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CARACTERIZACAO DA EMISSORA

Denominag¢ao Comercial: Auto Adesivos Parand S.A (sucessora de CCRR Participagdes S.A.)

Enderego da Sede: Avenida Presidente John F. Kennedy, 2427 — Jd. Lar Parana
CEP: 87306-000 - Campo Mourdo/PR

Telefone/ Fax: 11 3074 0800 / Fax 11 3074 0837

D.R.lL.: Fernando Augusto Becker

CNPJ: 03.514.129/0001-06

Auditor: Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes

Atividade: Fabricacdo de produtos de papel, cartolina, papel cartdo e papelao

ondulado para uso comercial e de escritdrio, exceto formulario continuo
Categoria de Registro: Sociedade de Capital Fechado

Publicagao: Diario Oficial do Estado do Parana; Correio do Cidadao

CARACTERISTICAS DAS DEBENTURES

Registro CVM n2:
Dispensa de registro na CVM, nos termos do artigo 62 da Instrucdo CVM n2 476/09, por se tratar de oferta
publica com esforgos restritos;

Numero da Emissdo:
12 Emissao;

Situagao da Emissora:
Adimplente com as obrigagdes pecuniarias;

Cadigo do Ativo:
CETIP: CCRR11;

Cadigo ISIN:
BRCCRRDBS007;

Banco Mandatario:
Banco Itat Unibanco S.A.;

Institui¢do Depositdria ou Escrituradora:
Itall Corretora de Valores S.A;

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

Data de Emissao:
Para todos os efeitos legais, a data de emissdo das debéntures é o dia 21 de maio de 2012;

Abril 2015 www.fiduciario.com.br Pagina 3



RELATORIO ANUAL 2014

Data de Vencimento:
As Debéntures da 12 Série terdo prazo de vigéncia de 6 (seis) anos contados da Data de Emissao, vencendo-
se, portanto, em 21 de maio de 2018;

Quantidade de Debéntures:
Foram emitidas 45.000 (quarenta e cinco mil) debéntures;

Numero de Séries:
A presente emissao foi emitida em série Unica;

Valor Total da Emissao:
O valor total da emissdo é de RS 45.000.000,00 (quarenta e cinco milhdes de reais) na data de emiss3o;

Valor Nominal:
0 valor nominal unitario das debéntures é de RS 1.000,00 (um mil reais);

Forma:
As debéntures sdo da forma escritural e nominativa, sem a emissdo de cautela;

Espécie:
As debéntures sdo da espécie com garantia real.

Conversibilidade:
As debéntures ndo sdo conversiveis em agdes, e adicionalmente com garantia fidejussoria;

Permuta:
Ndo se aplica a presente emissao;

Poder Liberatério:
Ndo se aplica a presente emissao;

Opgao:
N3o se aplica a presente emissao;

Negociagao:

As Debéntures foram registradas para negociacdo no mercado secundario no SND — Mddulo Nacional de
Debéntures (“SND”), administrados e operacionalizados pela CETIP S.A. — Balcdo Organizado de Ativos e
Derivativos (“CETIP”), sendo as negociag¢des liquidadas e as Debéntures custodiadas na CETIP.

Atualizacao do Valor Nominal:
Ndo se aplica a presente emissdo;

Pagamento da Atualizagdo:
N3o se aplica a presente emissao;

Remuneragao:

Sobre o saldo devedor do Valor Nominal de cada uma das Debéntures incidirdo juros remuneratérios
correspondentes a 100% (cem por cento) da variagdo acumulada das taxas médias diarias dos DI —
Depdsitos Interfinanceiros de um dia, "over extra-grupo", expressas na forma percentual ao ano, base
252 (duzentos e cinquenta e dois) dias uteis, calculadas e divulgadas diariamente pela CETIP, no
informativo diario disponivel em sua péagina na Internet (http://www.cetip.com.br) ("Taxa DI"), acrescida de
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sobretaxa de 2,60% (dois inteiros e sessenta centésimos por cento) ao ano, base 252 (duzentos e cinquenta
e dois) dias Uteis ("Sobretaxa", e, em conjunto com a Taxa DI, "Remuneragdo"), calculados de forma
exponencial e cumulativa pro rata temporis por dias Uteis decorridos, desde a Data de Emissdo ou a data de
pagamento de Remuneragao imediatamente anterior, conforme o caso, até a data do efetivo pagamento.
Sem prejuizo dos pagamentos em decorréncia de resgate antecipado das Debéntures e/ou de vencimento
antecipado das obrigacdes decorrentes das Debéntures, nos termos previstos na Escritura de Emissao;

