restritivas de alguns contratos de financiamento (incluindo a escritura de emissao das
7,875% Senior Notes com vencimento em 2020), as quais poderdo restringir sua flexibilidade
financeira e operacional;

= Sua capacidade de obter outros financiamentos de instituicdes financeiras brasileiras e
internacionais e de vender seus titulos de divida nos mercados nacional e internacional de
valores mobiliarios, com taxas aceitaveis;

= Suas necessidades de dispéndios em projetos de investimento (Capex), que consistem basicamente
de gastos na manuteng¢do das suas unidades industriais, expansdao de sua capacidade de
producdo e tecnologia da informagao; e

= A obrigatoriedade, de acordo com a legislagdo brasileira e em nosso estatuto social, do pagamento
de dividendos em valor igual ou superior a 25% sobre o lucro liquido ajustado.

E opinido dos diretores que as condi¢des financeiras e patrimoniais gerais da Companhia como positivas,
principalmente, por contar com um alto grau de verticalizagdo e um modelo diferenciado de negocio, o que
tem lhe permitido manter o melhor nivel de margem operacional do seu setor, em sua visdo. A estratégia de
crescimento da Companhia tem sido pautada na analise criteriosa da sua capacidade de geragdo de caixa,
crescimento potencial dos setores em que atua, capacidade produtiva vis-a-vis os riscos inerentes ao seu
negocio. Portanto, é opinido dos diretores que, seja pela capacidade de geracdo de caixa ou de negociar boas
condi¢bes de prazo e custo para suas dividas, que a Companhia possui plenas condigdes de honrar seus
compromissos operacionais e financeiros e de buscar seu crescimento de forma sustentavel.

E opinido dos diretores também que o principal fator externo que deve afetar a Companhia nos proximos anos
seja a taxa de cAmbio, com a tendéncia de valorizagdo do real em relagdo a outras moedas, influenciando
direta ou indiretamente as importagdes no mercado siderirgico sul-americano, as importagdes de produtos
refratarios para o mercado sul-americano, as exportagdes de nossos produtos para mercados fora da América
do Sul, e a consolidagio das nossas operagdes na América do Norte, Europa e Asia.

Especificamente em relagdo ao mercado mundial de refratarios, pelo entendimento dos diretores esse é um
mercado fragmentado, com mais de 50% do mercado pertencente a empresas com menos de 1% de
participacdo total. Por esse motivo, é opinido dos diretores que havera uma continua¢do do movimento de
consolidagdo nesse setor.
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b. estrutura de capital e possibilidade de resgate de acoes ou quotas, indicando:
i hipoteses de resgate

ii. formula de cdlculo do valor de resgate

A tabela a seguir resume a estrutura de capital da Companhia:

31/12/11 31/12/10 31/12/09
Capital Proprio 49.7% 44.,6% 46,2%
Capital de Terceiros 50,3% 55.,4% 53,8%

Nao ha hipotese de resgate de acdes prevista no estatuto social da Companhia. A Companhia possui
somente acdes ordinarias em sua estrutura de capital.

Na estrutura de capital apresentada, Capital Proprio ¢ o patrimdnio liquido da Companhia, conforme
apresentado nas demonstragdes financeiras: R$2.653,2 milhdes em 31 de dezembro de 2011, R$2.215,6
milhdes em 31 de dezembro de 2010 e R$2.236,3 milhdes em 31 de dezembro de 2009. Capital de
terceiros € o passivo total menos o Capital Proprio: R$2.681,0 milhdes em 31 de dezembro de 2011,
R$2.755,5 milhdes em 31 de dezembro de 2010 e R$2.600,5 milhdes em 31 de dezembro de 2009.

c. capacidade de pagamento em relacdo aos compromissos financeiros
assumidos

Somos parte em diversos contratos financeiros que nos exigem observar determinadas obrigacdes e
quocientes financeiros, dentre os quais se inclui:

»  Manutengio de um quociente méximo entre endividamento liquido consolidado e LAJIDA®; e
=  Manutengdo de quociente minimo entre LAJIDA e despesa financeira liquida consolidada.

Um inadimplemento de nossos contratos financeiros que nao seja tolerado ou renunciado formalmente pelo
respectivo credor pode resultar em uma decisdo de tal credor em declarar o vencimento antecipado da
divida, o que, por sua vez, poderia ensejar o vencimento antecipado de outras dividas em razdo de previsao
contratual nesse sentido (cross default).

Nossos ativos ¢ fluxo de caixa podem ser insuficientes para pagamento da totalidade da divida da
companhia decorrente de contratos financeiros, seja nas datas de pagamento originalmente contratadas, mas
também em caso de vencimento antecipado e cobranga integral da divida financeira, o que afetaria nossa
posicédo financeira materialmente.

No primeiro trimestre de 2010, finalizamos a renegociacdo das condicdes financeiras contratadas em duas
linhas de financiamento representativas de 56,7% do total da divida em 31/12/09, possibilitando, além do
alongamento do prazo de pagamento, redugdo das taxas de juros. Adicionalmente, no mesmo trimestre,
concluimos a captagdo de US$400,0 milhdes com a emissdo de titulos de renda fixa e de longo prazo
(bonds), venciveis em 2020, dos quais US$300,0 milhdes ja foram utilizados na liquida¢do antecipada do
empréstimo com o banco JP Morgan. Com esses eventos, ¢ opinido dos diretores que as linhas de
financiamentos da Companhia estdo mais adequadas a sua capacidade de pagamento, principalmente, pela
sua capacidade de geragdo de caixa, reduzindo assim o seu risco e proporcionando melhores condigdes para
implementar sua estratégia de crescimento.

*LAJIDA” compreende, de acordo com o Oficio Circular CVM n.° 1/2005, os lucros antes das despesas financeiras liquidas,
do imposto de renda e contribuico social e depreciacdo e amortizagdo e das participagdes de acionistas minoritarios,
participa¢des dos administradores e despesas ndo operacionais, liquidas.
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Em 2009, ¢ opinido dos diretores que a Magnesita priorizou a utilizagdo do seu fluxo de caixa livre para a
redugdo do endividamento e, durante o decorrer de 2009, amortizou dividas mais caras e captou, quando
necessario, modalidades que pudessem ser vinculadas as suas exportacdes. Em 2010, a Companhia encerrou
o aumento de capital onde foram emitidas e integralizadas 44.871.795 agdes ordinarias, gerando um
aumento de capital de R$350,0 milhdes. Com a conclusdo do processo de aumento de capital, a Companhia
pré-pagou US$ 175,0 milhdes da sua linha de crédito junto ao Banco JP Morgan. Em 2011, a Companhia
encerrou um novo aumento de capital onde foram emitidas e integralizadas 33.770.000 agdes ordinarias,
gerando um aumento de capital de R$278,6 milhdes. Com o montante levantado, a Companhia pré-pagou
parte da Nota de Crédito de Exportagdo, no montante de R$340,0 milhdes, junto ao Itati-Unibanco S.A..

A Companhia encerrou o ano de 2011 com um endividamento liquido de R$ 957,3 milhdes, saldo 25,7%
inferior ao ano de 2010 (R$ 1.289,1 milhdes). O melhor desempenho reflete, principalmente, a forte
geracdo de caixa do modelo de negodcios da Companhia, a melhor gestdo do capital de giro e os recursos
obtidos com o aumento de capital, utilizados para amortizar dividas. No final de 2011, o caixa somava R$
770,5 milhdes, aumento de R$ 101,0 milhdes em relagdo ao saldo na posi¢do de 31 de dezembro de 2010.
O nivel de alavancagem, medido pela Divida Liquida/EBITDA, ficou em 2,2x, contra 2,8x no final de
2010.

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

Atividades de financiamento

As atividades de financiamento consumiram caixa de R$259,9 milhdes no periodo de doze meses findos
em 31 de dezembro de 2011 e geraram caixa de R$46,6 milhdes no periodo de doze meses findos em 31 de
dezembro de 2010. Em 2009, consumiram caixa de R$116,8 milhdes. A variagao se atribui, principalmente,
ao foco na reducdo do nosso endividamento em 2009, a emissdo, no valor de US$ 400 milhdes, de senior
notes com juros de 7,875% e vencimento em 2020 realizada no 1° trimestre de 2010, o aumento de capital
de R$350,0 milhdes em 2010 e R$ 278,6 milhdes em 2011, onde os recursos foram utilizados basicamente
para a amortizagdo de dividas. Durante o periodo de doze meses findos em 31 de dezembro de 2010,
pagamos, em dinheiro, empréstimos ¢ financiamentos, inclusive nosso senior export facility agreement de
USS$ 300 milhdes, com JP Morgan Chase Bank, N.A., Banco do Brasil S.A. e Banco Bradesco S.A., no
valor de R$ 507,1 milhdes, ¢ duas notas de crédito a exportagdo com Banco do Brasil S.A., de um valor
total de R$44 milhdes, contratadas em fevereiro de 2010. A fonte principal dos recursos aplicados no
pagamento do nosso senior export facility agreement de US$ 300 milhdes foi a emissdo, no valor de US$
400 milhdes, de senior notes com juros de 7,875% e vencimento em 2020, que resultou na captacdo de
US$391 milhdes liquidos, e a fonte principal dos recursos aplicados no pagamento de dois financiamentos
com Banco do Brasil S.A., no valor total de R$44 milhdes, foi a contratagdo de novo financiamento com
Banco do Brasil S.A., no valor de R$ 200 milhdes. Durante o periodo de doze meses findos em 31 de
dezembro de 2011, a Companhia pagou parte da Nota de Crédito de Exportagdo, junto ao Itau-Unibanco
S.A., no montante de R$340,0 milhGes, com os recursos obtidos no aumento de capital. Em razdo dos
acontecimentos acima, a administragdo da Companhia acredita ter atingido uma estrutura de capital mais
adequada e flexivel, estando pronta para dar continuidade ao seu plano de crescimento, que contempla
acelerar importantes investimentos minerarios para aumentar a auto-suficiéncia da Companhia em matérias
primas estratégicas tais como o sinter de magnesita e a grafita.

Endividamento:

Em 31 de dezembro de 2011, o endividamento consolidado da Companhia totalizava R$1.727,7 milhdes,
composto por R$124,8 milhdes em divida de curto prazo, incluindo a parte circulante da divida de longo
prazo, e R$1.602,9 milhdes em divida de longo prazo. No consolidado, a divida denominada em real em 31
de dezembro de 2011 somava R$887,4 milhdes, e a denominada em moeda estrangeira totalizava R$840,3
milhdes, liquidos dos custos de transagdes.
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Em 31 de dezembro de 2011, sobre a divida total incidiam juros a uma taxa média de 9,81% a.a., contra
uma taxa média de 10,26% em 31 de dezembro de 2011.

(a)

Endividamento por linha, moeda e taxa média

Consolidado
Taxa anual
média
Moeda de juros 31/12/2011 31/12/2010
Notas de crédito de exportagdo R$ CDI+1,81% 812.508 1.071.559
(-) Custos da transac¢ao a amortizar - (12.713) (14.962)
Financiamento de importacao US$ 3,11%+Libor 2.432 -
US$ 8,18% 1.725 10.642
Financiamento de imobilizado

Em moeda nacional R$ 7,61% 623 418
Leasing R$ CDI - 596
BNDES Exim R$ 7% - 74.754
Adiantamentos sobre faturas de exportacio R$ CDI+0,64% 39.858 45.525
US$ 3,67%+Libor 94.624 86.168
Outros US$ 7,25% 29.553 25.440
Outros € 5,13% 12.623 10.918
981.233 1.311.058
Circulante 110.212 111.423
Néo circulante 871.021 1.199.635

Notas de crédito de exportacio

A Companhia mantém operagdes com notas de crédito de exportacdo, com as seguintes caracteristicas:

Credor: Banco Bradesco S.A.

Valor: R$ 149.047

Prazo: 5 anos

Caréncia: 2 anos

Juros anuais: CDI + 1,35% (de 15/08/2009 até 10/02/2010, CDI + 4,0%; 11/02/2010 a 07/12/2010,
CDI +2,75%)

Credor: Banco Itat BBA S.A.

Valor: R$ 453.197

Prazo: 5 anos

Caréncia: 3 anos

Juros anuais: CDI + 2,10% (de 15/08/2009 até 08/04/2010, CDI + 4,0%; de 08/04/2010 até
21/02/2011, CDI+ 2,75%).

Covenants: Divida liquida / EBITDA (4,5 até 31/12/2010; 4,0 até 31/03/2011; e 3,5 em diante).
EBITDA/Despesa financeira liquida (2,0 de 31/12/2010 em diante)

Credor: Banco do Brasil S.A.

Valor: R$ 210.264

Prazo: 5 anos

Caréncia: 3 anos

Juros anuais: CDI + 1,50%

Covenants: Divida liquida / EBITDA (4,75 até 31/12/2010; 4,00 até 31/12/2011; ¢ 3,75 em diante)

Os custos de transacdo a amortizar correspondem a comissdo paga no momento da renegociagdo dos
contratos e serdo amortizados pelo prazo dos mesmos. Em 14 de fevereiro de 2011, a Companhia liquidou
parte do financiamento do banco Itat BBA S.A., mediante emissdo de agdes (Nota 25).

Os “Covenants” financeiros anuais das NCE do Banco Bradesco S.A. sdo os seguintes:
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Divida Liquida / Ebitda Ebitda (Lajida) / Despesa

(Lajida)- méximo Financeira liquida - minimo
4T 2010 4,5 2,00
1T 2011 a 4T2011 4,0 2,00
1T 2012 em diante 3,75 2,00

As exigéncias para 31 de dezembro de 2011 e 2010 foram cumpridas.

(b) Adiantamentos sobre faturas de exportacio

Os adiantamentos sobre faturas de exportagdo referem-se as financiamentos feitos em instituigdes
financeiras, tais como Banco do Brasil, Santander, Itat e Bradesco, para financiamento das exportagdes
realizadas pela Companhia.

(¢) Vencimentos

Em 31 de dezembro de 2011, o saldo a pagar a curto ¢ longo prazo tem vencimentos como segue:

Consolidado _ Controladora

Até 180 dias 106.632 81.899
Apb6s 180 e até 360 dias 3.580 3.580
2013 155.824 150.427
2014 201.221 288.544
2015 417.282 414.484
Apos 2016 6.694 -

981.233 938.934

O valor contabil dos empréstimos e financiamentos aproxima-se do valor justo.

Em 31 de dezembro de 2011, os valores de mercado dos empréstimos e financiamentos nao divergem
significativamente dos valores contabeis dos mesmos, na extensdo de que foram pactuados e registrados
por taxas e condigdes praticadas no mercado para operagdes de natureza, risco e prazos similares.

(d) Limites de crédito

A Companhia possui as seguintes linhas de crédito ndo utilizadas:

31/12/2011 31/12/2010
Taxa variavel
- Com vencimento em até um ano 90.038 21.762
- Com vencimento em mais de um ano 661.255 108.111
Taxa fixa
- Com vencimento em até um ano 21.000 24.620
- Com vencimento em mais de um ano 5.000 33.324
777-293 187.817

As linhas de crédito que vencem em até um ano sao linhas de crédito sujeitas a revisdo anual em diferentes
datas durante o exercicio de 2012. As outras linhas de crédito foram acordadas para ajudar a financiar a
expansao proposta das atividades do grupo.

Titulos de divida de longo prazo

Durante o 1°. trimestre de 2010, a Companhia emitiu US$ 400 milhdes em titulos de divida denominados
em dolares norte-americanos por meio de sua subsidiaria integral Rearden G Holdings Eins GmbH
(“Rearden”™). Tais titulos constituem obrigagdes sem garantia real e ndo subordinadas da Rearden e sdo
total e incondicionalmente garantidos pela Companhia, por meio da subsididria Magnesita Insider
Refratarios Ltda. e outras subsididrias sediadas no exterior.

Estes titulos de divida possuem as seguintes caracteristicas:

e Prazo: vencimento em 2020
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e Juros anuais: 7,875%, pagos semestralmente
e Taxa Interna de Retorno: 8%

Os custos de transac¢do a amortizar de R$ 13.335 correspondem a despesas incorridas para emissdo dos
titulos de divida, que serdo amortizados considerando a taxa efetiva de juros até o vencimento final em
2020.

Em 31 de dezembro de 2011, o total dos titulos de divida de longo prazo é R$ 731.898, e de curto prazo,
referente aos juros, ¢ R$ 14.587. Tais titulos da divida foram utilizados para pagamento de contrato de
financiamento Senior Export Facility, com o JP Morgan.

Caso venha a ter necessidade, a Companhia pode contratar linhas de crédito similares as descritas acima,
sempre atenta para que o custo e o prazo de financiamento sejam adequados ao motivo do financiamento.

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

Em bases historicas, temos acomodado nossa necessidade de caixa (incluindo recursos necessarios para
pagamentos de parcelas de principal e juros no respectivo vencimento, refinanciamento de divida, e recursos
para capital de giro e os dispéndios em projetos de investimento (Capex) planejadas) a partir do fluxo de
caixa operacional, empréstimos, ofertas de a¢des ou dividas, bem como de recursos provenientes da venda
de ativos.

Para cobrir eventuais deficiéncias de liquidez, a Companhia pode contratar para capital de giro linhas de
Pré-pagamentos de Exportacdo (PPEs) e Adiantamentos sobre Contratos de Cambio. Para investimentos
em ativos nao-circulantes, a Companhia pode realizar emissdes de divida similares as Senior Notes,
emissoes de agdes, captacdo de NCEs, linhas de financiamento de importagao, linhas de financiamento de
plantas, propriedades e equipamentos, linhas de arrendamento financeiro, e outros tipos de endividamento
que a Companbhia julgar adequados.

f niveis de endividamento e as caracteristicas de tais dividas, descrevendo ainda:

L contratos de empréstimo e financiamento relevantes

O disposto a seguir ¢ um resumo dos nossos instrumentos de divida relevantes. As informagdes constantes
deste quadro referem-se aos trés ultimos exercicios sociais ¢ o ultimo periodo corrente. A descri¢do ¢é
apenas um resumo ¢ ndo se destina a descrever todos os termos de nossos acordos de crédito considerados
importantes.

Senior notes com vencimento em 2020 e juros de 7,.875%

Em marco de 2010, realizamos uma emissdo de senior notes com vencimento em 2020 e juros de 7,875%,
de um valor total de US$ 400 milhdes. Aplicamos os recursos captados com essa emissdo na liquidagdo de
uma senior export facility de US$ 300 milhdes com JPMorgan Chase Bank, N.A., Banco do Brasil S.A. e
Banco Bradesco S.A.

As senior notes com vencimento em 2020 e juros de 7,875% vencerdo em 30 de margo de 2020. Sobre as
senior notes incidirdo juros de 7,875% ao ano, sendo que os juros serdo pagos em 30 de margo e 30 de

setembro em cada ano, partir de 30 de setembro de 2010.

A escritura de emissdo das senior notes com vencimento em 2020 e juros de 7,875% impde limites a
faculdade de Magnesita e determinadas subsidiarias de:

e assumir endividamento adicional;
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e pagar dividendos e efetuar outros pagamentos sujeitos a restrigdes;

o efetuar determinados investimentos;

e concluir a alienagdo de determinados ativos;

® assumir Onus;

e cfetuar a fusdo, incorporagdo, venda ou outra aliena¢do de todos nossos ativos ou de uma parte
substancial dos nossos ativos; e celebrar determinadas operacdes com afiliadas.

Ressalvadas determinadas excecdes, a escritura de emissdo das senior notes com vencimento em 2020 e
juros de 7,875% faculta a assuncdo de endividamento adicional pela Companhia e pelas nossas subsidiarias

restritas.

Em 31 de dezembro de 2011, o saldo devedor das senior notes com vencimento em 2020 e juros de 7,875%
era de R$661,0 milhdes.

Financiamento para Aquisicdo de Investimentos

Em 27 de setembro de 2007, a Companhia obteve empréstimo junto ao Banco ABN Amro Real S.A., no
valor de R$ 560 milhdes mediante a emissdo de 56 CCB — Cédula de Crédito Bancario com vencimento em
180 dias e com opg¢do de renovacao por mais 360 dias, corrigidas pela variagdo da Taxa DI e acrescido de
juros de 0,80% ao ano. Em 13 de dezembro de 2007 a Companhia efetuou nova tomada mediante a emissao
de outras 7 Cédulas de Crédito Bancario, no montante de R$ 70 milhdes, com as mesmas condi¢bes das
anteriores.

Em 20 de mar¢o de 2008 a Companhia optou por refinanciar esta divida por uma operagdo de nota de
crédito de exportagdo realizada com o Itai BBA S.A.

Notas de Crédito a Exportacdo — Itat BBA S.A.

Em 20 de marco de 2008, a Magnesita e o Unibanco-Unido de Bancos Brasileiros S.A. (sucedido pelo
Banco Itatt BBA S.A.), celebraram Nota de Crédito a Exportacdo (posteriormente alterada em 11 de agosto
de 2009, 5 de novembro de 2009, 8 de abril de 2010 e 10 de maio de 2010) para o financiamento das
exportagdes, no montante de R$ 800 milhdes, com juros anuais equivalentes a taxa média diaria dos
Certificados de Deposito Interbancario (“CDI”) acrescida de 2,75%. Em agosto de 2010, a Magnesita pagou
R$150 milhdes, incluindo principal e juros. Apos tal pagamento, o pagamento do principal deve ser
efetuado em trés parcelas anuais, sendo a primeira de aproximadamente R$ 157,7 milhdes a ser paga em
fevereiro de 2013, e as duas parcelas subsequentes de aproximadamente R$266,7 milhdes, a serem pagas
em mar¢o de 2014 e 2015. Em mar¢o de 2011, a Companhia amortizou parte da Nota de Crédito a
Exportagdo no montante de R$ 340,0 milhoes, em favor do Itau-Unibanco S.A..

Além dos eventos usuais de vencimento antecipado, o contrato prevé as mesmas obrigacdes financeiras
aplicaveis a Magnesita na Nota de Crédito a Exportagdo celebrada com Banco Bradesco S.A. descritas
acima.

Em 31 de dezembro de 2011, o saldo devedor em relacdo a este contrato era de R$453,2 milhdes.

Notas de Crédito a Exportacdo — Banco Bradesco S.A.

Em 22 de abril de 2008, a Magnesita e o Banco Bradesco S.A. celebraram Nota de Crédito & Exportagéo
para financiar a compra de matéria-prima utilizada em exportagdes (posteriormente alterada em 13 de
agosto de 2009, em 23 de outubro de 2009, 10 de fevereiro de 2010, 3 de maio de 2010 e 7 de dezembro de
2010), no valor de R$ 166,9 milhdes, com juros anuais equivalentes a taxa CDI, acrescidos de 1,35%. Uma
parcela inicial do principal, no montante de R$ 33,4 milhdes, foi paga em 2009. O pagamento do principal
em aberto deve ser efetuado em trés parcelas iguais e anuais de aproximadamente R$ 44,5 milhdes, a ser
pago no periodo de 2013 a 2015.

Além dos eventos usuais de vencimento antecipado, o contrato prevé a seguinte obrigagdo financeira, que se
aplica a Magnesita:
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e O quociente de sua Alavancagem Liquida Consolidada nido devera ser maior que 6,0 no quarto
trimestre de 2009, 5,5 no primeiro trimestre de 2010, 5,0 no segundo trimestre de 2010, 4,5 no
terceiro e quarto trimestres de 2010, 4,0 no primeiro trimestre de 2011, e 3,5 no segundo trimestre de
2011 e em periodos subsequentes; e

e O quociente entre 0 LAJIDA Consolidado e Despesa Liquida com Juros Consolidada devera ser
igual ou maior a 1,5 no quarto trimestre de 2009 e no primeiro trimestre de 2010, 1,75 nos segundo e
terceiro trimestres de 2010, e 2,0 no quarto trimestre de 2010 e em periodos subsequentes.

Em 31 de dezembro de 2011, o saldo devedor em relacdo a este contrato era de R$149,0 milhdes.

Senior Export Facility (JP MORGAN)

Em setembro de 2008 a Companhia e o JP Morgan celebraram Sénior Export Facility no valor de US$ 475
milhdes obtida com o vencimento em 6 anos ap6s um periodo de caréncia de 30 meses e juros anuais de
LIBOR (London Interbank Offered Rate, taxa de juro praticada no mercado interbancario de Londres) +
2,5%. Os covenants financeiros anuais eram os seguintes:

2008 A partir de 2009
Divida liquida/LAJIDA Maximo de 4 Maximo de 3,5
LAJIDA /Despesa financeira liquida Minimo de 2 Minimo de 2

A Senior Export Facility foi renegociada em 14 de agosto de 2009 tendo a taxa de juros anuais sido alterada
para LIBOR (com garantia de taxa minima de 2,5%) + 5,0%. Apds a renegociacdo os covenants financeiros
anuais passaram a ser:

Divida liquida/ LAJIDA Iﬁﬁ; 111]2 Qr; le;ﬁ’f;;‘
4T 2009 6,0 1,50
1T 2010 5,5 1,50
2T 2010 5,0 1,75
3T 2010 45 1,75
4T 2010 45 2,00
1T 2011 4,0 2,00
2T 2011 em diante 4,0 2,00

Como parte da renegociacdo da divida, em novembro de 2009 a Companhia efetuou uma amortizagido
extraordinaria de US$ 175 milhdes.

Em marg¢o de 2010 a Companhia pré-pagou a Senior Export Facility utilizando os fundos obtidos na
emissdo de titulos de divida (senior notes) denominados em dodlares norte-americanos.

Notas de Crédito a Exportacdo (NCE) — Banco do Brasil S.A.

Em 5 de agosto de 2010, a Magnesita e o Banco do Brasil SA, celebraram Nota de Crédito a Exportagdo
para o financiamento das exporta¢des ¢ capital de giro no valor de R$ 200 milhdes, a uma taxa média anual
equivalente a CDI + 1,5%. O pagamento do principal deve ser efetuado em trés parcelas iguais e anuais de
aproximadamente R$ 66,6 milhdes, a serem pagas entre 2013 e 2015. Além dos eventos usuais de
vencimento antecipado, o contrato prevé a seguinte obrigacdo financeira, que se aplica a8 Magnesita:

® 0 quociente entre o endividamento consolidado liquido e o LAJIDA nos ultimos 12 meses nao
devera ser maior que 4,75 no periodo findos em 31 de dezembro de 2010, 4,00 no periodo findos em

95



31 de dezembro de 2011, e 3,75 no periodo findos em 31 de dezembro de 2012 em periodos
subsequentes.

Magnesita aplicou R$ 46,3 milhdes dos recursos captados através dessa note na liquidagédo de duas notas de
crédito a exportagéo celebradas com Banco do Brasil S.A. em fevereiro de 2010, e outros R$ 150 milhdes
na liquidagdo parcial da nota de crédito a exportagdo celebrada com o Banco Itait BBA S.A. em margo de
2008.

Em 31 de dezembro de 2011, o saldo devedor nos termos deste contrato era de R$210,3 milhdes.

Em todos os contratos de endividamento apresentados neste quadro, as eventuais clausulas restritivas
impostas a Companhia estdo sendo cumpridas.

ii. outras relagoes de longo prazo com instituicoes financeiras

Além dos instrumentos de divida acima descritos, a Magnesita também ¢ parte em varios contratos de
crédito, contratos de pagamento antecipado de exportagdo, contratos de arrendamento mercantil, contratos
de linha de crédito e cédulas de crédito bancario, conforme a Companhia apresenta em suas Demonstragdes
Financeiras.

iil. grau de subordinacdo entre as dividas

Em 31 de dezembro de 2011, R$ 0,5 milhdo da divida da Companhia contava com garantia real. Trata-se de
financiamentos para aquisicdo de bens os quais foram dados em garantia da prépria divida contraida para
financiar sua aquisi¢do. Os termos e condic¢des inerentes a cada financiamento e garantia variam de acordo
com a transagao.

Além dessas obrigacdes com garantia real, as demais principais dividas da Companhia descritas no item
10.1(f)(i) acima sdo obrigacdes sem garantia real e ndo subordinadas da Companhia, conforme o caso, ¢ tém
o mesmo nivel de preferéncia, em termos de direito de pagamento, entre si.

iv. eventuais restricoes impostas ao emissor, em especial, em relacdo a limites de
endividamento e contratacdo de novas dividas, a distribuicdo de dividendos, a alienacdo
de ativos, a emissdo de novos valores mobilidrios e a alienacdo de controle societdrio

Algumas das nossas dividas de longo prazo, incluindo nossos contratos de financiamento e as “7,875%
senior notes”, estabelecem obrigagdes que limitam a nossa habilidade e a de nossas subsididrias de praticar
determinados atos, incluindo restri¢des a: celebracdo de dividas adicionais, pagamento de dividendos ou
outras distribuigdes, realizacdo de investimentos, oneracdo de ativos, certas transagdes com partes
relacionadas, realizagdo de certos pagamentos, venda de ativos, implementagdo de reorganizagdes
societarias, dentre outras. A violagdo das obrigacdes relativas ao nosso endividamento de longo prazo
constituiria um evento de default que, por sua vez, poderd implicar no vencimento antecipado de todos os
valores devidos nos termos dos respectivos instrumentos. Por exemplo, em 2009, obtivemos rentincias dos
nossos credores, sem as quais teriamos violado determinadas obrigagdes financeiras previstas nos nossos
contratos de financiamento, implicando no vencimento antecipado das nossas obrigagdes nos termos dos
referidos contratos.

g limites de utilizacdo dos financiamentos ja contratados

Atualmente, ndo ha financiamentos com limite de utilizagdo dos recursos contratados pela Companhia.
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h. alteracoes significativas em cada item das demonstracoes financeiras

Comparativo do exercicio findos em 31 de dezembro de 2011 com o exercicio findos em 31 de
dezembro de 2010

Receita Liquida

A receita liquida € calculada deduzindo-se da receita bruta os impostos sobre receita e servigos. A receita
liquida consolidada da Companhia totalizou R$ 2.318,9 milhdes em 2011, o que representa um
crescimento de 1,9% em relagdo a 2010. O ano de 2011 foi marcado por um primeiro semestre mais forte,
seguido de um desaquecimento verificado a partir de junho, quando a crise econdmica na regido da zona
do euro comegou a exercer impacto na demanda mundial. No Gltimo trimestre do ano, observamos uma
queda forte da produgdo de ago do Brasil, nosso maior mercado. No ano de 2011, as operagdes na América
do Norte e Europa obtiveram ganhos de market share, apresentando crescimento acima do nivel da
industria. Com isso, essas operagdes aumentaram suas participa¢des da receita consolidada do Grupo.

Solugoes refratarias

A receita advinda do segmento de refratarios atingiu R$ 2.035,3 milhdes, crescimento de 3,9% em relagdo
a 2010. O volume de vendas cresceu 6,8%, principalmente na América do Norte e Europa, onde a
Magnesita cresceu por meio de ganhos de market share. As vendas para a siderurgia representaram 85,4%
da receita de refratarios, com o setor industrial representando 14,6% das vendas. No setor industrial, o
destaque para a industria cimenteira, responsavel por 67,2% das vendas para esse setor.

Solucdes Refratarias - Siderurgia

As vendas para a siderurgia cresceram 5,4% frente ao ano de 2010 e atingiram R$ 1.762,0 milhdes.
Destaca-se o crescimento das vendas nas operagdes da Europa, América do Norte ¢ Asia, onde a
Companhia continua obtendo ganhos de market share. A receita dos contratos CPP atingiu R$ 572,9
milhdes e representou 32,9% das vendas para o setor de siderurgia. Fora da América do Sul, as vendas no
modelo CPP cresceram 70,0%, em linha com a estratégia da Companhia de replicar esse modelo para
outras regides. No ano de 2011, foram firmados quatro novos contratos CPP, sendo um na América do
Norte, um na América do Sul, um na Europa e um na Asia, atingindo um total de 60 contratos ao redor do
mundo.

Solugoes Refratarias - Industria

As vendas para o setor industrial atingiram R$ 296,3 milhdes, crescimento de 2,8% em rela¢do a 2010,
explicado pelo forte crescimento das vendas no quarto trimestre, em todas as regides onde a Magnesita
atua. Nesse segmento, destaca-se a industria cimenteira, que alcangou uma receita de R$ 199,2 milhdes,
representando 67,2% da receita de vendas de refratarios para a industria, contra 63,5% em 2010. Nos
ultimos anos, a Companhia vem buscando explorar nichos de mercado em que, historicamente, manteve
pequena participagdo, o que reduz sua exposicdo e dependéncia a um uUnico setor. Os outros setores
industriais destacados sdo vidros, metais ndo-ferrosos e petroquimicos que atingiram uma receita de R$
97,0 milhdes em 2011.

Minerais

As vendas no segmento de minerais somaram R$ 131,1 milh&es, recuo de 17,0% em relagdo a 2010. A
queda estd relacionada ao menor excedente de sinter disponivel para venda a terceiros, sobretudo em
fun¢do do aumento no volume de refratarios na Europa e América do Norte. Além disso, as obras de

recuperagdo no porto de Aratu no inicio de 2011 impactaram o volume de exportagao.

Servicos
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Em 2011, a receita liquida de servigos atingiu R$ 152,6 milhdes, queda de 4,1% na compara¢do com o ano
anterior. Em 2010, a receita foi impactada positivamente pela obra spot realizada no quarto trimestre.

Custos, Lucro Bruto e Margem Bruta

O custo dos produtos vendidos (CPV) em 2011 somou R$ 1.588,8 milhdes, o que representa aumento de
6,0% em relagdo a 2010, quando atingiu R$ 1.498,6 milhdes. O lucro bruto alcangou R$ 730,1 milhoes,
com margem de 31,5%, contra uma margem de 34,2% em 2010.

O setor de refratarios passa por mudangas estruturais desde 2010, quando a China, maior detentora das
reservas de matérias-primas para a producdo de refratarios, comegou a impor barreiras as exportagdes,
provocando aumentos relevantes nos pre¢os. O ano de 2011 foi marcado por aumentos significativos nos
precos de matérias-primas, além da pressdo nos custos de combustiveis e fretes.

Diante desse cenario, vale ressaltar a importancia da verticalizagdo na industria de refratarios. A Magnesita
¢ atualmente a empresa mais verticalizada do mundo no seu segmento, o que garante uma menor
volatilidade nas suas margens, além de ser a empresa com a maior rentabilidade do setor. A tendéncia é
que os pregos de algumas matérias-primas continuem subindo, principalmente dos materiais eletrofundidos
e grafita. A Magnesita segue otimista com seus projetos de Brumado e Almenara, por meio dos quais
busca atingir 90% de verticalizagdo em 2013, o que garantira um importante diferencial estratégico no
setor mundial de refratarios.

A Magnesita tem adotado algumas iniciativas para melhorar sua rentabilidade. Dentre as medidas, vale
destacar:

e O projeto de expansdo em Brumado, onde o forno HW4 entrard em operagdo em abril de 2012,
adicionando uma capacidade de 60 mil toneladas de sinter M-30 (>98% MgO). Essa medida
tornara a Magnesita auto-suficiente nesse mineral, proporcionando redugdo de custos com a
compra do mineral no mercado;

e A Companhia busca ativamente oportunidades de redug@o de custos de conversdo e ganhos de
eficiéncia operacional, principalmente, por meio de projetos de automacao;

e O know how adquirido pela Companhia ao longo de mais de 30 anos desenvolvendo intensas
pesquisas e experimentos em seu Centro de Pesquisa e Desenvolvimento, permite oferecer aos
seus clientes, refratarios com maior durabilidade, proporcionando redugdo de custo por meio do
modelo CPP (contrato onde a Magnesita recebe pelo volume de ago vazado e ndo pelo volume de
refratario vendido);

Despesas Operacionais (vendas, gerais e administrativas)

Em 2011, as despesas operacionais, que incluem despesas com vendas, gerais ¢ administrativas somaram
R$ 482,9 milhdes, crescimento de 1,5% em relagao ao ano de 2010. O aumento foi praticamente em linha
com o crescimento da receita liquida (+1,9%). As despesas operacionais representaram 20,8% das vendas
liquidas no ano de 2011, comparado a 20,9% em 2010, em linha com a estratégia da Companhia de buscar
oportunidades de redugdo de custos e despesas operacionais.

Em relag@o a rubrica “outras receitas/despesas operacionais”, a Companhia obteve um saldo liquido
positivo de R$ 77,0 milhSes no ano, referentes a reversdo de provisdes fiscais, reversdo de plano de saude,
ganhos liquidos em empreendimento imobiliario, além de outros itens que compuseram este saldo. Para
detalhamento desta rubrica, favor consultar a Nota Explicativa 30 das Demonstragdes Financeiras relativas
ao exercicio findo em 31/12/2011.

EBITDA e margem EBITDA

No ano, o EBITDA atingiu R$ 427,4 milhdes com margem de 18,4%, contra um EBITDA de R$ 463,3
milhdes e margem de 20,4% em 2010. A queda na margem decorre da reducdo da margem bruta e do
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aumento nos precos das matérias-primas, fretes e combustiveis em um ambiente pouco propicio para o
repasse destes aumentos de custos. Também contribuiu para a redugdo o crescimento relativo das
operagdes da América do Norte, Europa e Asia, que operam com margens menores.

Resultado Financeiro

O resultado financeiro liquido em 2011 foi uma despesa de R$ 121,4 milhdes, representando uma queda de
36,9% em relagdo a 2010 (R$ 192,3 milhdes). A menor despesa financeira liquida se deve a redugdo da
divida liquida durante o ano de 2011, com forte geracdo de caixa operacional, reducao do capital de giro e
o aumento de capital realizado no comeco do ano.

Imposto de Renda e Contribuicao Social

A Magnesita possui créditos tributarios gerados em decorréncia de prejuizos fiscais em exercicios
anteriores e da amortizacdo dos agios fundamentados na rentabilidade futura (“goodwill”) decorrentes de
aquisi¢des de controladas. Em 2011, a Companhia provisionou o montante de R$ 71,5 milhdes para o
pagamento de imposto de renda e contribui¢@o social, porém, em decorréncia destes créditos, o
desembolso de caixa foi de R$ 30,9 milhdes.

Resultado Liquido

No ano, o lucro liquido atingiu R$ 98,6, com margem liquida de 4,2%. O resultado ¢ 6,7% superior ao
obtido em 2010, de R$ 92,3 milhdes e margem liquida de 4,1%.

Balanco Patrimonial referente ao periodo de 31 de dezembro de 2011 comparado com o Balanco
Patrimonial referente ao periodo de 31 de Dezembro de 2010

Ativo Circulante

Disponibilidades
Em 31 de dezembro de 2011, as disponibilidades da Companhia totalizaram R$ 770,5 milhdes, que

comparado a R$ 669,5 milhdes em 31 de dezembro de 2010, geraram um aumento de R$ 101,0 milhdes, ou
de 15,1%, principalmente devido ao caixa gerado nas operagdes de R$ 565,4 milhGes.

Clientes

Em 31 de dezembro de 2011, o total de créditos a receber de clientes no ativo circulante da Companhia era
de R$ 485,6 milhdes, que comparado com R$ 497,8 milhdes em 31 de dezembro de 2010, representou uma
reducdo de R$ 12,2 milhdes. Esta variacdo deve-se, principalmente, ao esforco da Companhia em reduzir o
prazo do recebimento de vendas com foco na reducdo da necessidade de capital de giro.

Estoque
Em 31 de dezembro de 2011, o total de estoque era de R$ 601,7 milhdes, maior do que o valor apresentado

em 31 de dezembro de 2010 que foi de R$ 530,9 milhdes. Esta variagdo de R$ 70,9 milhdes, ou 13,3%,
ocorreu principalmente em virtude da recuperagdo do volume de produgdo e vendas de refratarios. Os
estoques de matéria-prima propria também tiveram aumento em virtude do maior ritmo de produgdo.
Verifica-se no ano de 2011 um aumento no custo de matéria-prima, em especial as adquiridas de terceiros,
decorrente de menor disponibilidade destes insumos por parte de produtores mundiais, em especial a China.

Créditos por vendas de imoveis

Em 31 de dezembro de 2011 o total de créditos por venda de iméveis era de R$ 13,0 milhdes comparado
com o periodo encerrado em 31 de dezembro de 2010 no montante de R$ 0,6 milhdo. Esse aumento se deu
principalmente a venda de empreendimento imobiliario no ano de 2011, como parte da estratégia da
Companbhia de identificar e alienar ativos ndo operacionais, com vistas a reinvestir os recursos provenientes
destes processos em atividades relacionadas ao seu “core business.
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Ativo Nao Circulante

Em 31 de dezembro de 2011, o ativo realizavel a longo prazo da Companhia totalizava R$ 149,2 milhdes,
comparado ao saldo de R$ 213,3 milhdes em 31 de dezembro de 2010. A variagdo ocorre principalmente
devido a diminuicdo de créditos com a venda de imobilizado.

Em 31 de dezembro de 2011, o ativo imobilizado da Companhia totalizava R$ 898,0 milhdes, comparado a
R$ 783,1 milhdes em 31 de dezembro de 2010. A variagdo de R$ 114,9 milhdes deve-se, principalmente, a
construgdes em andamento e instalagdes e equipamentos, ambos advindos, principalmente, da obra de
expansao de Brumado — BA.

Passivo Circulante

Empréstimos e Financiamentos

Em 31 de dezembro de 2011, os empréstimos e financiamentos do passivo circulante totalizavam R$ 124,8
milhdes, em linha com o montante de R$ 124,9 milhdes em relagdo ao periodo de 31 de dezembro de 2010.
Em 2010 e 2011 a Companbhia realizou opera¢des buscando a reducgdo no custo do seu endividamento, além
de alongar o prazo médio de amortizagao.

Passivo Nao Circulante

Empréstimos e Financiamentos e emissao de titulos de divida

Em 31 de dezembro de 2011, os empréstimos e financiamentos do passivo exigivel a longo prazo, que
incluem os valores de emissio de titulos de divida, totalizavam R$ 1.602,9 milhdes, reducdo de R$ 2443
milhdes, em relagdo ao montante de R$ 1.847,2 milhdes em 31 de dezembro de 2010. A companhia
refinanciou dividas de longo prazo com a emissao de titulos de divida.

Em 2010 a subsidiaria integral Rearden G Holdings Eins GmbH (“Rearden”). emitiu US$ 400 milhdes em
titulos de divida. Tais titulos constituem obriga¢des sem garantia real e ndo subordinadas da Rearden e séo
total e incondicionalmente garantidos pela Companhia, por meio da subsidiaria Magnesita Insider
Refratarios Ltda. e por outras subsidiarias da Companhia sediadas no exterior. Através destes titulos a
Companhia liquidou dividas de curto e longo prazo.

Contingéncias
A Companbhia apresentou em 31 de dezembro de 2011 um saldo de R$ 30,2 milhdes, que foi 32,1% menor

do que o apresentado em 31 de dezembro de 2010, que foi de R$ 94,1 milhdes. Esta variagdo ocorreu
principalmente pela solucdo judicial de processos fiscais e trabalhistas.

Obrigagdes pos emprego

Em 31 de dezembro de 2011 tinha um saldo de R$ 222,9 milhdes, que foi 7,8% menor do que o apresentado
em 31 de dezembro de 2010 de R$ 241,8 milhdes, ocasionado principalmente por efeitos de variagdo
cambial sobre passivos atuariais de controladas no exterior.

Patrim6nio Liquido

Em 31 de dezembro de 2011 o total do Patrimdnio Liquido da Companhia foi de R$ 2.653,2 milhdes,
registrando aumento de 19,7% em relagdo a 31 dezembro de 2010, ao qual foi de R$ 2.215,6 milhdes. Esta
variagdo foi provocada principalmente pelo aumento de capital realizado no inicio de 2011, além das
reservas e ajustes de avaliacao patrimonial.

Comparativo do exercicio findos em 31 de dezembro de 2010 com o exercicio findos em 31 de
dezembro de 2009

Receita Liquida
A receita liquida ¢ calculada deduzindo-se da receita bruta os impostos sobre receita e servigos. A receita

liquida aumentou em 18,2%, ou R$ 349,8 milhdes, alcangcando R$ 2.276,4 milhdes no periodo de doze
meses findos em 31 de dezembro de 2010, em relagéo a receita liquida de R$ 1.926,6 milhdes no periodo de
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doze meses findos em 31 de dezembro de 2009. De acordo com a Worldsteel Association, a produgdo de
aco no Brasil, por exemplo, aumentou em 23,8%, ou 6,3 milhdes de toneladas, passando de 26,5 milhdes de
toneladas no periodo de doze meses findos em 31 de dezembro de 2009 a 32,8 milhdes de toneladas no
periodo de doze meses findos em 31 de dezembro de 2010, enquanto no mercado externo, ainda de acordo
com a Worldsteel Association, o aumento no mesmo periodo foi de 17,0%, ou 201,1 milhdes de toneladas,
passando de 1.179,7 milhdes de toneladas no periodo de doze meses findos em 31 de dezembro de 2009 a
1.380,8 milhdes de toneladas no periodo de doze meses findos em 31 de dezembro de 2010.

A receita liquida para a industria siderurgica, que apresentou um crescimento global de producao de 17,2%
no periodo de doze meses findos em 31 de dezembro de 2010, se comparado ao periodo de doze meses
encerrado em 2009 conforme relatério de segregacdo da receita liquida por cliente baseado em informagoes
da Contabilidade, representaram 85,3% da nossa receita de refratarios, em relagdo aos 84,3% no periodo de
doze meses findos em 31 de dezembro de 2009.

Ainda com base no referido relatorio, a receita liquida para o segmento industrial foi de R$ 288,1 milhdes
ou 14,7% da nossa receita total de vendas no periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2010,
comparado a R$ 267,4 milhdes, 15,7% no periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2009,
um aumento de 7,7%. Esse aumento do segmento industrial deve-se, principalmente, a boa performance do
setor de cimento — principal mercado dentro do segmento industrial — no mercado brasileiro.

Na industria cimenteira, apesar dos dados oficiais ainda ndo terem sido divulgados, estima-se que a
produc¢do de cimento no Brasil aumentou em 14,8%, ou 7,7 milhdes de toneladas, no periodo de doze meses
findos em 31 de dezembro de 2010, em relacdo ao mesmo periodo em 2009 de acordo com dados
preliminares do Sindicato Nacional da Industria do Cimento, o que reflete uma demanda maior para
cimento, devido em grande parte as obras de infraestrutura relacionadas ao Programa de Aceleracao do
Crescimento — PAC do governo federal e o programa habitacional popular, Minha Casa Minha Vida.

O volume de vendas de refratarios somou 1.036.845 toneladas no periodo de doze meses findos em 31 de
dezembro de 2010 conforme informagdes obtidas na Contabilidade, superando o volume de vendas do ano
de 2009, e reflete um aumento de 24,9% no periodo de doze meses findos em 31 de dezembro de 2010 em
relagdo ao mesmo periodo em 2009. A receita liquida auferida de refratarios aumentou em 15,0%, ou R$
256,2 milhGes, passando de R$ 1.703,1 milhdes no periodo de doze meses findos em 31 de dezembro de
2009 a R$ 1.959,3 milhdes no mesmo periodo em 2010.

Houve também um aumento nas vendas na linha de servigos com base no relatdrio de segregacdo da receita
liquida por cliente baseado em informagdes obtidas em nossos sistemas contabeis, que focam em servicos
mecanicos e de manutengdo de refratarios. A receita dos servigos prestados aumentou 61,9%, ou R$ 60,8
milhdes, chegando a R$ 159,1 milhdes no periodo de doze meses findos em 31 de dezembro de 2010,
comparado aos R$ 98,3 milhdes no mesmo periodo de 2009, refletindo no foco dado a essa linha de
produtos pela companhia.

As vendas liquidas da linha de minerais aumentaram 26,2%, ou R$ 32,8 milhdes, chegando a R$ 158,0
milhdes no periodo de doze meses findos em 31 de dezembro de 2010 em relagdo aos R$ 125,2 milhdes no
periodo de doze meses findos em 31 de dezembro de 2009. Embora tenha ocorrido maior consumo interno
de minerais pelo crescimento em refratarios, os aumentos de preco — além de um mix melhor, com produtos
mais nobres — permitiram um crescimento significativo da receita de minerais em 2010 em comparagéo com
0 ano de 2009.

A tabela abaixo apresenta as vendas liquidas para os periodos de doze meses findos em 31 de dezembro de
2010 e 2009 e foi preparada com base em informagdes extraidas de nossos sistemas contabeis:

Para o periodo de 12 meses findos

Receita Liquida em

31 de dezembro 31 de dezembro
(em milhoes de reais) 2010 2009
RETTALATIOS .. cevvivieiieiiciecte ettt ettt ettt e et este e b e s be e b e steessesseensesseensens 1.959.285 1.703.101
IMIINIETALS ..vevvievvitieeie et ettt e e ettt et e s e e teessesteesbesteessesseessesseessasseessesssessesseensesseensens 157.970 125.167
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Para o periodo de 12 meses findos

Receita Liquida em

31 de dezembro 31 de dezembro
(em milhées de reais) 2010 2009
SOTVIGOS . eutieuteieettetiete st et e bt estesteesb e bt esbesteesbabeesbesseessasseessessaessebeessesseenseseessanes 159.129 98.300
Total 2.276.384 1.926.568

Custo de produtos vendidos e servicos prestados

O custo dos produtos vendidos e dos servigos prestados aumentou 15,3%, ou R$ 198,7 milhdes, chegando a
R$ 1.498,6 milhdes no periodo de doze meses findos em 31 de dezembro 2010 em relagdo aos R$ 1.300,0
milhdes no periodo de doze meses findos em 31 de dezembro de 2009. Este aumento foi devido ao aumento
do ritmo de producdo em fungdo da recuperag¢do economica observada no periodo de doze meses findos em
31 de dezembro de 2010, e do forte aumento do pre¢o de matérias-primas e insumos comprados ao longo do
ano de 2010.

Lucro bruto

O lucro bruto aumentou 24,1%, ou R$ 151,1 milhGes, chegando a R$ 777,7 milhdes no periodo de doze
meses findos em 31 de dezembro de 2010 em relagdo aos R$ 626,6 milhdes no periodo de doze meses
findos em 31 de dezembro de 2009. Como porcentagem das vendas liquidas, o lucro bruto aumento 1,7
ponto percentual, chegando a 34,2% das vendas liquidas no periodo de doze meses findos em 31 de
dezembro de 2010 em comparagdo com os 32,5% das vendas liquidas no periodo de doze meses findos em
31 de dezembro de 2009.

Despesas com venda

As despesas com venda ficaram praticamente estaveis em relagdo ao ano de 2009. Em relagdo a receita
liquida anual, as despesas com vendas representaram 10,8% em 2010, ante 10,3% em 2009. Nos doze meses
findos em 31 de dezembro de 2010 as despesas comerciais atingiram R$ 246,3 milhdes, ou alta de RS 47,0
em relacdo aos doze meses findos em 31 de dezembro de 2009, principalmente devido as despesas mais
altas de frete registradas no ano de 2010.

Despesas gerais e administrativas

As despesas gerais e administrativas diminuiram em relagdo ao percentual da receita liquida. Em 2010, as
despesas gerais e administrativas representaram 10,1% da receita liquida, ante 11,1% no ano anterior,
chegando a R$ 229,6 milhdes no periodo de doze meses findos em 31 de dezembro de 2010 em rela¢do aos
R$ 212,9 milhdes no periodo de doze meses findos em 31 de dezembro de 2009.

Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas

Outras receitas (despesas) operacionais liquidas representaram um saldo de receita liquida de R$ 38,3
milhdes no periodo de doze meses findos em 31 de dezembro de 2010, em comparagdo com o saldo de
receitas liquidas de R$ 19,9 milhdes no periodo de doze meses findos em 31 de dezembro de 2009,
principalmente devido ao lucro nas vendas de imoveis em Sao Caetano do Sul - Sdo Paulo e da reversdo de
R$ 12,3 milhoes relacionados a provisdo de despesas de plano de satde para aposentados contabilizada em
nossas operagdes dos Estados Unidos como resultado de diversas alteragdes feitas aos termos e condigdes
do plano em 2010.

Lucro operacional antes do resultado financeiro

O lucro operacional antes do resultado financeiro aumentou 45,2%, ou R$ 105,8 milhdes, chegando a R$
340,1 milhdes no periodo de doze meses findos em 31 de dezembro de 2010 em relagdo aos R$ 234,3
milhdes no periodo de doze meses findos em 31 de dezembro de 2009.
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Resultado financeiro

As nossas despesas financeiras liquidas diminuiram 19,4%, ou R$ 46,4 milhdes, chegando a R$ 192,3
milhdes no periodo de doze meses findos em 31 de dezembro de 2010 em relagdo aos R$ 238,7 milhdes no
periodo de doze meses findos em 31 de dezembro de 2009. A significativa reducao das despesas financeiras
¢ explicada, em grande parte, pela reestruturagdo da divida da companhia e pelo aumento de capital
realizado ao final de 2009, que proporcionaram a reducdo do endividamento, o alongamento do prazo de
vencimento e a reducdo do custo de manutengao.

Lucro (prejuizo) antes dos impostos

Em razdo dos fatores acima, o lucro antes dos impostos foi de R$ 147,9 milhdes no periodo de doze meses
findos em 31 de dezembro de 2010, comparado ao prejuizo de R$ 4,4 milhdes no periodo de doze meses
findos em 31 de dezembro de 2009.

Imposto de renda e contribuicdo social

A despesa liquida de imposto de renda e contribui¢@o social aumentou R$ 27,4 milhdes, para uma despesa
de R$ 55,5 milhdes no periodo de doze meses findos em 31 de dezembro de 2010, em relagdo a uma
despesa de R$ 28,2 milhdes no periodo de doze meses findos em 31 de dezembro de 2009. A mudanga no
imposto de renda e contribui¢do social do periodo de 2010 em relacdo a 2009 esta, principalmente,
relacionada a nossos resultados operacionais positivos nos doze meses findos em 31 de dezembro de 2010.

A provisdo de impostos consolidada nos doze meses findo em 31 de dezembro de 2010 foi de R$ 55,5
milhdes e o desembolso de caixa foi de R$ 5,4 milhdes (taxa efetiva caixa de 3,7%). Isso representou um
beneficio caixa de aproximadamente R$ 50,0 milhdes para a companhia em 2010.

Conforme aqui discutido, novas regras contabeis foram apresentadas em 2008, determinando que o dgio ndo

pode mais ser amortizado para fins contabeis a partir de 1° de janeiro de 2009. Pelo fato de a amortizagao do
agio ainda ser dedutivel para efeitos fiscais, registramos um passivo correspondente de imposto diferido.

Lucro (prejuizo) liquido no periodo

Em razdo dos fatores acima, o lucro (prejuizo) liquido para o periodo de doze meses findos em 31 de
dezembro de 2010 foi um lucro de R$ 92,3 milhdes em comparagdo com um prejuizo de R$ 32,5 milhdes
no periodo de doze meses findos em 31 de dezembro de 2009.

Balanco Patrimonial referente ao periodo de 31 de dezembro de 2010 comparado com o Balanco
Patrimonial referente ao periodo de 31 de Dezembro de 2009

Ativo Circulante

Disponibilidades
Em 31 de dezembro de 2010, as disponibilidades da Companhia totalizaram R$ 669,5 milhdes, que

comparado a R$ 343,2 milhdes em 31 de dezembro de 2009, geraram um aumento de R$ 326,4 milhdes, ou
de 95,1%, principalmente devido ao caixa gerado nas operagdes de RS 365,2 milhGes.

Clientes

Em 31 de dezembro de 2010, o total de créditos a receber de clientes no ativo circulante da Companhia era
de RS 497,8 milhdes, que comparado com R$ 430,5 milhdes em 31 de dezembro de 2009, representou um
aumento de R$ 67,3 milhdes. Esta variagdo deve-se, principalmente, ao aumento do saldo de contas a
receber no mercado interno, de R$ 60,8 milhdes, decorrente de maior volume de vendas do que o verificado
no periodo encerrado em 31 de dezembro de 2009. Além disso, houve um aumento de R$ 6,9 milhdes
referente aos créditos de clientes do mercado externo, também devido ao maior volume vendido.
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Estoque
Em 31 de dezembro de 2010, o total de estoque era de R$ 530,9 milhdes, maior do que o valor apresentado

em 31 de dezembro de 2009 que foi de R$ 510,2 milhdes. Esta variagdo de R$ 20,7 milhdes, ou 4,1%,
ocorreu principalmente em virtude da recuperagdo do volume de produgdo e vendas de refratarios. Os
estoques de matéria-prima propria também tiveram aumento em virtude do maior ritmo de produgéo.
Verifica-se no ano de 2010 um aumento no custo de matéria-prima, em especial as adquiridas de terceiros,
decorrente de menor disponibilidade destes insumos por parte de produtores mundiais, em especial a China.
Nao obstante, a Companhia tem dado foco na redugdo de estoques, o que ja pdde ser verificada no ltimo
trimestre do ano de 2010 com a redugdo para 121 dias de estoque, ante 131 dias no exercicio social findo
em 31 de dezembro de 2009.

Créditos por vendas de iméveis

Em 31 de dezembro de 2010 o total de créditos por venda de imdveis era de R$ 0,6 milhdo comparado com
o periodo encerrado em 31 de dezembro de 2009 no montante de R$ 14,4 milhdes, uma queda de 95,8%.
Essa diminui¢do se deu principalmente & mudanga do crédito por vendas de imoveis do exercicio social
findos em 31 de dezembro de 2010 para o ativo ndo circulante.

Ativo Nao Circulante

Em 31 de dezembro de 2010, o ativo realizavel a longo prazo da Companhia totalizava R$ 213,3 milhdes,
queda de 12,7% comparado ao saldo de R$ 244,5 milhdes em 31 de dezembro de 2009. A variagdo ocorre
principalmente devido a diminuigdo de créditos fiscais diferidos em R$ 30,1 milhdes.

Em 31 de dezembro de 2010, o ativo imobilizado da Companhia totalizava R$ 783,1 milhdes, comparado a
R$ 908,8 milhdes em 31 de dezembro de 2009. A variagdo de R$ 125,7 milhdes deve-se, principalmente, a

depreciag@o no periodo que totalizou R$ 113,9 milhGes.

Passivo Circulante

Empréstimos e Financiamentos

Em 31 de dezembro de 2010, os empréstimos e financiamentos do passivo circulante totalizavam R$ 111,4
milhdes, representando uma redugéio de R$ 252,2 milhdes em relagdo ao periodo de 31 de dezembro de
2009. A companbhia refinanciou dividas de curto prazo com a emissao de titulos de divida.

Passivo Nao Circulante

Empréstimos e Financiamentos e emissdo de titulos de divida

Em 31 de dezembro de 2010, os empréstimos e financiamentos do passivo exigivel a longo prazo, que
incluem os valores de emissdo de titulos de divida, totalizavam R$ 1.847,2 milhdes, um aumento de R$
428,4 milhdes em relagdo ao periodo encerrado em 31 de dezembro de 2009. A companhia refinanciou
dividas de longo prazo com a emissao de titulos de divida.

Em 2010 a subsidiaria integral Rearden G Holdings Eins GmbH (“Rearden”). emitiu US$ 400 milhdes em
titulos de divida. Tais titulos constituem obrigagdes sem garantia real e ndo subordinadas da Rearden e sdo
total e incondicionalmente garantidos pela Companhia, por meio da subsididria Magnesita Insider
Refratarios Ltda. e por outras subsidiarias da Companhia sediadas no exterior. Através destes titulos a
Companhia liquidou dividas de curto e longo prazo.

Contingéncias
A Companhia apresentou em 31 de dezembro de 2010 um saldo de R$ 94,1 milhdes, que foi 14,3% menor

do que o apresentado em 31 de dezembro de 2009, que foi de R$ 109,8 milhdes. Esta variagdo ocorreu
principalmente pela solugao judicial de processos fiscais e trabalhistas.

Obrigacdes pds emprego

Em 31 de dezembro de 2010 tinha um saldo de R$ 241,8 milhdes, que foi 2,7% menor do que o apresentado
em 31 de dezembro de 2009 de R$ 248,6 milhdes, ocasionado principalmente por efeitos de variago
cambial sobre passivos atuariais de controladas no exterior.
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Impostos Diferidos

Em 31 de dezembro de 2010 o saldo de impostos diferidos era de R$ 49,4 milhdes, o que representa um
decréscimo de 19,5% ou R$ 11,9 milhdes em relagdo a 31 de dezembro de 2009, que foi de R$ 61,4 milhdes
principalmente pelo reconhecimento do Imposto de Renda e Contribuicdo Social diferidos sobre a
amortizagdo fiscal dos agios por expectativa de rentabilidade futura que deixaram de ser amortizados
contabilmente.

Patriménio Liquido

Em 31 de dezembro de 2010 o total do Patrimdnio Liquido da Companhia foi de R$ 2.215,7 milhdes,
registrando reducdo de 0,9% em relacdo a 31 dezembro de 2009, ao qual foi de R$ 2.236,3 milhdes. Esta
variagao foi provocada principalmente pelos ajustes de avaliagao patrimonial.

Comparativo do exercicio findos em 31 de dezembro de 2009 com o exercicio findos em 31 de
dezembro de 2008

Receita liquida

A receita liquida é calculada deduzindo-se da receita bruta os impostos sobre receita e servicos. A receita
liquida alcangou R$1.926,6 milhdes no exercicio findos em 31 de dezembro de 2009, um aumento de
31,4%, ou R$460,5 milhdes em relagdo aos R$1.466,1 milhdes auferidos no exercicio findos em 31 de
dezembro de 2008. Este aumento deve-se principalmente a inclusdo de doze meses de resultados
operacionais da LWB em 2009, contra apenas dois meses em 2008. O aumento foi parcialmente
compensado pela redugdo da demanda pelos produtos da Companhia em fun¢do da crise econdmica
mundial.

A receita liquida no mercado brasileiro diminuiu em 21,9%, ou R$ 232,3 milhdes, para R$ 827,5 milhdes no
ano encerrado em 31 de dezembro de 2009, ante R$ 1.059,8 milhdes no ano encerrado em 31 de dezembro
de 2008. Esta diminui¢do na receita liquida no mercado brasileiro se deu em razio da diminui¢cdo na
produgdo de ago bruto no Brasil em 21,4% em 2009 comparativamente a 2008, o que refletiu o impacto
adverso da crise econdmica na industria de ago brasileira. Enquanto os pregos de nossos produtos
permaneceram relativamente estaveis em 2009 comparativamente a 2008, o nosso volume de vendas caiu
significativamente. Por exemplo, em 2009 ndés vendemos aproximadamente 258 mil toneladas de refratarios
no mercado brasileiro comparado a 297 mil toneladas vendidas em 2008.

Embora a industria siderurgica brasileira tenha sido prejudicada pela crise econdmica, a mesma apresentou
sinais de recuperagdo antes que a industria siderirgica mundial. Em 2009, o governo brasileiro introduziu
incentivos fiscais e outras medidas para combater os efeitos da crise economica. Adicionalmente, o governo
brasileiro manteve a taxa basica de juros para facilitar o acesso ao crédito e, consequentemente, aumentar o
consumo. A partir do segundo trimestre de 2009, observou-se um ligeiro aumento na produgdo de ago.
Apesar da crise econdmica no Brasil, a indastria doméstica de cimento manteve-se relativamente estavel,
em grande parte devido aos projetos de infra-estrutura do Programa de Aceleragdo do Crescimento e do
programa “Minha Casa, Minha Vida”.

A receita liquida no mercado externo foi de R$ 1.099,1 milhdes no exercicio findos em 31 de dezembro de
2009, um aumento de 170,5% correspondente a R$ 692,8 milhdes em relagdo aos R$406,3 milhdes no
exercicio findos em 31 de dezembro de 2008. Este aumento se deve principalmente a inclusdo de doze
meses de resultados operacionais da LWB em 2009, contra apenas dois meses em 2008.

Esta diminuigdo na receita liquida no mercado externo teria sido decorrente da diminui¢do da demanda por
nossos produtos no mercado externo em razdo da crise econdmica internacional, bem como do efeito
adverso sobre a nossa gama de produtos resultantes da crise econdmica internacional em 2009, durante a
qual vendemos uma grande propor¢ao de produtos de baixa margem de lucro em comparagdo com 2008.
Nos experimentamos esse efeito em ambas as nossas vendas de refratarios e minerais. Por exemplo, porque
a crise economica internacional diminuiu significativamente a demanda por ago inoxidavel, n6és vendemos
uma propor¢ao maior de nosso refratarios aos produtores de aco bruto, que geralmente tem menor margem
de lucro que os produtores refratirios de aco inoxidavel. Nos vendemos os volumes mais baixos de
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refratarios no mercado externo em 2009 em comparacdo a 2008. A valorizacdo significativa do real frente
ao euro e ao dolar equivalente a 29,1% e 34,2%, respectivamente, em 2009, também causou a queda nas
vendas no mercado externo.

A tabela abaixo apresenta as receitas liquidas dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2009 e 2008:

Receita Liquida Exercicios findos em

(em milhdes de reais) 2009 2008

Mercado Interno
Refratarios R$678,2 R$833,0
Sinter de Magnesita 5,8 4,1
Outros Minerais 45,1 61,9
Servigos 98,3 160,8

Mercado Externo
Refratarios 1.024,9 337,5
Sinter de Magnesita 44,7 53,0
Sinter de Dolomita 9,7 1,8
Outros Minerais 17,2 10,3
Outros Produtos 2,7 3,1
Servicos — 0,6
TOtAL......c.ooiiiiiieecee ettt eaeas R$1.926,6 R$1.466,1

Custo de produtos vendidos e servicos prestados

O custo dos produtos vendidos e servigos prestados somou R$1.299,7 milhdes no exercicio findos em 31 de
dezembro de 2009, aumentando em 41,7%, ou R$382,8 milhdes, em relagdo ao valor de R$916,9 milhdes
registrado no exercicio findos em 31 de dezembro de 2008. Este aumento se deu principalmente a inclusio
de doze meses de resultados operacionais da LWB em 2009, contra apenas dois meses em 2008.

Em 2009, os maiores componentes do custo de produtos vendidos e servigos prestados foram, em ordem de
magnitude, matérias primas, mio de obra, obras (que incluem custos com consultoria e mineragao),
combustivel, depreciacdo, manutengdo e energia elétrica. Em 2008, os maiores componentes do custo de
produtos vendidos e servigos prestados foram, em ordem de magnitude, matérias primas, mao de obra,
combustivel, outros, depreciagdo, manutengdo e energia elétrica. Em 2009, houve uma reducgio nos custos
de combustiveis, em fungdo da queda do prego do petroleo, e nos custos de mao de obra, devido as redugdes
nos quadros funcionais e corporativos em ambito global.

Resultado bruto

Em razio dos fatores acima, o lucro bruto somou R$626,9 milh&es no exercicio findos em 31 de dezembro
de 2009, elevando-se em 14,1%, ou R$77,6 milhdes, em relacdo aos R$549,3 milhdes no exercicio findos
em 31 de dezembro de 2008. O lucro bruto representou 32,5% da receita liquida no exercicio findos em 31

de dezembro de 2009, 5% inferior ao de 37,5% registrado no exercicio findos em 31 de dezembro de 2008.

Despesas com vendas

As despesas com vendas somaram R$199,3 milhdes no exercicio findos em 31 de dezembro de 2009,
elevando-se em 59,4%, ou R$74,3 milhdes, em relagdo aos R$125,0 milhdes no exercicio findos em 31 de
dezembro de 2008. Este aumento se deu a inclusdo de doze meses de resultados operacionais da LWB em
2009, contra apenas dois meses em 2008.

Despesas gerais e administrativas
As despesas gerais ¢ administrativas somaram R$212,9 milhdes no exercicio findos em 31 de dezembro de

2009, elevando-se em 32,5%, ou R$52,2 milhdes, em relagdo aos R$160,7 milhdes no exercicio findos em
31 de dezembro de 2008. Este aumento deve-se principalmente a inclusdo de 12 meses de resultados
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operacionais da LWB em 2009, contra apenas dois meses em 2008, o que foi parcialmente mitigado pelos
efeitos das medidas de reducdo de custos adotados em 2009.

Amortizacdo do agio

Nao registramos amortizagdo de agio no exercicio findos em 31 de dezembro de 2009, comparado a
R$254,8 milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2008. Tal fato decorreu da introducéo de
novas regras contabeis que, de acordo com a Lei 11.638/07, 4gio nao pode ser amortizado a partir de 1° de
janeiro de 2009.

Outras receitas operacionais (despesas), liquidas

As outras receitas operacionais, liquidas somaram R$24,5 milhdes no exercicio findos em 31 de dezembro
de 2009, uma reducgao de 60,8%, ou R$38,0 milhdes em relagdo aos R$62,5 milhdes no exercicio findos em
31 de dezembro de 2008.

Apesar do ganho relacionado ao processo judicial da Centrais Elétricas S.A. — Eletrobras (“Eletrobras”) no
montante de R$ 65,2 milhdes (liquido das custas judiciais), a reducdo nas outras receitas (despesas)
operacionais, liquidas deve-se a perdas atuariais relacionadas ao plano de beneficios da Magnus no valor de
R$8,1 milhGes, aumento nas despesas com reestruturagdo no montante de R$7,2 milh&es, reducéo no ganho
liquido na venda de imdveis no valor de R$52,3 milhdes, redugio no ganho com recuperagéo judicial de
tributos no montante de R$13,2 milhdes e redugdo na reversdo de provisdes no montante de R$19,3
milhdes.

Lucro (perda) operacional antes do resultado financeiro

O lucro operacional antes do resultado financeiro somou R$239,2 milhdes no exercicio findos em 31 de
dezembro de 2009, elevando-se em 236,0%, ou R$168,0 milhdes, em relagdo aos R$71,2 milhdes no
exercicio findos em 31 de dezembro de 2008. O aumento se deve principalmente a entrada em vigor de
novas regras contabeis, os quais estabelecem que o agio ndo devera ser amortizado a partir de 1° de janeiro
de 2009.

Resultado financeiro

As despesas financeiras, liquidas somaram R$238,7 milhdes no exercicio findos em 31 de dezembro de
2009, representando uma queda de 71,6%, ou R$99,6 milhdes, em relagdo as despesas financeiras, liquidas
de R$139,1 milhdes no exercicio findos em 31 de dezembro de 2008.

A receita financeira ¢ derivada de caixa e equivalentes de caixa e dos ganhos e perdas de variagdo monetaria
e cambial sobre os ativos. A receita financeira apresentou reducdo de R$134,6 milhdes para uma despesa
(proveniente da variagdo cambial ativa) de R$9,8 milhdes no exercicio findos em 31 de dezembro de 2009
contra uma receita financeira de R$124,8 milhdes no exercicio findos em 31 de dezembro de 2008. A
redugdo se deu a redugdo nos ganhos/perdas de variagdes monetarias e cambiais sobre ativos, em razdo da
desvalorizagao do dolar frente ao euro e ao real em 2009, comparativamente a valorizagdo do délar e do
euro frente ao real em 2008.

As despesas financeiras sdo calculadas somando-se as despesas financeiras, que correspondem efetivamente
as despesas relacionadas a divida, e os ganhos/perdas de variacdes monetarias e cambiais sobre passivos. As
despesas financeiras somaram R$228,9 milhdes no exercicio findos em 31 de dezembro de 2009, reduzindo-
se em 13,3%, ou R$35,1 milhdes, em relagao aos R$264,0 milhdes no exercicio findos em 31 de dezembro
de 2008. A reducdo se deve ao aumento nos ganhos/perdas de variagdes monetarias e cambiais sobre
passivos, em razdo da desvalorizagdo do dolar frente ao euro e ao real em 2009, comparativamente a
valorizag@o do doélar e do euro frente ao real em 2008, o que reduziu o valor em reais dos nossos passivos
denominados em moeda estrangeira. A redugdo das despesas financeiras foi parcialmente compensada pelo
aumento nas taxas de juros incidentes sobre a divida da Companhia, como resultado da renegociacdo de
alguns de seus contratos de financiamento em 2009.

Lucro (prejuizo) antes dos impostos
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Registramos um lucro antes de impostos de R$0,5 milhdo no exercicio findos em 31 de dezembro de 2009,
comparado com um prejuizo de R$67,9 milhdes registrado no exercicio findos em 31 de dezembro de 2008.

Imposto de renda e contribuicdo social

Registramos uma despesa de imposto de renda e contribui¢do social de R$ 28,7 milhGes no exercicio findos
em 31 de dezembro de 2009, comparado com um crédito de R$ 14,0 milhdes no exercicio findos em 31 de
dezembro de 2008.

A despesa de imposto de renda e contribuigdo social correntes aumentaram 9,1%, ou R$ 2,2 milhoes,
chegando a R$ 26,4 milhdes no exercicio findos em 31 de dezembro de 2009, em relagdo aos RS 24,2
milhdes no exercicio findos em 31 de dezembro de 2008.

Registramos uma despesa de imposto de renda e contribui¢do social diferidos de R$ 2,3 milhGes no
exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2009, comparado com um crédito de R$ 38,2 milhdes no
exercicio findos em 31 de dezembro de 2008.

Conforme discutido acima, as novas regras de contabilidade introduzidas em 2008 dispdem que o agio
deixou de ser amortizado a partir de 1° de janeiro de 2009. Pelo fato de a amortizagdo do agio ainda ser

dedutivel para efeitos fiscais, criamos um passivo correspondente de imposto de renda diferido.

Lucro (prejuizo) antes da participacdo minoritaria

Em raz@o dos fatores acima, o lucro (prejuizo) antes da participacdo de acionistas ndo controladores
diminuiu 47,9%, ou R$ 25,8 milhdes, chegando a um prejuizo de R$ 28,1 milhdes no exercicio findos em
31 de dezembro de 2009, em rela¢do ao também prejuizo de R$ 53,9 milhdes no exercicio findos em 31 de
dezembro de 2008.

Participacdo minoritaria

A participagdo dos acionistas minoritarios nos lucros das nossas subsidiarias aumentou em R$1,5 milhio,
chegando a R$1,5 milhdo no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2009 comparativamente a R$0,0
milhdo no exercicio findos em 31 de dezembro 2008. Esse aumento foi devido a um aumento nos resultados
operacionais das nossas subsidiarias.

Prejuizo do exercicio

Em razdo dos fatores acima, o prejuizo do exercicio diminuiu 44,9%, ou R$24,2 milhdes, para R$29,7
milhdes no exercicio findos em 31 de dezembro de 2009 em relagdo a R$53,9 milhdes no exercicio findos
em 31 de dezembro de 2008.

Balanco Patrimonial referente ao periodo de 31 de Dezembro de 2009 comparado com o Balanco
Patrimonial referente ao periodo de 31 de Dezembro de 2008

Ativo Circulante

Caixa e equivalentes de caixa

Em 31 de dezembro de 2009, as disponibilidades da Companhia totalizaram R$ 343,2 milhdes, que
comparado a R$ 384,5 milhdes em 31 de dezembro de 2008, geraram uma reducdo de R$ 41,3 milhdes, ou
de 10,7% explicada principalmente pela aplica¢do de caixa nas atividades de financiamento no montante de
R$116,8 milhdes, devido ao foco da Companhia na redugdo do endividamento em 2009, e a sua contratacdo
de valores significativos de divida para financiar a aquisi¢do da LWB em 2008.

Contas a receber de clientes
Em 31 de dezembro de 2009, o total de contas a receber de clientes no ativo circulante da Companhia era de
R$ 430,5 milhdes, que comparado com R$ 451,0 milhdes em 31 de dezembro de 2008, representou uma
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redugdo de R$ 20,5 milhdes. Durante o ano de 2009, estivemos focados na reducdo do giro do contas a
receber.

Estoque
Em 31 de dezembro de 2009, o total de estoque era de R$ 509,5 milhdes que apresentou uma redugdo de RS

183,0 milhdes ou 26,4% comparado ao valor de R$ 692,5 milhdes apresentado em 31 de dezembro de 2008.
Esta variagdo reflete o foco da Companhia em 2009 na redugdo do nosso ciclo de conversao de caixa, com
especial énfase na redugdo do giro dos estoques.

Créditos por vendas de iméveis

Houve uma redugdo nos créditos por vendas de imoveis em 31 de dezembro de 2009 comparado com o
periodo encerrado em 31 de dezembro de 2008 de 61,5%, equivalente a R$ 23,0 milhdes devida a
reclassificag@o para o longo prazo.

Valores a receber-Eletrobras

No quarto trimestre de 2009, a Companhia registrou recebivel no montante de R$ 65,2 milhdes referente a
crédito decorrente de acdo judicial que discutiu a corre¢do monetaria plena incidente sobre os empréstimos
compulsorios a Eletrobras. A decisdo da Companhia foi baseada na decisdo em segunda instancia favoravel
ao levantamento do valor depositado judicialmente, cujas chances de reversdo através de novos recursos, ja
impetrados por parte da Eletrobras (presentemente aguardando decisdo da justica), foram consideradas
minimas pelos seus consultores juridicos.

Ativo Nao Circulante

Em 31 de dezembro de 2009, o ativo realizavel a longo prazo da Companhia totalizava R$ 374,6 milhdes,
aumento de 54,1% comparado ao saldo de R$ 243,1 milhdes em 31 de dezembro de 2008. A variagdo
ocorre principalmente devido ao aumento de créditos tributarios em R$ 131,5 milh3es, em especial os
créditos sobre prejuizos fiscais da Magnesita Refratarios. Os prejuizos fiscais gerados decorrem,
especialmente, da amortizagdo fiscal de agios. Adicionalmente, houve também o aumento de R$ 33,0
milhdes ou 122,7% nos créditos por vendas de imodveis em virtude de reclassificagdo do curto prazo
totalizando R$ 59,9 milhdes em 31 de dezembro de 2009 comparado com o valor de R$ 26,9 milhdes em 31
de dezembro de 2008.

Em 31 de dezembro de 2009, o ativo intangivel da Companhia totalizava R$ 2.184,6 milhdes, comparado a
R$ 2.453,5 milhdes em 31 de dezembro de 2008. A variagdo de R$ 268,9 milhdes deve-se, principalmente,

pelo efeito de variagdo cambial sobre o valor dos agios na aquisicdo de empresas.

Passivo Circulante

Fornecedores

Em 31 de dezembro de 2009, o total de contas a pagar para fornecedores foi R$ 167,1 milhdes apresentando
uma reducgdo de R$ 55,5 milhdes ou 24,9% comparado ao saldo de 31 de dezembro de 2008 que era de R$
222,6 milhGes. Esta variacgdo refere-se a reducdo do saldo de contas a pagar no mercado externo, de R$ 81,0
milhdes, decorrente do efeito da variagdo cambial no periodo.

Passivo Nao Circulante

Empréstimos e Financiamentos

Em 31 de dezembro de 2009, os empréstimos e financiamentos do passivo exigivel a longo prazo
totalizavam R$ 1.418,8 milhdes, apresentando uma redu¢do de R$ 644,0 milhdes ou 31,2% em relagdo ao
periodo encerrado em 31 de dezembro de 2008 cujo saldo era de R$ 2.062,8 milhdes. Essa variagdo reflete o
foco da Companhia na redu¢@o do endividamento em 2009 em contrapartida a contratagdo de valores
significativos de divida para financiar a aquisi¢do da LWB em 2008.

Provisdo para Contingéncias
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A Companhia apresentou em 31 de dezembro de 2009 um saldo de R$ 109,8 milhdes, 21,9% maior do que
o apresentado em 31 de dezembro de 2008, no montante de R$ 90,1 milhdes. Esta variagdo refere-se a
provisdo ocorrida no periodo referente a processos fiscais e trabalhistas.

Obrigacdes pds emprego

Em 31 de dezembro de 2009, a Companhia tinha um saldo de R$ 229,2 milhdes, 24,4% menor do que o
apresentado em 31 de dezembro de 2008 de R$ 303,2 milh3es, ocasionado principalmente por efeitos de
variag@o cambial sobre passivos atuariais de controladas no exterior.

Impostos Diferidos

Em 31 de dezembro de 2009 o saldo de impostos diferidos era de R$ 191,5 milhdes, o que representa um
aumento de R$ 105,0 milhdes ou 121,4% em relacdo ao saldo de R$ 86,5 milhdes em 31 de dezembro de
2008, essa diferenca se deu principalmente pelo reconhecimento do Imposto de Renda e Contribuigo
Social diferidos sobre a amortizagdo fiscal dos agios por expectativa de rentabilidade futura que deixaram
de ser amortizados contabilmente.

Patrim6nio Liquido

Em 31 de dezembro de 2009 o total do Patrimonio Liquido da Companhia foi de R$ 2.219,7 milhdes,
registrando um aumento de R$ 106,5 milhdes ou 5,0 % em relagdo a 31 de dezembro de 2008 cujo saldo era
de R$ 2.113,2 milhdes. Esta variagdo foi provocada pelo aumento de capital no valor de R$ 350,0 milhdes e
pela redugdo da variagdo cambial de investimentos no exterior no montante de R$ 215,0 milh3es.

Liquidez e recursos de capital

Nossas principais fontes de liquidez tém sido, historicamente, os fluxos de caixa das atividades operacionais
e de financiamento e de empréstimos de curto e longo prazos. Acreditamos que essas fontes continuardo a
ser os principais meios com os quais poderemos satisfazer as nossas necessidades de fluxo de caixa. Nossas
necessidades de caixa incluem os itens abaixo:

= capital de giro;
= o servi¢o da nossa divida, e
= dispéndios em projetos de investimentos e aquisi¢des.

Em 31 de dezembro de 2011, nosso caixa e equivalentes somavam R$ 770,5 milhoes, dos quais R$ 205,9
milhGes referem-se a caixas e bancos, sendo R$ 2,9 milhdes em moeda local € R$ 203,0 milhées em moeda
estrangeira, ¢ R$ 564,6 milhdes referem-se a titulos e valores mobiliarios e correspondem a operagdes de
renda fixa com rendimentos proximos a variagdo do Certificado de Deposito Interbancario - CDI, estando
disponiveis para resgate imediato. eram denominados em reais.

Em 31 de dezembro de 2011, tinhamos um capital de giro operacional de R$ 741,2 milhdes. O capital de
giro operacional equivale a soma das contas a receber de clientes e estoques, menos fornecedores.

Temos planos de fazer dispéndios de capital durante os proximos dois anos para expandir a capacidade da
produgdo de sinter em nossas instala¢cdes de Brumado e investir em nossas minas de grafite, em valores
orcados de R$300,0 milhdes. A primeira fase do projeto de expansdo em Brumado esta prevista para entrar
em operac¢do no inicio do segundo trimestre de 2011. Os planos estdo sujeitos as condi¢cdes do mercado e a
demanda de refratarios, logo, ndo podemos garantir se e quando serdo feitos.

Fluxos de caixa

Atividades operacionais
O fluxo de caixa proveniente das atividades operacionais totalizou R$ 565,4 milhdes durante o periodo de
doze meses findos em 31 de dezembro de 2011, em comparagdo com saldo de R$ 365,2 milhdes durante o
periodo de doze meses findos em 31 de dezembro de 2010. Isto foi principalmente atribuivel a geracdo de

caixa operacional, reducdo da necessidade de financiamento de capital de giro, além de outras entradas e
saidas de caixa.
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O caixa aplicado nas atividades operacionais foi de R$ 131,2 milhdes durante o exercicio findos em 31 de
dezembro de 2009 e R$ 112,4 milhdes durante o exercicio findos em 31 de dezembro de 2008. O aumento
foi principalmente atribuivel ao caixa gerado pela LWB, o qual foi parcialmente compensado por uma
diminui¢do do resultado operacional, devido aos efeitos da crise econdmica internacional.

Em 31 de dezembro de 2011, tinhamos um capital de giro operacional (definido como contas a receber mais
estoques menos fornecedores) de R$ 741,2 milhdes, em compara¢do com o capital de giro operacional de
R$ 832,6 milhdes em 31 de dezembro de 2010. Durante o periodo de doze meses findos em 31 de dezembro
de 2011, continuamos focados na reducdo do nosso ciclo de conversdo de caixa, onde conseguimos reduzir
o ciclo em 26 dias em relagdo a 31 de dezembro de 2010, encerrando o ano com 135 dias de prazo de
conversdo de caixa, o que significou uma redugéo de R$ 91,4 milhdes no capital de giro.

Em 31 de dezembro de 2009, tinhamos um capital de giro operacional de R$ 772,9 milhdes, em comparacdo
com o capital de giro operacional de R$ 920,9 milhdes em 31 de dezembro de 2008. Durante o ano de 2009,
estivemos focados na redu¢do do nosso ciclo de conversdo de caixa, com especial énfase na gestdo e
redugdo dos estoques. Adicionalmente, o prazo médio de pagamentos aumentou na medida em que
negociamos com uma série de fornecedores a fim de obter prazos de pagamento mais longos.

Atividades de investimento

O fluxo de caixa utilizado nas atividades de investimento foi de R$ 215,7 milhdes durante o periodo de doze
meses encerrado em 31 de dezembro de 2011, ante R$ 71,8 milhdes durante o periodo de doze meses
encerrado em 31 de dezembro de 2010. O aumento deve-se principalmente aos dispéndios nos projetos de
investimento com foco no aumento do nivel de verticalizagdo, relacionados com adi¢des ao imobilizado,
incluindo equipamentos, ativos intangiveis e investimentos.

O caixa utilizado nas atividades de investimento foi de R$ 30,5 milhdes durante o exercicio findos em 31 de
dezembro de 2009 e RS 883,2 milhdes durante o exercicio findos em 31 de dezembro de 2008. A queda foi
principalmente atribuida ao uso de uma quantidade significativa de caixa em 2008 para executar a aquisi¢ao
da LWB.

10.2.  Os diretores devem comentar:

a. resultados das operacoes do emissor, em especial:

L descricdo de quaisquer componentes importantes da receita

A receita da Magnesita advém da comercializacdo de suas 3 linhas de produtos: refratarios, minerais e
servicos. A linha de refratarios envolve uma infinidade de industrias que operam com temperaturas acima
dos 1.200° C, com destaque para os setores de siderurgia, cimento, ndo-ferrosos, niquel, dentre outros. A
Companhia comercializa uma série de minerais extraidos de minas proprias, incluindo sinter, cromita, talco,
argilas, 6xido de magnésio e outros minerais. A linha de servicos compreende a manutencgao refrataria e
metal-mecénica nos equipamentos, sendo essencial para fortalecer o relacionamento com os clientes

ii. fatores que afetaram materialmente os resultados operacionais

Condig¢oes econémicas globais e internas

Nossos resultados operacionais dependem em grande escala das condigdes econdmicas globais ¢ internas,
especialmente do seu efeito sobre a produgdo global e nacional de aco e cimento, que tem uma correlagdo
significativa com a demanda por nossos produtos ¢ servi¢os. Antes da crise econdmica internacional, nossa
empresa se beneficiava na medida em que o crescimento das economias nacional e mundial de ago
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impulsionava a producdo de cimento a niveis recordes, o que aumentou a demanda por nossos produtos e
servicos. Por outro lado, durante a crise econdmica internacional ¢ devido ao seu agravamento, a
consequente diminuicdo da producdo de ago e cimento afetou nossas operacdes. Ja no ano de 2010, com a
recuperacdo das condigdes econdmicas, experimentamos uma recupera¢do na demanda por nossos produtos
nos mercados interno ¢ externo. O ano de 2011 foi marcado por um primeiro semestre mais forte, seguido
de um desaquecimento verificado a partir de junho, quando a crise econdmica na regido da zona do euro
comecgou a exercer impacto na demanda mundial. No tltimo trimestre do ano, observamos uma queda forte
da producéo de ac¢o do Brasil, nosso maior mercado.

Como uma empresa global, nossa Companhia ¢ afetada pelo nivel da atividade econdmica de diversas
regides em que atua. Apesar da certa resiliéncia por parte dos paises considerados em desenvolvimento,
como o Brasil e China, estes também foram afetados pela conjuntura internacional, refletindo na
desaceleracdo no ritmo de crescimento. Segundo a Organizagdo de Cooperacdo e de Desenvolvimento
Econdémico (OCDE), a projecdo para o crescimento do PIB mundial ¢ de 4,2% em 2011 e 4,6% em 2012.
Para os Estados Unidos, a previsdo ¢ de um crescimento de 2,6% em 2011 enquanto a Zona do Euro deve
crescer 2,2%. Devido aos cortes nas previsdes para outros paises emergentes em meio a crise de divida na
zona do euro, o Fundo Monetario Internacional (FMI) prevé alta de 3,6% para o PIB do Brasil em 2011, e
3,0% em 2012.

Como uma empresa com uma parcela substancial de nossas opera¢des no Brasil, somos significativamente
afetados pelas condi¢des econdmicas do Brasil. Nossos resultados operacionais e condig¢do financeira t€ém
sido, e continuardo a ser, afetados pela taxa de crescimento do PIB brasileiro, uma vez que parte substancial
de nossos produtos é vendida no Brasil.

O crescimento do PIB brasileiro tem flutuado significativamente, e prevemos que provavelmente mantenha
esse ritmo. E opinido dos diretores que o crescimento econdmico brasileiro deve afetar positivamente o
futuro de nossas vendas liquidas e dos resultados de nossas operagdes. No entanto, um crescimento baixo e
continuado ou uma recessdo no Brasil provavelmente reduziria nossa receita liquida futura, surtindo um
efeito negativo sobre os resultados de nossas operacdes.

Produgdo de ago e cimento

Os resultados das operacdes da Magnesita foram, e continuardo a ser, altamente correlacionados com o
nivel da producdo de aco e cimento. De acordo com a World Steel Association, a produ¢do mundial de aco
aumentou 6,8%, de 1.395 milhdes de toneladas em 2010 para 1.491 milhdes de toneladas em 2011. O setor
siderurgico brasileiro produziu 35,2 milhdes de toneladas de aco bruto em 2011, segundo o Instituto Ago
Brasil (IABr). Mesmo com valorizagdo do real frente ao dolar, 12,1%, o que aumentou as importagdes de
aco, a demanda interna ainda contribuiu para o aumento da produgéo nacional.

Em 2011, a produgdo na Asia subiu 7,9%, para 954,2 milhdes de toneladas, na comparagdo com 2010. A
China, maior produtora de ago do mundo, produziu 695,5 milhdes de toneladas de ago bruto, alta de 8,9%
em relacdo a 2010. A Unido Europeia registrou um aumento de 2,8% em bases anuais, 177,4 milhdes de
toneladas. Na América do Norte, a produgdo de ago aumentou 6,8%, em 2011, para 118,9 milhdes de
toneladas. A produgdo de ago nos EUA subiu 7,1%, para 86,2 milhdes de toneladas.

Com relagdo ao setor de cimento, no Brasil, as vendas atingiram o volume de 63,5 milhdes de toneladas em
2011, expansdo de 7,3% frente a 2010, de acordo com o Sindicado Nacional da Induastria do Cimento
(SNIC). A regido Sudeste foi a maior responsavel pelo crescimento, com a producdo de 21,6 milhdes de
toneladas. De acordo com a revista International Cement Review, sdo esperados novos recordes de vendas
em todo o mundo em 2012.

Concorréncia
Temos concorrentes para todos os nossos produtos, tanto no mercado brasileiro quanto no internacional.
Nossos maiores concorrentes globais sdo: RHI Refratories; Vesuvius; Shinagawa Refractories Co.; Krosaki

Harima Corporation; Saint-Gobain; Calderys Refractories Solutions; Shinagawa Refractories Co.; ANH
Refractories Company, Vesuvius; Morgan Crucible e Saint-Gobain, o grupo Refratechnik. Concorremos
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também com uma série de players regionais em cada um dos mercados em que vendemos nossos produtos.
Acreditamos, baseados em nossas estimativas internas, que somos atualmente responsaveis por mais de
70% dos refratarios vendidos no Brasil, com base em receitas. Enfrentamos concorréncia significativa em
nossos esfor¢os de expansdo internacional e nosso sucesso no mercado depende da nossa capacidade de
competir efetivamente com nossos concorrentes e fornecer produtos, servigos e pregos que nos diferenciem
deles, como acreditamos ter no nosso modelo de solugdes (CPP — Cost per Permorcance).

Medidas de redugado de capital de giro

Desde o ultimo trimestre de 2010, a Companhia vem obtendo resultados significativos de seu esforco de
redugdo de capital de giro, principalmente focado na redugo de estoques e prazo com fornecedores. Esse
esforco continua sendo foco em 2012 fazendo parte das metas de desempenho de diversos profissionais do
time da Magnesita.

Além disso, noés operamos um sistema de gerenciamento de reducdo de custos continuo e agressivo e
dispomos de ferramentas modernas de gestdo da produtividade, a fim de reduzir nossos custos e despesas,
com foco na redugdo de nossa mao-de-obra, consumo de matérias-primas e custos com energia. Nosso
sistema de gerenciamento de redugdo de custos inclui delegar aos nossos diretores operacionais e
financeiros a responsabilidade de gerenciar uma ampla variedade de despesas, desde custos com matérias-
primas até os administrativos, passando pelos custos de gerenciamento de estoque.

Suprimento de matérias-primas

A Companhia ¢ detentora de uma variedade de reservas minerais incluindo magnesita, dolomita, cromita,
argilas, entre outros, que supriram aproximadamente 70% de suas necessidades em volume no ano de 2011.
O restante das necessidades em matéria-prima ¢ comprado de terceiros. A Companhia estima que a China
seja responsavel por 50% a 80% do suprimento mundial das principais matérias-primas da industria de
refratarios. Em 2010, o governo chinés impds quotas de exportacdo, entre outra medidas, diminuindo
gradualmente a oferta dessas matérias-primas no mercado mundial. Essa restricdo no suprimento em um
momento de recuperagdo de demanda resultou em aumento dos precos praticados no mercado global. A
Companhia espera que os projetos de verticalizagdo anunciados em magnesita (expansio de capacidade) e
grafita (exploragdo das reservas), quando em operagdo, atenuem significativamente o impacto dessa nova
dindmica.

Sazonalidade

Nossa exposicao a flutuagdes sazonais na demanda por cimento e, em grau ainda menor, por ago, ¢ minima.
Muito embora o impacto global sobre nosso negocio de sazonalidade nas industrias de ago e cimento ndo
seja significativo, a demanda por materiais refratarios é afetada durante os periodos de menor demanda por
cimento, tais como periodos chuvosos, ¢ paradas programadas na industria sidertirgica, que tendem a
ocorrer durante periodos de menor utilizagao, como os meses de dezembro e julho.

b. variacoes das receitas atribuiveis a modificacoes de precos, taxas de cambio, inflacao,
alteracoes de volumes e introducdo de novos produtos e servicos

No periodo de findo em 31 de dezembro de 2011, o volume total de refratarios cresceu 6,8% em relagdo ao
volume comercializado no periodo de findo em 31 de dezembro de 2010, enquanto que a receita liquida
cresceu 1,9%. O cambio exerce impacto na operagdo da Companhia. Em 2011, o cdmbio sofreu valorizagao
média de 4,9% no ano. A apreciagdo cambial, além de tornar os produtos produzidos no Brasil pela
Magnesita mais caros quando vendidos fora do Brasil, o que impacta na competitividade do produto,
também impacta na maior importagdo de ago no Brasil e menor produgéo local. A receita consolidada da
Companhia cresceu em 2011 principalmente por meio de suas operagdes na América do Norte e Europa,
onde houve ganhos de market share, apresentando crescimento acima do nivel da indastria. Com isso,
essas operacoes aumentaram suas participacoes da receita consolidada do Grupo.
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Na opinido dos diretores, novos produtos e tecnologias desenvolvidos pelo grupo de pesquisadores da
Magnesita também contribuiram para o aumento da receita no ultimo periodo a exemplos dos trés projetos
que se encontram em fase de teste no mercado:

e Desenvolvimento de formatos de pecas refratarias com foco na qualidade do aco e na
seguranga operacional. A partir do amortecimento da turbuléncia do ago liquido durante sua
conformagdo no processo de lingotamento;

e  Desenvolvimento de aditivo, a base de MgO, para o condicionamento de escéria em fornos
elétricos. Com isso, ha um aumento da produtividade e um menor consumo de energia e de
refratarios pelo cliente.

e Desenvolvimento de massas refratarias utilizadas no controle da produgdo e vazamento de gusa
produzido em pequenos fornos, que operam com carvao vegetal.

No6s mantemos contratos de curto prazo e com uma freqiiéncia anual, conforme opinido dos diretores,
renovamos os acordos de fornecimento com a maioria dos nossos clientes, por meio dos quais nos
comprometemos em entregar um percentual da necessidade de refratarios destes clientes. Os termos destes
acordos de suprimento de refratarios tipicamente requerem que, numa base anual e juntamente com o
cliente, determinemos os precos para aquele periodo. Os precos sdo geralmente determinados, em parte,
pela referencia de nossos custos incorridos com matéria-prima, energia € mao-de-obra.

c. impacto da inflagdo, da variagdo de precos dos principais insumos e produtos, do cimbio
e da taxa de juros no resultado operacional e no resultado financeiro do emissor

E opinido dos diretores que estamos expostos a riscos de mercado diferentes, incluindo altera¢des nas taxas
de cambio e taxas de juros. Risco de mercado vem a ser a perda em potencial decorrente de mudancas
adversas nas taxas e nos pre¢os de mercado, tais como taxas de cAmbio e taxas de juros.

Risco de taxa de juros

E opinido dos diretores que a nossa exposicio a taxa de juros flutuante esti basicamente sujeita as variagdes
da taxa média diaria dos Certificados de Deposito Interbancario (“CDI”), pois esta ¢ referéncia aos
empréstimos denominados em reais. A analise de sensibilidade que se segue foi elaborada para estudar o
risco de taxa de juros associada a algumas de nossas dividas de longo prazo. Com conexao a essa analise de
sensibilidade, foram considerados como "provaveis" a expectativa do Banco Central do Brasil para o CDI
para o ano de 2011. Além disso, os Cenarios II e III foram calculados levando em conta o aumento do CDI
de 25% e 50%, respectivamente, em comparagdo com o cenario provavel. Abaixo estdo as nossas despesas

financeiras no &mbito desses cenarios, tendo em conta o parcela pos-fixada das taxas de juro aplicaveis:
Despesa Financeira (em milhares de reais)

Cenario 1 B

Instrumento _ Taxa Cenirio 11 Cenirio 111

Export Credit Notes .........cceeuee.e. CDI 9.26¢ (21.070) (42.021)

E opinido dos diretores que ndo deve haver aumentos significativos das taxas de juros no Brasil no ano de
2012, o que ndo deve exercer impacto no resultado operacional e financeiro da Companhia, na medida que
um eventual aumento de juros para conter pressdes inflacionarias poderia arrefecer a demanda de consumo
e encarecer o custo da divida da Companbhia.

Durante os primeiros 12 meses de 2011, nossas despesas financeiras totalizaram R$230,2 milhdes,
impactando negativamente o resultado financeiro. Ja nossas receitas financeiras totalizaram R$108,8
milhdes no mesmo periodo, impactando positivamente o resultado financeiro.

Efeitos das flutuagoes nas taxas de cambio entre o real, o dolar dos EUA e o euro

E opinido dos diretores que nossos resultados operacionais e condigdo financeira tém sido e continuardo a
ser afetados pela taxa de depreciacdo ou apreciacdo do real frente ao ddlar dos EUA e ao euro porque:
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» uma parcela significativa da nossa receita liquida é denominada em délares ou em euros ou €
atrelada a estas moedas;

®  nossos custos para algumas de nossas matérias-primas sdo contraidos em dolares ou em euros ou
estdo atrelados a estas moedas;

= temos determinadas despesas operacionais, ¢ efetuamos alguns outros investimentos, que sio
cotados em dolares ou em euros ou estdo atreladas a estas moedas, e

» possuimos um numero consideravel do passivo em dodlares que nos obriga a fazer pagamentos de
principal e juros nesta moeda.

Uma parcela substancial de nossas vendas de refratarios ¢ efetuada no mercado externo a pregos que tomam
por base pregos do mercado internacional. Quando o real se desvaloriza frente ao dolar dos EUA ou ao euro,
nossas vendas liquidas oriundas de mercados externos aumentam. Inversamente, quando o real se valoriza
frente ao dolar ou ao euro, nossas vendas liquidas provenientes desses mercados diminuem.

As vendas no mercado externo, que nos permitem gerar recebiveis em moeda estrangeira, tendem a fornecer
um hedge natural contra nossas obrigacdes do servico da divida em dolar, porém estas ndo coincidem
totalmente com tais vendas. Assim, muitas vezes, realizamos hedges para atenuar as flutuagoes da taxa de
cambio de nossa divida denominada em délar. E opinido dos diretores que uma parcela significativa de
nossa divida esta vinculada as vendas no mercado externo, que lhe servem como o principal meio de
pagamento. Esta divida estd denominada em dolares dos EUA e geralmente esta disponivel a um custo
menor do que outros tipos de financiamento disponiveis no Brasil.

O Grupo Magnesita atua internacionalmente e estd exposto ao risco cambial decorrente de exposigdes a
algumas moedas, principalmente com relagdo ao délar dos Estados Unidos, ao iene e ao euro. O risco
cambial decorre de ativos e passivos reconhecidos e investimentos liquidos em operagdes no exterior.

A politica financeira do Grupo Magnesita destaca que as operagdes de derivativos t€ém como objetivos
reduzir custos, diminuir a volatilidade no fluxo de caixa, proteger-se da exposi¢do cambial e evitar o
descasamento entre moedas.

Como medida preventiva e de redugdo dos efeitos da variagdo cambial, a Administragdo tem adotado como
politica efetuar operacdes de swap e ter ativos vinculados a corre¢do cambial, conforme demonstrado a
seguir:

Em R$ mil - 31/12/2011 Em R$ mil - 31/12/2010
Outras Outras
USD € moedas USD € moedas
ivos e passivos em moeda estrangeira
aixa e bancos 62.551 98.043 42.423 58.569 69.619 21.267
itulos e valores mobiliarios 600 108 3.720 - 135
slicacdes financeiras renda variavel 43.842 - - - -
ontas a receber, liquidas de provisdo
para riscos de crédito 121.993 135.582 51.530 83.330 111.760 32.847
srnecedores (84.512) (87.912) (26.863) (47.323) (55.781) (17.068)
mpréstimos e financiamentos (168.192) (12.623) - (181.222) (10.918) -
missdo titulos de divida (731.898) - - (647.569) - -
utros passivos monetérios liquidos no
:xterior (61.416) (147.963) (49.129) (65.794) (139.855) (20.969)
(861.474) 29.569 18.069 (796.289) (25.175) 16.212

Os empréstimos vinculados a variacdo do délar americano estdo suportados por transagdes realizadas nos
Estados Unidos e Europa, além de exportacdes da Controladora nessa moeda. O excedente foi objeto de
contratacdo de operacdo de hedge para os riscos de perda cambial. Portanto, a Administragdo entende que o
risco desta variagdo cambial estd mitigado por tais operacdes.

E opinido dos diretores que o risco cambial inerente as 7,875% senior notes tende a ser atenuado, pois

realizamos operacdes nos Estados Unidos e Europa, bem como por exporta¢des realizadas por nés na moeda
norte-americana.
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E também opinido dos diretores que o real ndo se desvalorizara fortemente contra o dolar americano no ano
de 2011. Os diretores t€ém a opinido que o fluxo de ddlares para o Brasil continuara alto, atraidos pelos juros
pagos no pais.

E opinido dos diretores que um real valorizado contra outras moedas torna atrativas as importagdes de aco, o
que representaria menor produ¢do de ago no Brasil, prejudicando o nosso resultado operacional.

E opinido dos diretores que, por termos divida em dolares americanos, uma valoriza¢do do real frente a
outras moedas, visto que teriamos um ganho cambial, melhoraria o resultado financeiro da Companbhia.

Os diretores tem a opinido que condigdes macroecondmicas mundiais podem influenciar o Banco Central do
Brasil a propor medidas que resultem em uma desvalorizagdo do real frente a outras moedas.

Durante o ano de 2011, nossas variacdes cambiais/monetarias ativas totalizaram R$38,1 milhdes,
impactando positivamente o resultado financeiro. Ja4 nossas variagdes cambiais/monetarias passivas
totalizaram R$41,6 milhdes no mesmo periodo, impactando negativamente o resultado financeiro.

Derivativos

Nao efetuamos operagdes com derivativos para fins especulativos conforme determina a politica interna da
Companhia, nem costumamos liquidar operagdes com derivativos antes do vencimento. No entanto, é
opinido dos diretores que podemos realizar operagdes com derivativos antes do vencimento, quando se
extingue a obrigacao subjacente a que se refere o derivativo (por exemplo, divida).

Celebramos um contrato a termo a fim de proteger os fluxos de caixa com a aquisicdo de matérias-primas,
como segue:

Consolidado - 31/12/2011

Em Milhares
Faixas de
vencimento Valor referéncia Valor justo
Descricio Meés / ano (nocional) R$
Protecao de taxas de cambio:
Alemanha - Swap 30/03/2015
Posigao ativa US$ 150.000 5.568
Posigao passiva Euro 118.110
29/10/2010 a
Reino Unido - NDF 31/03/2012
Posicao ativa GBP 4.340 374
Posigao passiva Euro 4.896
Brasil - NDF 13/03/2012
Posigao ativa US$ 15.000 (1.714)
Posicao passiva R$ 26.685
Brasil - NDF 13/03/2012
Posigao ativa R$ 26.316 2.065
Posigao passiva US$ 15.000

A andlise de sensibilidade que se segue foi elaborada para estudar o risco cambial associado ao contrato a
termo. A administragdo considerou como cenario I", um cenario razoavelmente possivel, sendo o valor
justo dos contratos em 31 de dezembro de 2011. Os cenarios II e III foram calculados com deterioragdes
das taxas em 25% e 50% respectivamente, sobre o cendrio I, considerando essas hipoteses para a data 31 de
dezembro de 2011. Esta andlise leva a seguinte posi¢ao:

Ganho (Perda)

Operacio Risco Cenario I Cenario I1 Cenario I1I
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Alemanha (hedge)

Swap Valorizacao do euro frente ao dolar 5.568 (80.517) (166.601)
Reino Unido (hedge)

NDF Valorizacao da libra frente ao euro 374 (3.174) (10.270)
Brasil

(hedge) NDF Valorizacao do délar frente ao real 351 351 351

Efeitos das flutuagées nos pregos de matérias-primas e combustiveis

Devido ao fato de possuirmos 78 concessdoes de mineragdo ativas com extensas reservas minerais, temos
acesso a matérias-primas de alta qualidade a custos mais baixos do que 0s nossos concorrentes, o que limita
a nossa exposicdo a volatilidade dos precos das matérias-primas. No ano de 2011, éramos autossuficientes
em aproximadamente 70% do total das nossas necessidades de matérias-primas, em termos de volume. No
entanto, nossas operagdes dependem em grande parte de fontes de combustivel (especialmente petroleo e
gas), o que representaram 11,0% de nossos custos totais de produgdo em 2011 e 10,4% em 2010.

Contamos com terceiros para o nosso abastecimento de combustivel. Embora, no momento, nao efetuemos
hedge para nossos custos de combustivel, é opinido dos diretores que existe a possibilidade de fazé-lo
futuramente. Além disso, consideramos a possibilidade de hedge para o risco cambial inerente ao custo de
nossas matérias-primas.

E opinido dos diretores que a China continuara dominando o fornecimento de todas as matérias-primas
chave para o setor de refratrios, e que os precos dessas matérias-primas continuardo subindo rapidamente
com alta volatilidade devido as crescentes restricdes da China sobre as exportagdes, o que causa
fornecimento instavel ao mercado mundial. Os precos destas matérias-primas t€ém aumentado desde o final
de 2009, em fun¢do da retomada do crescimento da economia global e, mais recentemente, a partir do
segundo trimestre de 2010, em fungdo da redugdo, pelo governo Chinés, das cotas de exportacdo de
matérias-primas intensivas em energia. Essas medidas continuardo impactando diretamente os pregos de
magnésia eletrofundida, sinter de magnesita, grafita e alumina. Como a Companhia é consumidora de tais
produtos, o nosso resultado operacional podera sofrer algum impacto. Entretanto, como somos
autossuficientes em aproximadamente 70% do total das nossas necessidades de matérias-primas, ¢ opinido
dos diretores que tal impacto seria relativizado.

Em 2011, matérias-primas adquiridas de terceiros representaram 38,0% do custo dos produtos vendidos. Os
combustiveis representaram 11,0% do custo dos produtos vendidos no mesmo periodo. Por sua vez,
eletricidade representou 3,4% do custo dos produtos vendidos no ano.

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

a. introducdo ou alienacdo de segmento operacional

Além da atividade de produgdo de refratarios, temos outras atividades, principalmente de mineragdo, que
eventualmente podem ser expandidas, monetizadas ou até mesmo vendidas.

Continuaremos a explorar oportunidades de efetuar aquisigdes e parcerias com outras empresas no intuito de
expandir nossos negocios. Quaisquer aquisigdes ou acordos de parceria dessa natureza podem ser
significativos e ter um impacto notavel sobre nossos negocios e os resultados das operagdes.

b. constituicdo, aquisicdo ou alienacdo de participagdo societdaria
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Efeitos da aquisi¢cdo da LWB

Em 5 de novembro de 2008, adquirimos a LWB Refractories Holding GmbH (“LWB”), lider na produgéo
internacional de produtos refratarios dolomiticos de alto valor agregado. Foram pagos R$901,0 milhdes,
sendo R$413,7 milhGes em espécie (dos quais R$297,8 foram pagos aos acionistas vendedores) e R$ 487,6
milhdes sob a forma de 23.457.778 agdes ordinarias emitidas por nds, totalizando R$901,2 milhdes. Nos
contabilizamos agio de R$310,0 milhdes em razdo da aquisi¢do da LWB.

Como resultado da aquisi¢do da LWB, de acordo com praticas contabeis adotadas no Brasil (“BR GAAP”),
nés consolidamos totalmente os ativos, passivos e resultados operacionais da LWB e suas subsidiarias nas
nossas demonstrag¢des financeiras a partir de 1° de novembro de 2008. Nossos resultados operacionais foram
significativamente afetados a partir de 1° de novembro de 2008 em razdo da consolida¢dao dos resultados
operacionais da LWB em nossas demonstragdes financeiras. Nossos resultados operacionais podem ainda
ser afetados por quaisquer diminui¢des futuras no agio que nds contabilizamos como resultado da aquisicao
da LWB. Desde 1° de janeiro de 2009, o agio deixou de ser amortizado para fins contabeis. Para fins fiscais,
¢ esperado que este agio seja amortizado dentro de um periodo de 5 a 10 anos, reduzindo nossa receita
liquida tributavel durante este periodo e, consequentemente, reduzindo nossos pagamentos de impostos ¢
contribui¢des sociais na medida em que nos de outra forma geraremos receita tributavel durante este
periodo.

Efeitos da aquisi¢do da Magnesita S.A.

Em 27 de setembro de 2007, a Companhia concluiu a aquisicdo de agdes representativas, direta e
indiretamente, de 70,7% do capital votante da Magnesita S.A. e 3,1% do capital representado por agdes
preferenciais, totalizando 38,6% do capital social total da referida empresa.

Em 11 de dezembro de 2007, a Companhia adquiriu, via Bolsa de Valores, novas ac¢des preferenciais classe
A e preferenciais classe C da Magnesita S.A., representativas de 16,83% das agdes preferenciais em
circulagdo, por meio de Oferta Publica de Ac¢des Voluntaria, representando um acréscimo de 7,98% no
capital total.

Entre 3 e 31 de janeiro de 2008, a Companhia adquiriu, via Bolsa de Valores, 955.392.390 agdes ordinarias
e 2.951.731.751 agdes preferenciais classe A de emissdo de Magnesita S.A., aumentando sua participagdo
em 9,18% do capital total.

Em 31 de janeiro de 2008, a Companhia realizou leilio na BM&F BOVESPA — Bolsa de Valores,
Mercadorias e Futuros (“BM&F BOVESPA”) de Oferta Publica para Aquisicdo de agdes ordinarias de
emissdo da Magnesita S.A. (por for¢a do art. 254. A da Lei n® 6.404/76), tendo adquirido 4.512.220.813
acOes ordinarias de emissdo da Magnesita S.A., representando 10,61% do capital total.

Incorporagdo da Magnesita S.A.

Em 2 de fevereiro de 2008, a Companhia apresentou proposta de incorpora¢do das controladas Magnesita
S.A. e Partimag S.A., o que se efetivou em 21 de fevereiro de 2008, tendo como data base 31 de dezembro
de 2007. Os acionistas detentores de acdes da Magnesita S.A. receberam a¢des da Magnesita Refratarios
S.A. No caso da Partimag S.A., subsidiaria integral de Magnesita Refratarios S.A., cujo principal ativo
referia-se a sua participagdo na Magnesita S.A., a incorporagao nao gerou emissao de agoes.

Conforme disposto em Fato Relevante de 01.02.2008, a referida incorporagdo teve como principais
objetivos: (i) simplificar a estrutura societaria da qual faziam parte a Companhia, a Partimag e a Magnesita
S.A., alinhando e consolidando interesses de todos os acionistas do grupo; (ii) introduzir no referido grupo
melhores praticas de governanga corporativa, com o ingresso da Companhia no Novo Mercado da BM&F
BOVESPA; e (iii) proporcionar beneficios financeiros para a Companhia, e, conseqiientemente, para seus
acionistas, especialmente no que diz respeito ao aproveitamento fiscal do agio pago pela Companhia na
aquisic@o do seu investimento na Magnesita S.A..
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A Companhia, como consequéncia da incorporacdo mencionada acima, deu plena continuidade as
atividades da Magnesita S.A.- sem qualquer alteragdo operacional ou do curso normal de seus negocios - as
quais tiveram inicio em 1940, tendo a Magnesita S.A., em 16.03.1967, se tornado companhia aberta, vindo
a ser listada na BM&F BOVESPA em 04.06.73.

Posteriormente a incorporacdo da Magnesita S.A., e em consonancia com 0s objetivos expostos no supra
mencionado Fato Relevante de 01.02.2008, a Companhia obteve registro junto 8 BM&F BOVESPA em
19.02.2008, vindo a ingressar no Novo Mercado em 02.04.2008.

Efeitos da aquisi¢do da Insider

Em 25 de abril de 2008, nés adquirimos a Insider — Insumos Refratarios para Siderurgia Ltda., um
fabricante de refratarios monoliticos e pré-moldados de alta tecnologia. Em 1° de outubro de 2008, pagamos
um prego de compra no montante de R$ 57,4 milhdes para as quotas representativas do capital social total
da Insider. Como resultado da aquisicdo da Insider, em conformidade com o BR GAAP, consolidamos
totalmente o ativo, o passivo e os resultados consolidados das operacdes da Insider e suas subsididrias em
nossas demonstragdes financeiras em 1° de outubro de 2008.

c. eventos ou operagoes ndo usuais

Desde a alteracdo no controle acionario da Companhia ocorrida ao final de 2007, tem sido feitas alteragoes
significativas em sua estrutura societaria, objetivando, na opinido dos diretores, otimiza-la, reduzir custos e
concentrar-se em seu negocio principal. Assim, ao longo desse periodo, 18 empresas foram incorporadas;
tr€s foram fechadas; uma alienada e oito foram criadas para, principalmente, viabilizar a aquisi¢do da LWB
e, em alguns casos, possibilitar a comercializa¢ao de nossos produtos em determinadas regides.

Avangos recentes

De tempos em tempos, recebemos ofertas de compra dos nossos negocios de talco e, dados os termos e
precos atrativos, os diretores consideram a possivel alienacdo de nossos negocios de talco. Nossos negocios
de talco foram responsaveis por pouco mais de 1% da receita liquida total. Além disso, na opinido dos
diretores, deve-se explorar as oportunidades para capitalizar nossas reservas minerais excedentes, que pode
incluir a venda de uma parte destas reservas.

Na opinido dos diretores, a Companhia deveria continuar explorando as oportunidades para fazer aquisigdes
e formar parcerias com outras empresas para expandir seus negocios. Todos os acordos de aquisicdo ou
parceria podem ser significativos e ter um grande impacto em nossos negocios e resultados de operagdes, na
opinido dos diretores.

Em 12 de novembro de 2010, Magnesita e Banco Bradesco S.A., Filial de Grand Cayman, celebraram um
contrato para o financiamento de exportagdes e capital de giro no valor de US$ 25 milhdes, acumulando
juros a uma taxa anual equivalente a LIBOR (London Interbank Offered Rate, taxa de juro praticada no
mercado interbancario de Londres) mais 3,08%. O pagamento do principal de acordo com o contrato ¢
devido em seis prestagdes semestrais iguais de aproximadamente US$ 4,2 milhdes, a serem pagas nos meses
de maio e novembro de 2013 a 2015. Além dos eventos de inadimpléncia usuais, o contrato contém
obrigagdes referentes a limitacao de fusdes e determinadas transa¢des com afiliadas, entre outros.

Notes (Titulos de divida)

Foi concluida em 30 de margo de 2010, a emissdo de US$ 400 milhdes em titulos de divida denominados
em dolares norte-americanos, com vencimento final em 2020 e juros fixos de 7,875% ao ano, por meio de
sua subsididria integral Rearden G Holdings EINS GmbH (“Rearden”). Os recursos captados por meio de
tal oferta serio utilizados principalmente para pagamento antecipado da divida da Companhia de que trata o
Senior Export Facility Agreement de US$ 300 milhdes.
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Os titulos constituirdo obrigagdes sem garantia real e ndo subordinadas da Rearden e serdo total e
incondicionalmente garantidos pela Companhia, por sua subsidiaria Mag-Sé Participagdes Ltda. e por outras
subsidiarias da Companhia sediadas no exterior. Os titulos e a garantia ndo foram e ndo serdo registrados de
acordo com as leis que regem o mercado de capitais de qualquer Estado ou jurisdi¢do, e serdo vendidos
somente a compradores institucionais qualificados nos termos da Rule 1444 do Securities Act, e fora dos
Estados Unidos de acordo com a Regulation S do Securities Act.

10.4.  Os diretores devem comentar:

a. mudancas significativas nas prdticas contdbeis
b. efeitos significativos das altera¢oes em prdticas contdbeis

Nossas demonstra¢des financeiras referentes aos anos de 2009, 2010 e 2011 ja incluem todas as alteracdes
trazidas pelas normas contabeis brasileiras, introduzidas pelas Leis n°s 11.638/07 e 11.941/09, de acordo
com os pronunciamentos do Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) e interpretacdes aprovadas pela
Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM), vigentes até 31 de dezembro de 2011. Tais alteragdes, no entanto,
ndo foram aplicadas retroativamente as nossas demonstra¢des financeiras e BRGAAP referentes aos anos
anteriores. As nossas demonstragdes financeiras para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2007 foram
elaboradas de acordo com o BRGAAP em vigor a época e ndo incluem as novas normas contabeis e regras
introduzidas a partir de 2008, que podem afetar a comparagdo entre as demonstragdes financeiras para os
mencionados periodos.

O CPC emitiu recentemente normas contabeis que modificam o BRGAAP para melhor alinha-lo em relagio
aos International Financial Reporting Standards (IFRS). As normas emitidas a partir de 2008 devem ser
obrigatoriamente adotadas nas demonstra¢des financeiras a serem apresentadas para o exercicio findo em 31
de dezembro de 2011 e 2010 e, para fins de comparacdo, para o exercicio findo em 31 de dezembro de
2009.

Diante disso, quando da apresentagdo das nossas demonstragdes financeiras referentes ao exercicio findo em
31 de dezembro de 2010, nossas demonstragoes financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2009
e periodos intermediarios de 2010 e 2009 foram reapresentadas. Existem mudangas com impacto
significativo em nossas demonstragdes financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2009, nos
periodos intermedidrios de 2010 e 2009 e em nossas demonstragdes financeiras relativas ao exercicio findo
em 31 de dezembro de 2010 e nos anos subseqiientes em decorréncia da adocdo de tais normas,
interpretagdes e orientacdes. Nao houve impacto significativo no patriménio liquido da Companhia. Para
mais informagdes sobre o impacto das reclassificacdes e mudangas nos principios contabeis em nossas
demonstracdes financeiras e politicas contabeis criticas com respeito as novas regras contabeis, ver notas
explicativas 3, 4 e 37 das nossas demonstragoes financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2010.

Em linha com o acima comentado, a CVM determinou que as companhias abertas devem adotar as normas
do novo BRGAAP, que alinha 0o BRGAAP ao IFRS em relagdo as demonstragdes financeiras consolidadas
do exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, com valores comparativos a 2009. Assim, devemos adotar
as normas do novo BRGAAP, que alinha o BRGAAP ao IFRS, para nossas demonstragdes financeiras
consolidadas referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2010. Em 28 de dezembro de 2007, o
governo brasileiro promulgou a Lei n° 11.638/07 para facilitar a transigdo do BRGAAP para as normas
IFRS. A Lei n°® 11.638/07, que entrou em vigor em 1° de janeiro de 2008, alterou a Lei das Sociedades
Andnimas brasileira, o que provocou mudanca nas politicas contabeis segundo o BRGAAP.

Em dezembro de 2008, a CVM emitiu a Deliberagao 565/08, determinando a aplicacdo dessas alteragdes
nas politicas contabeis. Em dezembro de 2008, o governo brasileiro sancionou a Medida Provisoria n® 449,
que instituiu 0 RTT para a determinacdo do lucro liquido tributavel de empresas sujeitas ao regime do lucro
tributavel, em virtude da implantacdo dessas mudangas nas politicas contabeis e da Lei das Sociedades
Anonimas brasileira. Em maio de 2009, a Medida Provisoria n°® 449 foi convertida na Lei n°® 11.941/09.

As deliberagdes CVM no. 603 e 626 permitiram que as companhias emissoras de valores mobiliarios

apresentem formularios de informacdes trimestrais - ITR e demonstragdes intermediarias durante 2010
elaboradas em conformidade com as normas contabeis vigentes até 31 de dezembro de 2009 e transferiram a
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adog@o de novas praticas contabeis adotadas no Brasil e vigentes a partir de 1° de janeiro de 2010 até o
momento em que fossem apresentadas as demonstragdes financeiras referentes ao exercicio findo em 31 de
dezembro de 2010. Neste caso, as empresas devem divulgar a sua escolha em transferir a adogao das novas
praticas contabeis adotadas no Brasil e reapresentar as informagdes trimestrais de 2010, com as informagdes
comparativas de 2009, ajustadas para as novas normas de 2010 no momento em que forem apresentadas as
demonstracdes financeiras referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2010. As demonstragdes
financeiras referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2009 e os periodos intermediarios de 2010 e
2009 foram atualizadas para as novas normas de 2010 mediante a apresentagdo das demonstragdes
financeiras referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2010. Estas demonstracdes financeiras
atualizadas diferirdo em alguns aspectos materiais das demonstragdes financeiras inclusas na circular de
oferta dos periodos aplicaveis.

Em consonancia com o0 BRGAAP, as demonstra¢des financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2011,
2010 e 2009, foram elaboradas de acordo com a Instru¢do CVM 247. Esta Instrugdo requer a consolidagéo
proporcional das sociedades de controle compartilhado que n3o sejam subsidiarias, mas que sejam
controladas em conjunto com um ou varios outros acionistas.

Discussdo qualitativa acerca da interpretacdo e dos efeitos do novo padrido contabil brasileiro

Visando a convergéncia dos padrdes contabeis brasileiros com as praticas contabeis internacionais, 0 CPC
emitiu em 2009 e 2010 uma série de praticas e interpretagdes que modificaram os padrdes contdbeis
adotados no Brasil, passando a serem integralmente exigidos a partir de 1° de janeiro de 2010. Contudo,
com a edi¢do da Deliberagio CVM n° 603/09, as companhias abertas ficaram autorizadas a adiar a adog¢do
dos pronunciamentos, interpretagdes e orientagdes do Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC,
permitindo a apresentagdo pelas referidas companhias de seus formularios de informagdes trimestrais - ITR
em 2010 de acordo com os padrdes contabeis em vigor até 31 de dezembro de 2009.

As demonstragdes financeiras consolidadas do Grupo Magnesita para o exercicio findo em 31 de dezembro
de 2010 s@o as primeiras demonstra¢des financeiras anuais em conformidade com os IFRS e CPCs. A
Companhia aplicou os CPCs 37 e 43 e o IFRS 1 na preparagdo destas demonstragdes financeiras
consolidadas.

As demonstragdes financeiras individuais da controladora para o exercicio findo em 31 de dezembro de
2010 sdo as primeiras demonstragdes individuais anuais em conformidade com os CPCs. A Companhia

aplicou o CPC 43 na preparagdo destas demonstragdes financeiras individuais.

A data de transic¢do ¢ 1°. de janeiro de 2009. A administragdo preparou os balangos patrimoniais de abertura
segundo os CPCs e o IFRS nesta data.

Na elaboragdo destas demonstragdes financeiras, o Grupo Magnesita aplicou as excecdes obrigatorias
relevantes e algumas das iseng¢des opcionais a aplicagdo retrospectiva.

(a) Desagio na incorporagdo de controlada

A Companhia decidiu baixar no balango de abertura em 1° de janeiro de 2009 o desagio registrado pela
controlada incorporada Partimag S.A. na aquisi¢do de agdes da Magnesita S.A. em 2007. O ajuste de RS
19.256 foi baixado a crédito de lucros acumulados.

(b) Beneficios de aposentadoria

O passivo atuarial conforme a Instru¢ao CVM 371 diverge do calculo conforme IAS 19 e gerou ajuste no
valor de R$ 19.446 no balango patrimonial em 31 de dezembro de 2009, no passivo ndo circulante e no

patrimonio liquido.

O ajuste ¢ principalmente decorrente da mudanga de critério de reconhecimento do passivo atuarial.
Anteriormente, a Companhia adotava o método do corredor, que foi abandonado a partir do balango de
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abertura em 1° de janeiro de 2009, passando a reconhecer os ganhos e perdas da avaliagdo atuarial de forma
imediata, contra patriménio liquido.

(¢) Imposto e contribuicdo social

As mudangas nos impostos e contribui¢des sociais diferidos representam os efeitos do imposto diferido nos
ajustes necessarios para a transi¢do para o IFRS e totalizavam um imposto diferido no patriménio liquido no
valor de R$ 11.802 em 1° de janeiro de 2009 e de R$ 65 em 31 de dezembro de 2009.

(d)  Lucros acumulados

O desagio na incorporagdo de controlada, no valor de R$ 19.256, foi ajustado a crédito de lucros
acumulados iniciais em 1° de janeiro de 2009. O ajuste do passivo atuarial na mesma data foi de R$ 15.456
a crédito de lucros acumulados.

As conciliagdes da nota 37.5 das demonstragdes financeiras de 31 de dezembro de 2010 apresentam a
quantificagdo do efeito da transi¢do nas seguintes datas:

e patrimoénio liquido na data de transi¢ao de 1° de janeiro de 2009;
e patrimodnio liquido em 31 de dezembro de 2009; e
e resultado do exercicio findo em 31 de dezembro de 2009.

Em 25 janeiro de 2011 a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) divulgou a Deliberagao n® 656/2011
concedendo prazo adicional para a reapresentacdo das Informagdes Trimestrais ("ITR") de 2010, com a
plena adocdo das normas de 2010.

A Companhia optou, em consonancia com a Deliberagdo CVM n°® 656/2011, pela reapresentagdo das ITRs
consolidadas e da controladora de 2010, comparativamente com as cifras de 2009, também ajustadas as
normas de 2010, até a data de apresentagdo do primeiro trimestre de 2011.

Em atendimento a referida deliberagdo, os ajustes que serdo refletidos na reapresentagdo dos ITR de 2010
em decorréncia da adogdo das novas praticas contdbeis, estdo descritas a seguir. Ressaltamos que as
Informagdes Trimestrais a serem reapresentadas foram sujeitas aos procedimentos de revisdo especial
aplicados pelos auditores independentes da Companhia de acordo com os requerimentos da CVM para
Informagdes Trimestrais (NPA 06 do IBRACON), incluindo as reclassificagdes decorrentes da adogdo das
novas praticas contabeis, ndo tendo sido, portanto, sujeitas aos procedimentos de auditoria.

Consolidado Controladora
Patriménio liquido 31/03/2010 30/06/2010 30/09/ 2010 31/03/2010 30/06/2010 30/09/ 2010
(Nio auditado) (Nao auditado) (Nio auditado) (Nio auditado) (Nio auditado) (Nao auditado)
Saldo anteriormente publicado 2.201.684 2.170.122 2.224.265 2.201.684 2.170.122 2.224.265
Desagio controlada 19.256 19.256 19.256 19.256 19.256 19.256
Beneficios de aposentadoria (19.446) (19.446) (19.446) (19.446) (19.446) (19.446)
Créditos tributarios 65 65 65 65 65 65
Saldo ajustado 2.201.559 2.169.997 2.224.140 2.201.559 2.169.997 2.224.140
Patrimonio liquido 31/03/2009 30/06/2009 30/09/ 2009 31/03/2009 30/06/2009 30/09/ 2009
(Nao auditado) (Nao auditado) (Nao auditado) (Nao auditado) (Nao auditado) (Nao auditado)
Saldo anteriormente publicado 2.020.729 1.917.933 1.886.420 2.020.729 1.917.933 1.886.420
Desagio controlada 19.256 19.256 19.256 19.256 19.256 19.256
Beneficios de aposentadoria 15.456 15.456 15.456 15.456 15.456 15.456
Créditos tributarios (11.802) (11.802) (11.802) (11.802) (11.802) (11.802)
Saldo ajustado 2.043.639 1.940.843 1.909.330 2.043.639 1.940.843 1.909.330
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| c. ressalvas e énfases presentes no parecer do auditor

(1) Os pareceres dos auditores independentes sobre as demonstrag¢des financeiras da Magnesita S.A. para o
exercicio findo em 31 de dezembro de 2007 e da Magnesita Refratarios S.A para o exercicio findo em e 31
de dezembro de 2009 ndo possuem ressalvas e/ou paragrafos de énfase.

(i1)) Com relacdo ao parecer dos auditores independentes sobre as demonstragdes financeiras da Magnesita
Refratarios S.A. para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2008, ndo ha ressalvas, porém, foi
relacionado o seguinte paragrafo de énfase:

Anteriormente, auditamos as demonstragdes financeiras referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de
2007, compreendendo o balango patrimonial da Magnesita Refratarios S.A. e o balanco patrimonial
consolidado da Magnesita Refratarios S.A. e suas controladas em 31 de dezembro de 2007, as
demonstra¢des do resultado, das muta¢des do patrimonio liquido e das origens e aplicagdes de recursos da
Companhia e as correspondentes demonstragdes consolidadas do resultado e das origens e aplicagdes de
recursos do exercicio findo nessa data, sobre as quais emitimos parecer sem ressalva, datado de 1° de
fevereiro de 2008. Conforme mencionado na Nota 2(b), as praticas contabeis adotadas no Brasil foram
alteradas a partir de 1° de janeiro de 2008. Essas demonstracdes financeiras referentes ao exercicio findo em
31 de dezembro de 2007, apresentadas de forma conjunta com as demonstragdes financeiras de 2008, foram
elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil vigentes até 31 de dezembro de 2007 e,
como permitido pelo Pronunciamento Técnico CPC 13 - Adocdo Inicial da Lei n® 11.638/07 ¢ da Medida
Provisoria n°® 449/08, ndo estdo sendo reapresentadas com os ajustes para fins de comparagdo entre os
exercicios.

(ii1) Com relacdo ao parecer dos auditores independentes sobre as demonstra¢des financeiras da Magnesita
Refratarios S.A. para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, ndo ha ressalvas, porém, foi
relacionado o seguinte paragrafo de énfase:

Conforme descrito na Nota 3.1, as demonstragdes financeiras individuais foram elaboradas de acordo com
as praticas contabeis adotadas no Brasil. No caso da Magnesita Refratarios S.A., essas praticas diferem do
IFRS, aplicavel as demonstragdes financeiras separadas, somente no que se refere a avaliacdo dos
investimentos em controladas e controladas em conjunto pelo método de equivaléncia patrimonial (Nota
3.12), uma vez que para fins de IFRS seria custo ou valor justo.

(iv) Com relagdo ao parecer dos auditores independentes sobre as demonstragdes financeiras da Magnesita
Refratarios S.A. para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, ndo ha ressalvas, porém, foi
relacionado o seguinte paragrafo de énfase:

Conforme descrito na Nota 3.1, as demonstragdes financeiras individuais foram elaboradas de acordo com
as praticas contabeis adotadas no Brasil. No caso da Magnesita Refratarios S.A., essas praticas diferem do
IFRS, aplicavel as demonstracdes financeiras separadas, somente no que se refere a avaliagdo dos
investimentos em controladas e controladas em conjunto pelo método de equivaléncia patrimonial (Nota
3.12), uma vez que para fins de IFRS seria custo ou valor justo.

10.5.  Os diretores devem indicar e comentar politicas contdbeis criticas adotadas pelo emissor,
explorando, em especial, estimativas contabelis feitas pela administracdao sobre questoes incertas e
relevantes para a descricdo da situacdo financeira e dos resultados, que exijam julgamentos
subjetivos ou complexos, tais como: provisoes, contingéncias, reconhecimento da receita, créditos
fiscais, ativos de longa duracdo, vida util de ativos ndo-circulantes, planos de pensdo, ajustes de
conversdo em moeda estrangeira, custos de recuperacdo ambiental, critérios para teste de
recuperacdo de ativos e instrumentos financeiros

Politicas contabeis criticas

Na preparagdo das demonstracdes financeiras consolidadas, tomamos por base estimativas e
suposicdes derivadas da experiéncia histérica e varios outros fatores que julgamos razoaveis e
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pertinentes. Politicas contabeis criticas sdo aquelas importantes para o retrato de nossa posi¢ao
financeira consolidada e dos resultados das operagdes, exigindo decisdes, estimativas e suposigdes
dificeis, subjetivas ou complexas, conforme opinido dos diretores. A aplicacdo dessas politicas
contabeis criticas frequentemente exige decisoes baseadas na opinido dos diretores quanto aos efeitos
de questdes inerentemente incertas com respeito aos nossos resultados de operagdes e ao valor
contabil de nossos ativos e passivos. Nossos resultados operacionais e situacdo financeira podem ser
diferentes daqueles estabelecidos em nossas demonstra¢des financeiras consolidadas, caso nossa
experiéncia real venha a diferir das suposi¢des e estimativas baseada na opinido dos diretores. A fim
de proporcionar uma compreensdo de nossas politicas contabeis criticas, incluindo algumas das
varidveis e suposigdes subjacentes as estimativas, bem como a sensibilidade dessas suposigdes e
estimativas a parametros e condi¢des distintos, propusemos a seguir uma discussdo de nossas
politicas contébeis criticas relativas a:

= reconhecimento de receita;

= provisdo para devedores duvidosos;

= imposto de renda e contribui¢do social;

= ativo imobilizado;

= amortizagdo e teste de recuperagdo contabil (impairment) de agio;
= ativos contingentes e provisdes para contingéncias;

= passivos pos-emprego;

= remuneragdo baseada em ag¢des (stock options); e

= ativos financeiros.

Reconhecimento de receita

A receita compreende o valor justo da contraprestacdo recebida ou a receber pela comercializagio de
produtos e servigos no curso normal das atividades do Grupo Magnesita. A receita é apresentada
liquida dos impostos, das devolugdes, dos abatimentos ¢ dos descontos, bem como apds a eliminagao
das vendas entre entidades do Grupo Magnesita.

O Grupo Magnesita reconhece a receita quando: (i) o valor da receita pode ser mensurado com
seguranca; (ii) é provavel que beneficios economicos futuros fluirdo para o Grupo, e (iii) quando
critérios especificos tiverem sido atendidos para cada uma das atividades do Grupo Magnesita,
conforme descrigdo a seguir. O valor da receita ndo é considerado como mensuravel com seguranca
até que todas as contingéncias relacionadas com a venda tenham sido resolvidas. O Grupo Magnesita
baseia suas estimativas em resultados historicos, levando em consideragdo o tipo de cliente, o tipo de
transacdo e as especificagdes de cada venda.

e  Venda de produtos

A receita pela venda de produtos € reconhecida quando os riscos significativos e os beneficios de
propriedade dos produtos sdo transferidos para o comprador. A Companhia adota como politica de
reconhecimento de receita, portanto, a data em que o produto ¢ entregue ao comprador.

e  Venda de servicos

A receita pela prestacdo de servigos ¢ reconhecida tendo como base os servigos realizados até a data
do balango, na medida em que todos os custos relacionados aos servigos possam ser mensurados
confiavelmente.

e  Receita financeira

A receita financeira é reconhecida conforme o prazo decorrido, usando o método da taxa de juros
efetiva.

Provisao para devedores duvidosos
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As contas a receber de clientes, sdo inicialmente reconhecidas pelo valor justo e, subseqiientemente
mensuradas pelo custo amortizado, menos a provisdo para impairment. A provisdo para perdas é
estabelecida quando existe uma evidéncia objetiva de que o Grupo Magnesita ndo sera capaz de
cobrar todos os valores devidos de acordo com os prazos originais das contas a receber. O calculo da
provisdo ¢ baseado em estimativa suficiente para cobrir provaveis perdas na realiza¢do das contas a
receber, considerando a situacdo de cada cliente e respectivas garantias oferecidas, consistente com a
politica de impairment de ativos financeiros ao custo amortizado.

Imposto de renda e contribui¢do social

As despesas fiscais do periodo compreendem o imposto de renda corrente e diferido. O imposto é
reconhecido na demonstra¢do do resultado, exceto na propor¢do em que estiver relacionado com
itens reconhecidos diretamente no patriménio. Nesse caso, o imposto também ¢é reconhecido no
patrimonio.

O Imposto sobre a Renda - Pessoa Juridica (“IRPJ”) é calculado com base no resultado, ajustado ao
lucro real pelas adigoes e exclusdes previstas na legislagdo. A Contribuicdo Social sobre o Lucro
Liquido (“CSLL”) é calculada a aliquota vigente, sobre o resultado antes do imposto de renda
ajustado nos termos da legislag@o vigente. O imposto de renda e a contribuicdo social diferidos sdo
calculados sobre os prejuizos fiscais do imposto de renda, a base negativa de contribui¢do social e as
correspondentes diferengas temporarias entre as bases de calculo do imposto sobre ativos e passivos
e os valores contdbeis das demonstracdes financeiras. O passivo do Imposto de Renda e da
Contribuicdo Social diferidos ¢ integralmente reconhecido enquanto que o ativo depende da
probabilidade de sua realizagdo. As aliquotas desses impostos, definidas atualmente, sdo de 25%
para imposto de renda e 9% para contribuigao social.

O reconhecimento dos créditos tributarios é baseado em estudo de expectativa de lucros tributaveis
futuros elaborado e fundamentado em premissas internas e em cendrios econdmicos futuros que
podem, portanto, sofrer alteragdes. O referido estudo foi examinado pelo Conselho Fiscal e aprovado
pelo Conselho de Administragéo.

O Grupo Magnesita esta sujeito ao imposto de renda em todos os paises em que opera. E necessario
um julgamento significativo para determinar a provisdo para impostos sobre a renda nesses diversos
paises.

As demonstragdes financeiras de 31 de dezembro de 2009 e de 2008 foram elaboradas considerando
as melhores estimativas da Administragdo que consideram a op¢do pelo regime tributario de
transi¢do - RTT para as empresas brasileiras, que permite a pessoa juridica eliminar os efeitos
contabeis decorrentes das mudancgas nas praticas contabeis adotadas no Brasil através das Leis no.
11.638/07 e 11.941/09. A partir de 2010 o RTT passou a ser obrigatorio para todas as empresas
brasileiras. A Companhia constituiu os tributos diferidos sobre os efeitos contabeis decorrentes da
adocao das Leis referidas acima.

O Grupo Magnesita reconhece ativos e passivos diferidos com base nas diferengas entre o valor
contabil apresentado nas demonstragdes financeiras e a base tributaria dos ativos e passivos utilizando
as aliquotas em vigor. O Grupo Magnesita revisa regularmente os impostos diferidos ativos em
termos de possibilidade de recuperacdo, considerando-se o lucro historico gerado e os lucros
tributaveis futuros projetados, de acordo com estudos de viabilidade técnica.

Ativo imobilizado
O imobilizado ¢é registrado pelo custo de aquisicdo, formagdo ou constru¢do, deduzido da

depreciagdo e, quando aplicavel, reduzido ao valor de recuperagdo. Dependendo do tipo de ativo e da
época de sua aquisigdo, o custo se refere ao custo historico de aquisigdo, ao custo historico ajustado
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pelos efeitos da hiperinflagdo, uma vez que o Brasil foi considerado uma economia
hiperinflacionaria para fins de IFRS até 1997.

Os componentes principais de alguns bens do imobilizado, quando de sua reposi¢do, sdo
contabilizados como ativos individuais e separados utilizando-se a vida util especifica desse
componente. O componente substituido é baixado. Os custos com as manutengdes efetuadas para
restaurar ou manter os padroes originais de desempenho sdo reconhecidos no resultado durante o
periodo em que sdo incorridos.

O Grupo Magnesita agrega mensalmente ao custo de aquisi¢do do imobilizado em formagao os juros
e, quando aplicavel, a variagdo cambial incorridos sobre empréstimos e financiamentos considerando
os seguintes critérios para capitalizacdo: (a) periodo de capitalizagdo ocorre quando o imobilizado
encontra-se em fase de construg¢do, sendo encerrada a capitalizagdo de juros quando o item do
imobilizado encontra-se disponivel para utilizagdo; (b) os juros sdo capitalizados considerando a taxa
média ponderada dos empréstimos vigentes da data da capitalizagdo; (c) os juros capitalizados
mensalmente ndo excedem o valor das despesas de juros apuradas no periodo de capitalizagdo; e (d)
os juros capitalizados sdo depreciados considerando os mesmos critérios e vida 1til determinados
para o item do imobilizado ao qual foram incorporados.

Os terrenos ndo sdo depreciados. A depreciagdo de outros ativos ¢é calculada usando o método linear
para alocar seus custos aos seus valores residuais durante a vida util estimada, como segue:
Média
ponderada -Anos

Edifica¢des e benfeitorias 26
Magquinas, instalagdes e equipamentos 15
Equipamentos de transporte 18
Mboveis, utensilios e outros 11

A vida util dos ativos ¢ revisada e ajustada, se apropriado, ao final de cada exercicio. O valor
contabil de um ativo ¢ imediatamente baixado para seu valor recuperavel se o valor contabil do ativo
for maior do que seu valor recuperavel estimado.

Os ganhos ¢ as perdas de alienagdes sdo determinados pela comparagdo dos resultados com o valor
contabil e sdo reconhecidos em "Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas" na demonstragao
do resultado.

De acordo com as novas praticas contdbeis, a Companhia tem a opg¢do de realizar uma avaliagdo do
seu ativo imobilizado e estabelecer um novo custo para tais ativos na data do balango de abertura.
Este novo valor atribuido seria adotado para ativos cujo valor contabil esteja substancialmente
inferior ou superior ao seu valor justo. A Companhia mantém ativos imobilizados de longa data em
operagdo e tais bens tém sido utilizados em circunstancias especificas de produgdo e tém exigido
intervengdes ou manutengdes, que podem ter sido imobilizadas ou registradas como despesas do
periodo e que, na avaliagdo da administragdo, ja representam adequadamente o valor justo de uso
dos bens de valor contabil baixo ou at¢é mesmo totalmente depreciados. Adicionalmente, a
Companhia possui orcamentos expressivos de investimentos que envolvem a atualizagdo,
manuten¢do e reforma de bens constantes do parque atual. Desta forma, a administragdo entende
que, considerando o custo historico como base de valor, ndo ha valor adicional a atribuir a tais bens,
uma vez que a politica de intervengdes e manutengdes continuara para que tais bens continuem a ser
utilizados.
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As novas praticas contabeis também requerem uma revisdo das vidas tuteis do ativo imobilizado. A
Controladora reavaliou a vida 1til de seus edificios, benfeitorias, maquinas e equipamentos no
exercicio de 2010, com laudo emitido em 31.12.2010, o que refletira na alteragdo das taxas de
depreciagdo e amortizacdo para os exercicios futuros. Foram feitas pesquisas e calculos técnicos,
visando a fixagdo da vida 1til econdmica relativa aos grupos contdbeis de bens em estudo, que
incluem os equipamentos de médio e grande porte e itens de valores relevantes. As analises e
caracterizacdes dos bens foram realizadas de acordo com a sua localizagdo atual, sendo anotadas as
caracteristicas técnicas e estados gerais de operacdo e manutengao, sendo classificados de acordo com
faixas de vida util conforme pesquisas bibliograficas, publicagdes oficiais, em estudos de fabricantes
dos bens e na experiéncia da consultoria. As novas taxas de depreciacdo que serdo utilizadas
prospectivamente pela Companhia sdo de 4% a 33% para maquinas e equipamentos e ndo se alteram
para edificios e benfeitorias.

A depreciagdo do ativo imobilizado ¢ calculada pelo método linear de acordo com a vida 1til dos
bens. A vida util ¢ baseada em laudos de consultores externos, que sdo revisados regularmente. A
administragdo acredita que a vida util esta corretamente avaliada e apresentada nas demonstragdes
financeiras.

Amortizagdo e recuperagdo contabil (impairment) de dgio

O agio (goodwill) ¢ representado pela diferenca positiva entre o valor pago ou a pagar € o montante
liquido do valor justo dos ativos e passivos da entidade adquirida. Os agios registrados no Grupo
Magnesita sdo decorrentes de expectativa de rentabilidade futura e, conforme isen¢éo prevista no
IFRS 1, foram registrados como “ativo intangivel”. Os agios sdo expressos na moeda funcional da
empresa que adquiriu o investimento, os quais geram variacdes cambiais que sdo registradas no
Patriménio Liquido, conforme definido no CPC 02.

O 4agio ¢ testado anualmente para verificar provaveis perdas (impairment) e contabilizado pelo seu
valor de custo menos as perdas acumuladas por impairment, que nio sdo revertidas. Os ganhos e as
perdas da alienagdo de uma entidade incluem o valor contabil do agio relacionado a entidade
vendida.

O 4gio ¢ alocado as Unidades Geradoras de Caixa (UGCs) para fins de teste de impairment. A
alocagdo ¢ feita para as Unidades Geradoras de Caixa ou para o grupo de Unidades Geradoras de
Caixa que devem se beneficiar da combinacao de negocios da qual o dgio se originou, devidamente
segregada, de acordo com o segmento operacional.

Anualmente, o Grupo Magnesita testa eventuais perdas (impairment) no dagio. Os valores
recuperaveis dos grupos de Unidades Geradoras de Caixa (UGCs) foram determinados com base em
calculos do valor em uso, efetuados com base em estimativas.

Na realizagdo dos testes de impairment, sdo consideradas as seguintes premissas-chaves: i)
crescimento projetado para cada regido, calculado por premissas macroecondmicas e especificas aos
setores de atuagdo; ii) a lucratividade das operagdes, realizada através da experiéncia da
administragdo em cada regido; e iii) taxa de desconto usada para calcular o valor presente dos fluxos
de caixa, conforme modelos financeiros amplamente utilizados. O calculo utilizou taxas de
crescimento média entre 1,5% e 12,4% (2010 - 3,3% e 6,8%), que estdo em linha com os
crescimentos dos setores siderurgico e cimenteiro de cada regido e com o proprio crescimento da
economia de cada regido. As taxas de desconto aplicadas as projecdes de fluxo de caixa variam entre
4,4% e 12,1% (2010 - 5,5% e 13,2%), conforme o risco avaliado para cada regido.

Com base nas premissas acima, foi contabilizado um impairment em 2011 referente a operacdo na
China no montante de R$ 37.729 (R$ 32.824 no resultado do exercicio).

Ativos contingentes e provisdes para contingéncias
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Quando houver uma série de obrigacdes similares, a probabilidade de liquida-las é determinada
levando-se em consideracdo a classe de obrigacdes como um todo. Uma provisdo ¢ reconhecida
mesmo que a probabilidade de liquidacdo relacionada com qualquer item individual incluido na
mesma classe de obrigacdes seja pequena.

As provisdes sdo mensuradas pelo valor presente dos gastos que devem ser necessarios para liquidar
a obrigacdo, usando uma taxa antes de impostos, a qual reflita as avaliagdes atuais de mercado do
valor temporal do dinheiro e dos riscos especificos da obrigagdo. O aumento da obriga¢do em
decorréncia da passagem do tempo € reconhecido como despesa financeira.

O reconhecimento, a mensuragdo e a divulgacdo das contingéncias ativas e passivas e obrigacdes
legais sdo efetuados de acordo com os seguintes critérios:

e  Ativos contingentes - ndo sdo reconhecidos contabilmente, exceto quando obtido o transito em
julgado favoravel, sobre o qual ndo cabe mais recursos, caracterizando o ganho como certo.

e  Provisdes para contingéncias - tributarias e previdenciarias - sdo constituidas levando-se em
conta a opinido dos assessores juridicos, a natureza das agdes, similaridade com processos
anteriores, complexidade e no posicionamento de tribunais, sempre que a perda for avaliada
como provavel, o que ocasionaria uma provavel saida de recursos para a liquidagdo das
obrigacgdes e quando os montantes envolvidos forem mensuraveis com suficiente seguranca.

e  Os passivos contingentes tributarios e previdenciarios classificados como perdas possiveis nao
sdo reconhecidos contabilmente, sendo apenas divulgados nas demonstragdes financeiras e os
classificados como remotos ndo requerem provisdo e nem divulgacao.

e Provisdo para contingéncias - trabalhistas - considera as a¢des em aberto e a média historica de
perdas.

O Grupo Magnesita ¢ parte de diversos processos judiciais e administrativos. Provisdes sdo
constituidas para todas as contingéncias referentes a processos judiciais que representam perdas
provaveis. A avaliagdo da probabilidade de perda inclui a avaliagdo das evidéncias disponiveis, entre
elas a opinido dos consultores juridicos, internos e externos, ao Grupo Magnesita. A Administragido
acredita que essas contingéncias estdo corretamente apresentadas nas demonstragdes financeiras
consolidadas.

Passivos pos-emprego

A Companhia e algumas de suas controladas participam de planos de pensdo, administrados por
entidades fechadas de previdéncia privada, que provém a seus empregados pensdes e outros
beneficios pds-emprego.

O passivo apurado pelos atuarios independentes relacionado aos planos de pensdo de beneficio
definido ¢ o valor presente da obrigagdo de beneficio definido na data do balango menos o valor de
mercado dos ativos do plano, ajustados por ganhos ou perdas atuariais e custos de servigos passados
nao reconhecidos. A obrigacdo de beneficio definido ¢ calculada anualmente por atuarios
independentes usando o método de crédito unitario projetado. O valor presente da obrigagdo de
beneficio definido é determinado mediante o desconto das saidas futuras de caixa, usando-se as taxas
de juros condizentes com o rendimento de mercado, as quais sdo denominadas na moeda em que os
beneficios serdo pagos e que tenham prazos de vencimento proximos daqueles da respectiva
obrigag¢do do plano de pensao.

Para o plano de contribuigdo definida, a Companhia paga contribuicdes a entidade fechada de
previdéncia privada em bases compulsorias, contratuais ou voluntarias. Exceto pela parcela
relacionada a beneficio definido, representada pelos pectlios de invalidez e morte, para os quais ¢é
efetuado calculo atuarial por atuario independente, apds efetuadas as contribuicdes, a Companhia
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ndo tem obrigacdes relativas a pagamentos adicionais. As contribuigdes regulares compreendem os
custos liquidos do periodo em que sdo devidas e, assim, sdo incluidas nos custos de pessoal.

O valor atual de obrigagdes de planos de pensdo depende de uma série de fatores que sdo
determinados com base em calculos atuariais, que utilizam uma séric de premissas. Entre as
premissas usadas na determinagdo do custo (receita) liquido para os planos de pensao, estd a taxa de
desconto. Quaisquer mudangas nessas premissas afetardo o valor contabil das obrigagdes dos planos
de pensao.

O Grupo Magnesita determina a taxa de desconto apropriada ao final de cada exercicio. Essa ¢é a taxa
de juros que deveria ser usada para determinar o valor presente de saidas de caixa futuras estimadas
que devem ser necessarias para liquidar as obrigacdes de planos de pensdo. Ao determinar a taxa de
desconto apropriada, o Grupo Magnesita considera as taxas de juros de titulos publicos mantidos na
moeda em que os beneficios serdo pagos e que t€m prazos de vencimento proximos dos prazos das
respectivas obrigacdes de planos de pensdo.

Outras premissas importantes para as obrigagcdes de planos de pensdo se baseiam, em parte, em
condig¢des atuais do mercado.

A Companhia e suas controladas reconhecem um passivo relacionado com a divida contratada para
cobertura da insuficiéncia de reservas.

Remuneragdo baseada em agoes (stock options)

A Companhia oferece a executivos planos de remunera¢do com base em acdes, liquidados em agdes
da Companhia, segundo os quais a Companhia recebe os servigos como contraprestacdes das opcoes
de compra de agdes. O valor justo das opcdes concedidas é reconhecido como despesa, durante o
periodo no qual o direito ¢ adquirido; periodo durante o qual as condigdes especificas de aquisi¢do
de direitos devem ser atendidas. Na data do balango, a Companhia revisa suas estimativas da
quantidade de op¢des cujos direitos devem ser adquiridos com base nas condigdes. Esta reconhece o
impacto da revisdo das estimativas iniciais, se houver, na demonstracio do resultado, em
contrapartida ao patrimonio liquido, prospectivamente.

Ativos financeiros

A Companhia classifica seus ativos financeiros como mensurados ao valor justo por meio do
resultado e empréstimos e recebiveis. A classificacdo depende da natureza e finalidade para a qual os
ativos financeiros foram adquiridos. A administragdo determina a classificagdo de seus ativos
financeiros no reconhecimento inicial.

e  Ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado

Os ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado sdo ativos financeiros
mantidos para negociacdo ativa e freqliente. Os derivativos também sdo categorizados como
mantidos para negociagdo e, dessa forma, sdo classificados nesta categoria. Os ganhos ou as perdas
decorrentes de variagdes no valor justo de ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do
resultado sdo apresentados na demonstragdo do resultado em "Resultado financeiro" no periodo em
que ocorrem.

e  Empréstimos e recebiveis

Incluem-se nessa categoria os empréstimos concedidos e os recebiveis que sdo ativos financeiros nao
derivativos com pagamentos fixos ou determindveis, ndo cotados em um mercado ativo. Sdo
incluidos como ativo circulante, exceto aqueles com prazo de vencimento superior a 12 meses apos a
data do balango (estes sdo classificados como ativos ndo circulantes). Os empréstimos e recebiveis
da Companhia compreendem os empréstimos a controladas, contas a receber de clientes, demais
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contas a receber e caixa e equivalentes de caixa, exceto os investimentos de curto prazo. Os
empréstimos e recebiveis sdo contabilizados pelo custo amortizado, usando o método da taxa de
juros efetiva.

e  Valor justo

Os valores justos dos ativos financeiros referidos acima com cotagdo publica sdo baseados nos
pregos atuais de compra. Para os ativos financeiros sem mercado ativo ou cotagdo publica, a
Companhia estabelece o valor justo através de técnicas de avaliagdo. Essas técnicas incluem o uso de
operacdes recentes contratadas com terceiros, a referéncia a outros instrumentos que sio
substancialmente similares, a analise de fluxos de caixa descontados e os modelos de precificagdo de
opgdes que fazem o maior uso possivel de informagdes geradas pelo mercado e contam o minimo
possivel com informagdes geradas pela administragdo da propria entidade.

As compras e as vendas regulares de ativos financeiros sdo reconhecidas na data de negociacao -
data na qual o Grupo se compromete a comprar ou vender o ativo. Os investimentos sao,
inicialmente, reconhecidos pelo valor justo, acrescidos dos custos da transacdo para todos os ativos
financeiros ndo classificados como ao valor justo por meio do resultado. Os ativos financeiros ao
valor justo por meio do resultado sdo, inicialmente, reconhecidos pelo valor justo, e os custos da
transa¢do sdao debitados a demonstragdo do resultado. Os ativos financeiros sdo baixados quando os
direitos de receber fluxos de caixa dos investimentos tenham vencido ou tenham sido transferidos;
neste ultimo caso, desde que o Grupo tenha transferido, significativamente, todos os riscos e os
beneficios da propriedade. Os ativos financeiros mensurados ao valor justo através do resultado sdo,
subseqiientemente, contabilizados pelo valor justo. Os empréstimos e recebiveis sdo contabilizados
pelo custo amortizado, usando o método da taxa efetiva de juros.

Os ganhos ou as perdas decorrentes de variagdes no valor justo de ativos financeiros mensurados ao
valor justo através do resultado sdo apresentados na demonstracdo do resultado no resultado
financeiro no periodo em que ocorrem.

O Grupo avalia, na data do balango, se ha evidéncia objetiva de perda (impairment) em um ativo
financeiro ou um grupo de ativos financeiros.

O valor justo de instrumentos financeiros que nao sdo negociados em mercados ativos ¢ determinado
mediante o uso de técnicas de avaliagdo. O Grupo Magnesita utiliza seu julgamento para escolher
diversos métodos e definir premissas que se baseiam principalmente nas condi¢des de mercado
existentes na data do balanco.

As analises de sensibilidade dos instrumentos financeiros consideram uma variagdo provavel com
base em indices do mercado e deterioragdo de 25% e 50% sobre o cenario provavel.

10.6. Com relacdo aos controles internos adotados para assegurar a elaboracdo de
demonstracoes financeiras confidveis, os diretores devem comentar:

a. grau de eficiéncia de tais controles, indicando eventuais imperfeicoes e providéncias
adotadas para corrigi-las

Na opinido dos diretores, a Companhia mantém controles internos administrativos e contabeis que
asseguram um adequado dominio das operagdes e conseqiientes registros contabeis tempestivos e
corretos, evitando, também fraudes e desperdicios. Além da estrutura administrativa e sistemas
informatizados adequados, a Companhia conta com servigos de consultores especializados em cada
area de atuagfo. A diretoria se envolve nas operagdes rotineiramente, sempre atentando para a
conciliacdo das operagdes com as informagdes contabeis oficiais. Nenhum relatorio oficial para a
tomada de decisdo ¢ gerado fora do ambiente oficial da contabilidade, de forma a assegurar decisdes
fundamentadas sempre nos niimeros oficiais, desenvolvendo a cultura de unicidade de informagao
para tomada de decisdo. Quaisquer pontos de fragilidade de controle ou de erro de conciliagdo ou de

130




contabilizagdo apontados pelos auditores internos e/ou externos sdo estudados pela diretoria, que
recomenda.

b. deficiéncias e recomendacdes sobre os controles internos presentes no relatorio do auditor
independente

Em 2008, os auditores externos apresentaram relatorio de recomendagdes acerca dos nossos
controles internos contendo trés sec¢des:

e Secdo A: recomendagdes para a alta administragdo sobre criagdo de comité de auditoria e sobre a
implementa¢ao de um centro de servicos compartilhado; Esta recomendacdo ndo foi completamente
implementada. A Companhia mantém uma equipe de auditores internos e tem o Conselho Fiscal.
Nao temos o comité de auditoria. A Companhia mantém um centro de servigos compartilhado para
suas operacdes na América do Sul. Nas demais regides, cada regido possui sua estrutura propria.

¢ Secdo B: recomendagdes destinadas ao aprimoramento dos sistemas contabil e de controles
internos. Foram apresentados 24 pontos relativos a conciliagdes ¢ deficiéncias de controles
contabeis. Foram apresentados, ainda, cinco pontos relativos a seguranga e controle de sistemas
informatizados. Adicionalmente, foram abordados quatro pontos acerca dos processos de venda; sete
sobre processos de compras e contas a pagar e um ponto referente aos controles de bens do
imobilizado. Os pontos identificados nesta se¢do tiveram, de alguma forma, origem no
desenvolvimento e implantagdo, pela Companhia, de um sistema integrado de informacdes (SAP)
durante o exercicio de 2008 que, como ¢ comum nesses casos, acabaram gerando deficiéncias e
inconsisténcias quando da substitui¢do dos sistemas e controles anteriores. As recomendagdes foram,
em sua grande maioria, implementadas ou possuem um plano de a¢do em andamento, considerando
o seu custo / beneficio em relagdo as operagdes da Companbhia.

e Secdo C: recomendagdes destinadas ao aprimoramento dos procedimentos tributarios. Foram
apresentados nesta se¢do 18 pontos de atengao relativos a area fiscal e tributaria. Considerando as
prioridades e relevancia dos temas reportados, na opinido da administragdo, as recomendacdes de
controles internos foram implementadas ou possuem um plano de agdo em andamento.

Em relac@o aos pontos de controles internos e deficiéncias de controle contabeis referentes ao
exercicio de 2009, neste momento a administragdo esta em processo de avaliagdo das recomendagdes
reportadas pelos auditores e de desenvolvimento dos respectivos planos de agdo

10.7.  Caso o emissor tenha feito oferta publica de distribuicdo de valores mobiliarios, os diretores
devem comentar:

b. como os recursos resultantes da oferta foram utilizados

Em outubro de 2010, a Magnesita Refratarios S.A. (“Companhia”) realizou oferta publica de distribuigdo
primaria de agdes ordinarias de sua emissdo, tendo captado R$350.000.001,00 (“Oferta”), mediante a
emissdo de 44.871.795 agdes ordinarias, ao prego de emissdo de R$7,80 por acdo. Do total de agdes
emitidas, 44.866.630 acdes foram subscritas e integralizadas durante o prazo para exercicio do direito de
preferéncia e do primeiro e segundo rateio de sobras. As 5.165 a¢des remanescentes apds o término do
prazo do segundo rateio de sobras foram vendidas pela Companhia em leildo realizado na BM&FBovespa
S.A., pelo valor de R$ 12,81 por a¢do. Em virtude do aumento de capital, o capital social da Companhia
passou a ser de R$ 2.386.032.352,45 representado por 257.954.378 acdes ordinarias, todas nominativas,
escriturais e sem valor nominal. O montante de R$ 25.876,65 (vinte e cinco mil, oitocentos e setenta e seis
reais e sessenta e cinco centavos), correspondente a diferenca entre o valor de emissdo das 5.165 agdes
levadas a leildo e o efetivamente apurado da realizacao do leildo, foi alocado a conta de reserva de capital.

131



Os recursos oriundos do aumento de capital acima mencionado, no montante equivalente a US$175
milhdes, foram utilizados para amortizacdo parcial e imediata da divida da Companhia junto ao JPMorgan
Chase, o que resultou em uma redugdo de aproximadamente 20% da divida liquida total da Companbhia,
melhorando substancialmente sua estrutura de capital.

Em 14 de fevereiro de 2011, a Magnesita Refratarios S.A. (“Companhia”) realizou oferta publica de
distribui¢do primaria de a¢Oes ordinarias de sua emissdo, tendo captado R$253.275.000,00 (“Oferta”),
sendo que R$126.637.500,00 foram alocados a conta capital ¢ R$126.637.500,00 foram alocados a conta
reserva de capital. Adicionalmente, em 22 de fevereiro de 2010, nos termos do artigo 24 da Inst. CVM 400,
a quantidade de acdes ofertadas no ambito da oferta (sem consideragdes adicionais) foi acrescida em 10%,
ou seja, em 3.070.000 agdes nas mesmas condigdes, totalizando R$25.327.500,00 sendo R$ 12.663.750,00
alocados a conta capital e R$12.663.750,00 alocados a conta reserva de capital. Os recursos liquidos da
Oferta, deduzidas as comissoes e despesas relacionadas, considerando as agdes suplementares, totalizaram
R$278.602.500,00

Buscando a adequagdo de sua estrutura de capital, a Companhia destinou 100% dos recursos liquidos
provenientes da Oferta para a redugdo de seu endividamento bancario, por meio da liquidagdo parcial da
Nota de Crédito a Exportacdo celebrada com o Itati Unibanco em 20 de margo de 2008, com saldo aberto
em 31 de janeiro de 2011 de R$735.108.357,44 e a uma taxa de juros de CDI+2,75% (“NCE”), e
renegociagdo do seu saldo em termos e condi¢des mais adequadas e favoraveis para a Companhia. Com a
quitagdo parcial da NCE, a Companhia visa acelerar a realizagdo de investimentos e aumentar sua
autossuficiéncia e verticalizagdo em matérias-primas, através da expansao de suas atividades de mineragéo
e produgdo de matérias-primas estratégicas.

b. se houve desvios relevantes entre a aplicagdo efetiva dos recursos e as propostas de
aplicacao divulgadas nos prospectos da respectiva distribuicdo

c. caso tenha havido desvios, as razoes para tais desvios

Nao houve desvios relevantes entre a aplicagdo efetiva dos recursos e as propostas de aplicacio
divulgadas nos prospectos da respectiva distribuigao.

10.8.  Os diretores devem descrever os itens relevantes ndo evidenciados nas demonstragoes

financeiras do emissor, indicando:

a. os ativos e passivos detidos pelo emissor, direta ou indiretamente, que ndo aparecem
no seu balanco patrimonial (off-balance sheet items), tais como:

L arrendamentos mercantis operacionais, ativos e passivos

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

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

v contratos de construgdo ndo terminada

V. contratos de recebimentos futuros de financiamentos

b. outros itens ndo evidenciados nas demonstracoes financeiras

Na data-base de 31 de dezembro de 2011, ndo ha itens relevantes ndo evidenciados nas
demonstrac¢des financeiras.

10.9. Em relacdo a cada um dos itens nao evidenciados nas demonstracoes financeiras indicados no
item 10.8, os diretores devem comentar:
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a. como tais itens alteram ou poderdo vir a alterar as receitas, as despesas, o resultado
operacional, as despesas financeiras ou outros itens das demonstracoes
financeiras do emissor
b. natureza e o propdsito da operagdo
¢. hatureza e montante das obrigacoes assumidas e dos direitos gerados em favor do
emissor em decorréncia da operacio

Na data-base de 31 de dezembro de 2011, ndo ha itens relevantes ndo evidenciados nas
demonstra¢des financeiras.

10.10. Os diretores devem indicar e comentar os principais elementos do plano de negdcios do
emissor, explorando especificamente os seguintes topicos:

a. investimentos, incluindo:

L descricdo quantitativa e qualitativa dos investimentos em andamento e dos
investimentos previstos

ii. fontes de financiamento dos investimentos
177 desinvestimentos relevantes em andamento e desinvestimentos previstos

A tabela abaixo mostra nossos investimentos técnicos para o periodo encerrado em 31 de dezembro de
2011, 2010 e 2009.

Ano findo em
31 de dezembro de

(em milhées de reais 2009 2010 2011
Risco operacional...........cccooeveiieoininineneeeeeee 13,55 27,82 34,85
RECOIA ..o 8,77 12,86 78,71
Produtividade..........cooveeeviiiiiiiiiiicecece e, 3,98 3,23 3,16
MaANULENCAO. ....c..vveeeiiiieeiiieeeiiee et e eaee e e 3,42 12,64 11,25
Meio ambiente/SegUranga..........cccueervereereereeeeneeennennes 3,79 7,97 24,56
EStraté@iCoS .. eveueemieuieiiitieieiieeieeeie st 6,50 4,32 13,26
Outros ... 4,42 6,20 5,11

TOAL ettt R$44,43 R$75,04 R$170,90

Nossos dispéndios em projetos de investimento (Capex) podem ser classificados da seguinte forma:

Receita. Investimentos em receitas sdo feitos para aumentar nossa capacidade de produgdo, desenvolver
novos produtos e aumentar a nossa fatia no mercado. Exemplo: aquisicdo de novos equipamentos.

Estratégicos. Investimentos estratégicos sdo efetuados com o objetivo de manter nossa base de clientes ou
em conexao com projetos institucionais especiais. Exemplo: gastos com equipamentos nas instalacdes de
nossos clientes, bem como a gestdo da tecnologia da informagao e projetos de automacao.

Meio ambiente/seguran¢a. Despesas com meio ambiente e seguranga sdo divididas em despesas
obrigatorias e preventivas. Despesas obrigatorias sdo aquelas efetuadas para cumprir as leis e regulamentos
aplicaveis e seguir programagoes previstas nas leis e regulamentos. Exemplo: investimentos na seguranca
dos trabalhadores. Despesas preventivas, por outro lado, ndo estdo sujeitas a quaisquer programagdes
especificas e incluem melhorias ergondmicas e investimentos em equipamentos para a suspensdo de
materiais pesados.
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Produtividade. Dispéndios de capital relacionados com produtividade objetivam reduzir os custos de
produgdo e despesas e aumentar a produtividade através do desenvolvimento ¢ melhoria dos sistemas e
processos. Exemplo: investimentos em sistemas de inspegao.

Risco operacional. Despesas com riscos operacionais sdo aquelas efetuadas para evitar a diminuicdo da
capacidade de producdo e garantir a continuidade da mesma, substituindo equipamentos obsoletos ou
esgotados. Exemplo: reforma de equipamentos e investimentos em ferramentas e instrumentos.

Manuten¢do. Os investimentos em manutengdo sdo divididos em investimentos em administrativos e em
tecnologia da informacdo. Os investimentos administrativos incluem a renovag@o de nossas instalagdes e os
investimentos em mobilidrio e equipamentos de escritorio. Investimentos em tecnologia da informacdo
incluem investimentos em equipamentos eletronicos e softwares.

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

As aquisi¢des da Insider - Insumos Refratarios para Siderurgia Ltda. (“Insider”) e da LWB Refractories
Holding GmbH (“LWB”), mencionadas no item 10.3.b, aumentaram substancialmente a capacidade de
producdo de refratarios que antes somava 590,0 mil t/ano e colocava a Magnesita na 7* posi¢ao no ranking
mundial (medido pela receita liquida), para 1,4 milhdo de t/ano colocando-a em 3° lugar.

c. novos produtos e servicos, indicando:
i. descricdo das pesquisas em andamento ja divulgadas

il. montantes totais gastos pelo emissor em pesquisas para desenvolvimento de novos
produtos ou servicos

iii. projetos em desenvolvimento ja divulgados

iv. montantes totais gastos pelo emissor no desenvolvimento de novos produtos ou
servigos

A Companhia mantém um Centro de Pesquisa e Desenvolvimento no Brasil e dois nucleos de Pesquisa e
Desenvolvimento — P&D em York (EUA) e outro em Hagen (Alemanha), altamente qualificados e
fundamentais para o seu segmento de atuacdo. S&o esperados gastos anuais de R$9,5 milhdes em pesquisas
para desenvolvimento de solucdes integradas de servigos, refratarios e matérias-primas que visam
maximizar os resultados dos clientes.

Os projetos e pesquisas relevantes e ja divulgados que se encontram em desenvolvimento compreendem:

= tijolos refratarios para uso em panelas de aco a partir do uso de bauxito sintético, utilizando-se
o mineral bauxito de propriedade da Companhia;

= tecnologia para aumentar a produtividade do bauxito sintético, um processo que, atualmente, se
consegue somente as custas de um volume muito grande de agua, o que resulta em um maior
tempo no processo de secagem do material;

= Tecnologia para viabilizar o reprocessamento de produtos refratarios utilizados pelos clientes,
objetivando maximizar o seu reaproveitamento, ja que, atualmente, a reutilizacdo é bastante
limitada;

= Desenvolvimento de refratarios para convertedores LD e panelas de aco a partir do uso do nano
carbono, o que permitird melhorar as propriedades fisicas, importantes para seu desempenho,
além de reduzir a condutividade térmica.
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10.11. Comentar sobre outros fatores que influenciaram de maneira relevante o desempenho
operacional e que ndo tenham sido identificados ou comentados nos demais itens desta se¢do

AQUISICAO DA LWB

Em fungdo da importancia da aquisicio da LWB Refractories Holding Gmbh (“LWB”), incluimos as
seguintes informagdes financeiras consolidadas condensadas pro-forma ndo auditadas e sim objeto de
“conforto” na cara de conforto nos moldes das Normas ¢ Procedimentos de Auditoria - NPA 12 enderegada
a Companhia e aos bancos, emitida pelos nossos auditores para o exercicio findo em 31 de dezembro de
2008 com base na premissa de que a aquisicdo da LWB tenha ocorrido em 1° de janeiro de 2008. As
informagdes financeiras consolidadas condensadas pro-forma ndo auditadas foram preparadas usando as
informagdes financeiras consolidadas historicas da Magnesita, que foram preparadas em conformidade com
o BR GAAP, praticas contabeis adotadas no Brasil (“BR GAAP”), e da LWB, as quais foram preparadas de
acordo com o IFRS - International Financial Reporting Standards, normas internacionais de contabilidade
(“IFRS”). As informag¢des financeiras consolidadas historicas da LWB ndo foram ajustadas de forma a
refletir o BR GAAP aplicado a Magnesita e o IFRS aplicado a LWB tendo em vista que as diferengas ndo
sdo significativas.

As informagodes financeiras consolidadas condensadas pro-forma ndo auditadas sio baseadas em
estimativas e premissas estabelecidas nas notas explicativas das demonstragdes financeiras de 2008. As
informagdes financeiras consolidadas condensadas pro-forma ndo auditadas estdo sendo fornecidas apenas
com proposito informativo. Embora as informagdes financeiras consolidadas condensadas pro-forma ndo
auditadas apresentadas estejam baseadas em pressupostos razoaveis na opinido dos diretores, elas ndo
devem ser interpretadas como nossos resultados operacionais atuais, como uma indicagdo de nossos
resultados consolidados futuros, uma base de calculo dos dividendos ou para quaisquer outros propositos.

As informacgdes financeiras pro-forma ndo auditadas sdo fornecidas apenas para fins ilustrativos e nao
buscam representar aquilo que os atuais resultados operacionais consolidados ou a posi¢do financeira
consolidada teria apresentado caso a aquisicio da LWB tivesse ocorrido nas datas assumidas. As
informagdes financeiras pro-forma ndo auditadas, por exemplo, ndo refletem (1) quaisquer sinergias,
eficiéncias operacionais ou economia de custos que poderiam ter resultado ou poderao resultar da aquisig¢do
da LWB, (2) quaisquer beneficios que resultaram ou poderdo resultar das projecdes de crescimento
combinadas da companhia, ou (3) mudancas nos precos e taxas de cambio subsequentes as datas das
informagdes financeiras consolidadas condensadas pro-forma ndo auditadas.

As informagdes financeiras consolidadas condensadas pro-forma nao auditadas ndo foram preparadas de
acordo com as regras para preparacdo de informacgdes financeiras pro forma estabelecidas em qualquer
organismo regulador, tal como SEC - Securities and Exchange Commission ou CVM — Comissdao de
Valores Mobilidrios.

Baseamos os ajustes pro-forma nas informagdes disponiveis ¢ em determinados pressupostos os quais
acreditamos serem razoaveis sob as circunstancias, conforme descritos abaixo:

(1) Base da Apresentagdo Pro-forma

Em 5 de novembro de 2008, adquirimos a Rearden G Holdings Eins GmbH, sociedade controladora da
LWB, empresa lider na manufatura de refratarios de dolomita. A aquisicdo foi efetuada mediante
pagamento de R$413,7 milhdes em dinheiro (dos quais R$297.8 milhdes foram pagos aos acionistas
vendedores) e R$487,6 milhdes na forma de 23.457.778 agdes ordinarias emitidas por nds, representando
10.97% das nossas agdes ordinarias. O pagamento total foi de R§901,2 milhges.

O agio resultante da aquisi¢cdo foi registrado nos ativos intangiveis. De acordo com a Instrugdo CVM de
numero 349/01, uma provisdo parcial foi registrada para compensar o agio contra a reserva especial no
patrimoénio liquido. O saldo remanescente de agio resultante da aquisi¢do, que representa o montante do
beneficio fiscal futuro que surgird quando da amortiza¢do do agio para fins fiscais, foi classificado no
balango patrimonial no ativo néo circulante.
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A aquisi¢do da LWB foi contabilizada usando o método de compra de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil e aplicaveis na data da transagdo. O agio resultante da aquisi¢do no valor de R$ 309,9
milhdes foi calculado pela diferenga entre o valor pago de RS 901,2 milhdes (sendo R$ 413,7 milhdes a
titulo de aumento de capital e R$ 487,6 milhdes mediante troca de agdes) e o valor contabil dos ativos
adquiridos e as obrigagdes assumidas no montante de R$ 591,3 milhdes.

(i1) Ajustes ao resultado consolidado pro-forma ndo auditado
O agio gerado pela aquisi¢do, baseada nas expectativas de rentabilidade futura, estava sendo amortizado
durante 2008 num periodo de dez anos. Conforme determinado pelo Pronunciamento Técnico CPC No. 13,
o0 agio resultante de rentabilidade futura ndo é mais amortizado a partir de 1° de janeiro de 2009 para fins
contabeis, apesar de ainda ser amortizado para fins fiscais.

A Magnesita Refratarios S.A. contribuiu com capital no montante de R$413,7 milhdes (dos quais
R$297,8 milhdes foram usados para pagar os acionistas da LWB) como parte do pre¢o de compra. A
Magnesita Refratarios S.A. adicionalmente pagou R$487,6 milhdes, na forma de 23.457.778 agdes
ordinarias emitidas por nds, aos acionistas da LWB. O preco total de compra para a aquisicdo foi de
R$901,2 milhdes.

(a) Ajuste da Amortizagio do Agio

O valor contabil para a aquisi¢ao foi de R$591,3 milh3es e a diferenca entre este valor contabil e o prego de
compra de R$310,0 milhdes foi alocado como sendo agio. A amortizacdo do agio para os dois meses
encerrados em 31 de dezembro de 2008 nas demonstragdes consolidadas historicas operacionais da
Magnesita Refratarios S.A. para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2008 totalizou R$5,2 milhdes
com base na premissa de periodo de amortizagcdo de 10 anos.

Esse ajuste pro-forma consistiria na amortizacdo do agio para o periodo adicional de dez meses findo em
31 de outubro de 2008 como se o periodo de amortizacdo de agio tivesse tido inicio em 1° de janeiro de
2008, representando um encargo adicional de R$25,8 milhdes.

(b) Ajuste do Efeito de Imposto da Amortizagdo do Agio

Ja o ajuste pro-forma referente ao efeito fiscal da amortizagdo do agio foi reconhecido para o periodo
adicional de dez meses findo em 31 de outubro de 2008, refletindo o ativo de imposto diferido proveniente
da amortizagdo pro-forma adicional de agio de R$8,8 milhdes, como se a amortizagdo do agio tivesse
comecado em 1° de janeiro de 2008. A taxa de imposto usada para calcular o ativo de imposto diferido ¢ a
taxa nominal de imposto de renda brasileira de 34%.

Principais impactos do exercicio findo em 31 de dezembro de 2008 em base pro forma

A Companhia adquiriu a LWB em setembro de 2008, com efeitos contabeis a partir de 1° novembro, quando
ocorreu o fechamento da transag¢do. Para fins ilustrativos, as demonstragdes financeiras consolidadas de
2008 foram complementadas, quando apropriado, por informagdes financeiras consolidadas pro-forma e
ndo auditadas. Adicionalmente, em 2009, a Companhia havia disponibilizado ao mercado, em seus
relatorios trimestrais de desempenho (press releases), dados pro-forma de 2008, calculados a partir de uma
cotagdo média das moedas locais de cada unidade adquirida para o periodo de 12 meses. Esse critério difere
do ora apresentado uma vez que a conversdo para reais foi feita a partir da cotagdo média das moedas em
dois periodos: o ndo consolidado (de janeiro a outubro) e o consolidado (novembro ¢ dezembro). Desta
forma, no que se refere a abertura da receita liquida, na base pro-forma, optamos por manter o critério de
conversdo pela taxa média anteriormente divulgada, apresentando uma linha de diferenga cambial em
relagdo aos dois calculos.

Receita liquida
A receita liquida ¢ calculada deduzindo-se da receita bruta os impostos sobre receita e servicos. Em base

pro-forma, a receita liquida auferida no exercicio findo em 31 de dezembro de 2008 seria de R$2.386,8
milhdes (Magnesita R$1.466,1 milhdes + LWB R$ 920,7 milhdes).
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No mercado Brasileiro, a receita liquida em base pro forma seria de R$1.059,8 milhdes (Magnesita R$
1.059,8 milhdes + LWB R$0,0 milhdes) no ano encerrado em 31 de dezembro de 2008.

Ja no mercado externo, em base pro-forma, a receita liquida auferida no exercicio findo em 31 de dezembro
de 2008 seria de R$1.327,0 milhdes (Magnesita R$ 406,3 milhdes + LWB R$ 920,7 milhGes).

Custo dos produtos vendidos e servigos prestados

Em base pro-forma, o custo dos produtos vendidos e servigos prestados no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2008 seria de R$1.523,4 milhdes (Magnesita R$ 916,9 milhdes + LWB R$ 606,5 milhdes)

Resultado bruto
Em base pro-forma, o lucro bruto no exercicio findo em 31 de dezembro de 2008 seria de R$863,4 milhdes
(Magnesita R$549,3 milhdes + LWB R$ 314,1 milhdes). Também em base pro-forma, o lucro bruto teria

representado 36,2% da receita liquida no exercicio findo em 31 de dezembro de 2008.

Despesas com vendas

Em base pro-forma, as despesas com vendas em 31 de dezembro de 2008 seriam de R$239,6 milhdes
(Magnesita R$ 125,0 milhdes + LWB R$ 114,6 milhdes).

Despesas gerais e administrativas

Em base pro-forma, as despesas gerais e administrativas no exercicio findo em 31 de dezembro de 2008
totalizariam R$256,2 milhdes (Magnesita R$ 160,0 milhdes + LWB R$ 96,2 milhdes).

Amortizacdo de agio

A amortizagdo de agio no exercicio findo em 31 de dezembro de 2008 seria de R$281,3 milhdes em base
pro-forma.

Outras receitas operacionais (despesas), liquidas

Em base pro-forma, as outras receitas operacionais, liquidas no exercicio findo em 31 de dezembro de 2008
totalizariam R$63,0 milhdes (Magnesita R$ 62,5 milhdes + LWB R$ 0,5 milhdo)

Lucro (perda) operacional antes do resultado financeiro

Em base pro-forma, o lucro operacional antes do resultado financeiro seria de R$149,3 milhdes (Magnesita
R$ 71,2 milhdes + LWB R$ 103,9 milhdes — ajuste pro forma da amortizagdo do agio R$ 25,8 milhdes) no
exercicio findo em 31 de dezembro de 2008.

Resultado financeiro

Em base pro-forma, as despesas financeiras, liquidas no exercicio findo em 31 de dezembro de 2008 seriam
de R$231,2 milhdes (Magnesita R$139,1 milhdes + LWB R$92,1 milhdes).

A receita financeira é calculada somando-se a receita financeira proveniente das disponibilidades e os
ganhos/perdas de variagdes monetarias e cambiais sobre ativos. Em base pro-forma, a receita financeira no
exercicio findo em 31 de dezembro de 2008 seria de R$143,3 milhdes (Magnesita R$124,8 milhdes + LWB
R$18,5 milhdes).

As despesas financeiras sdo calculadas somando-se as despesas financeiras, que correspondem efetivamente
as despesas relacionadas a divida, e os ganhos/perdas de variagdes monetarias e cambiais sobre passivos.
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Em base pro-forma, as despesas financeiras totalizariam R$374,5 milhdes (Magnesita R$264,0 milhoes +
LWB R$110,5 milhdes) no exercicio findo em 31 de dezembro de 2008.

Lucro (prejuizo) antes dos impostos

Em base pro-forma, seria gerado prejuizo antes de impostos de R$81,9 milhdes (prejuizo Magnesita R$67,9
milhdes — lucro LWB R$ 11,8 milhdes + ajuste pro-forma da amortizagdo do agio R$ 25,8 milhdes) no
exercicio findo em 31 de dezembro de 2008.

IR e contribuicdo social

Em base pro forma, a despesa liquida de imposto de renda e contribuigdo social seria de R$ 5,3 milhdes no
exercicio findo em 31 de dezembro de 2008.

Em base pro forma, a despesa de imposto de renda e contribui¢do social corrente teria totalizado RS 48,0
milhdes no exercicio findo em 31 de dezembro de 2008.

Teriamos registrado em base pro forma um crédito de imposto de renda e contribuic¢do social diferidos de
R$ 42,7 milhdes (Magnesita R$38,2 milhdes - LWB R$ 4,3 milhdes + ajuste pro forma do efeito de imposto

sobre a amortizagdo do agio de R$ 8,8 milhdes) no exercicio findo em 31 de dezembro de 2008.

Prejuizo antes da participacdo de acionistas ndo controladores

Em base pro forma, o prejuizo do exercicio teria sido de R$ 87,2 milhdes (Magnesita R$53,9 milhdes +
LWB R$16,3 milhdes + ajuste pro forma da amortizagdo do agio, liquido R$ 17,0 milhdes) no exercicio
findo em 31 de dezembro de 2008.

Participacdo minoritaria

Em base pro forma, participagdo minoritaria teria sido de R$0,0 milhdo no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2008.

Prejuizo do exercicio

Em base pro forma, o prejuizo do exercicio teria sido de R$87,2 milhdes (Magnesita R$53,9 milhGes +
LWB RS$ 16,3 milhdes + ajuste pro forma da amortizacdo do agio, liquido de R$ 17,0 milh3es) no exercicio
findo em 31 de dezembro de 2008.

AQUISICAO E INCORPORACAO DA MAGNESITA S.A.

Em 27 de setembro de 2007, a companhia (& época RPAR Holding S.A. cuja denominagdo social foi
posteriomente alterada para Magnesita Refratarios S.A.) adquiriu o controle da Magnesita S.A., a qual foi
incorporada pela companhia em 21 de fevereiro de 2008.

Para efeitos contdbeis, a data de vigéncia da incorporacdo foi 1° de janeiro de 2008. Portanto, as
demonstrag¢des financeiras consolidadas da companhia para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2007
incluem tdo-somente trés meses de resultados de operagdes, que correspondem as operagdes da Magnesita
S.A. a partir da data em que foi adquirida. A titulo de informacdo ao investidor e para um melhor
entendimento quanto ao contexto da operagdo realizada, sdo apresentados abaixo os comentarios dos
diretores contemplando os principais aspectos das demonstragdes financeiras consolidadas auditadas da
controlada Magnesita S.A. relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2007.
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Comentarios dos Diretores aos Principais Aspectos das Demonstracoes Financeiras consolidadas
auditadas da Magnesita S.A. do exercicio findo em 31 de dezembro de 2007

Receita liquida

O volume das vendas liquidas ¢ calculado pela dedugdo dos impostos sobre vendas e servigos oriundos de
vendas e servigos brutos. As vendas liquidas apuradas pela Magnesita S.A. no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2007, totalizaram R$ 1.198,6 milhdes.

No mercado brasileiro as vendas da Magnesita S.A. foram R$ 978,4 milhdes no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2007 (receita bruta de vendas e/ou servigos no mercado interno menos o total das deducdes da
receita bruta no periodo), sendo R$ 763,8 milhdes correspondentes a venda de refratarios, R$ 164,3 milhdes
referentes a servigos prestados e R$ 50,3 milhdes relativos a venda de outros minerais.

Ja no mercado externo, as vendas registradas no exercicio findo em 31 de dezembro de 2007 foram de R$
220,2 milhdes, dos quais R$ 162,3 milhdes correspondentes a venda de refratarios, R$ 43,6 milhdes

relativos a venda de sinter de magnesita e R$ 14,3 milhdes referentes a venda de outros minerais.

Custo de produtos vendidos e servicos prestados

O custo dos produtos vendidos e dos servigos prestados registrado pela Magnesita S.A. foi R$ 746,8
milhdes no exercicio findo em 31 de dezembro de 2007, cujos componentes foram, por ordem de grandeza,
matérias-primas, mao-de-obra, combustiveis, outros (que inclui os custos associados a servigos de
consultoria e mineragdo), depreciacdo, energia elétrica e manutengao.

Resultado bruto
O resultado bruto apurado pela Magnesita S.A. no exercicio findo em 31 de dezembro de 2007 foi R$ 451,8
milhdes. Como uma percentagem da receita liquida, o lucro bruto representou 37,7% das vendas liquidas no

exercicio fiscal encerrado em 31 de dezembro de 2007.

Despesas com vendas

As despesas com vendas da Magnesita S.A. no periodo encerrado em 31 de dezembro de 2007 foram R$
122,7 milhoes.

Despesas gerais e administrativas

As despesas gerais e administrativas da Magnesita S.A. no periodo encerrado em 31 de dezembro de 2007
foram R$ 148,8 milhdes no exercicio findo em 31 de dezembro de 2007.

Outras receitas (despesas) operacionais liquidas

A Magnesita S.A. registrou outras despesas operacionais liquidas de R$ 8,4 milhdes no exercicio findo em
31 de dezembro de 2007.

Lucro (prejuizo) operacional antes do resultado financeiro

O lucro operacional antes do resultado financeiro apurado pela Magnesita S.A. no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2007 foi de R$ 168,5 milhdes.

Resultado financeiro

A Magnesita S.A. registrou uma receita financeira liquida de R$ 5,6 milhdes no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2007.

139



A receita financeira ¢é calculada pela soma do resultado financeiro, que ¢ efetivamente receita proveniente
de caixa e equivalentes de caixa, e variagdes monetaria e ganhos/perdas cambial sobre o ativo. A receita
financeira da Magnesita S.A. no exercicio findo em 31 de dezembro de 2007 foi R$ 21,1 milhdes.

As despesas financeiras sdo calculadas adicionando as despesas financeiras, que sdo efetivamente as
despesas relacionadas com a divida, e variagdes monetarias e ganhos/perdas cambiais sobre os passivos. As
despesas financeiras da Magnesita S.A. no exercicio findo em 31 de dezembro de 2007 foram R$ 15,5
milhdes.

Resultado operacional

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2007, a Magnesita S.A. registrou um lucro operacional de R$
174,1 milhdes.

Receitas (despesas) ndo-operacionais liquidas

As despesas ndo-operacionais liquidas no exercicio fiscal encerrado em 31 de dezembro de 2007 foram R$
15,0 milhdes.

Lucro (prejuizo) antes dos impostos

A Magnesita S.A. registrou um lucro antes dos impostos de R$ 159,1 milhdes no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2007.

Imposto de renda e contribuicdo social

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2007, a Magnesita S.A. apurou uma despesa de imposto de renda
e contribui¢do social no montante de R$ 47,7 milhdes.

O imposto de renda e a contribuicdo social correntes apurados pela Magnesita S.A. em 31 de dezembro de
2007 totalizaram R$ 54,2 milhdes.

O saldo credor de imposto de renda e a contribuigéo social diferidos da Magnesita S.A. foi R$ 6,4 milhdes
no exercicio findo em 31 de dezembro de 2007.

Resultado liquido no exercicio

A Magnesita S.A. registrou lucro liquido de R$ 108,5 milhdes no exercicio findo em 31 de dezembro de
2007.
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