Pagamento da Remuneragao:

A Remuneragdo sera paga semestralmente a partir da Data de Emissdo, nos dias 21 (vinte e um) dos meses
de maio e novembro de cada ano, ocorrendo o primeiro pagamento em 21 de novembro de 2012 e o
Gltimo, na Data de Vencimento;

Amortizagao:

Sem prejuizo dos pagamentos em decorréncia de resgate antecipado das Debéntures e/ou de vencimento
antecipado das obrigacGes decorrentes das Debéntures, nos termos previstos nesta Escritura de Emissao, o
Valor Nominal de cada uma das Debéntures sera amortizado em 9 (nove) parcelas semestrais e sucessivas,
na seguinte ordem:

(i) 8 (oito) parcelas, cada uma no valor correspondente a 11% (onze por cento) do Valor Nominal de
cada uma das Debéntures, devidas na seguintes datas: 21 de maio de 2014, 21 de novembro de
2014, 21 de maio de 2015, 21 de novembro de 2015, 21 de maio de 2016, 21 de novembro
de 2016, 21 de maio de 2017 e 21 de novembro de 2017; e

(ii) 1 (uma) parcela, no valor correspondente ao saldo devedor do Valor Nominal de cada uma das
Debéntures, devida na Data de Vencimento.

Fundo de Amortizagao:
Ndo se aplica a presente emissao;

Prémio:
Tera o pagamento de prémio na ocorréncia de Oferta de Resgate Antecipado e do Resgate Antecipado;

Repactuagao:
As debéntures ndo serdo objeto de repactuacdo;

Aquisicao Facultativa:

A Companhia podera, a qualquer tempo, adquirir Debéntures em circulagdo desde que observe o disposto
no artigo 55, paragrafo 32, da Lei das Sociedades por Ag¢des, nos artigos 13 e 15 da Instru¢do CVM 476 e na
regulamentagdo aplicdvel da CVM. As Debéntures adquiridas pela Companhia poderdo, a critério da
Companhia, ser canceladas, permanecer em tesouraria ou ser novamente colocadas no mercado. As
Debéntures adquiridas pela Companhia para permanéncia em tesouraria nos termos desta Cliusula, se e
quando recolocadas no mercado, fardo jus a mesma Remunera¢do aplicavel as demais Debéntures em
circulacgao.

Resgate Antecipado Facultativo:

A Companhia poderd, a seu exclusivo critério, realizar, a qualquer tempo a partir, inclusive, de
21 de maio de 2013, e com aviso prévio aos Debenturistas, nos termos da Clausula 6.30 da Escritura de
Emissdo, ao Agente Fiduciario, a Instituicdo Escrituradora, ao Banco Mandatario e a CETIP, de 2 (dois) Dias
Uteis da data do evento, o resgate antecipado da totalidade (sendo vedado o resgate parcial) das
Debéntures em circulacdo, com o consequente cancelamento de tais Debéntures, mediante o pagamento
do saldo devedor do Valor Nominal das Debéntures em circulagdo, acrescido da Remuneracdo, calculada
pro rata temporis desde a Data de Emissdao ou a data de pagamento de Remunera¢dao imediatamente
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anterior, conforme o caso, até a data do efetivo pagamento, acrescido de prémio, incidente sobre o valor
do resgate (sendo que o valor do resgate significa o saldo devedor do Valor Nominal das Debéntures em
circulagao, acrescido da Remuneracgao, calculada pro rata temporis desde a Data de Emissdo ou a data de
pagamento de Remunerac¢do imediatamente anterior, conforme o caso, até a data do efetivo pagamento),
correspondente a ("Prémio"):

(i) 1,00% (um por cento), caso o resgate antecipado ocorra entre 21 de maio de 2013 (inclusive) e
21 de maio de 2014 (exclusive);

(ii) 0,80% (oitenta centésimos por cento), caso o resgate antecipado ocorra entre 21 de maio de 2014
(inclusive) e 21 de maio de 2015 (exclusive);

(iii) 0,50% (cinquenta centésimos por cento), caso o resgate antecipado ocorra entre 21 de maio de 2015
(inclusive) e 21 de maio de 2016 (exclusive);

(iv) 0,35% (trinta e cinco centésimos por cento), caso o resgate antecipado ocorra entre 21 de maio de 2016
(inclusive) e 21 de maio de 2017 (exclusive); ou

(v) 0,20% (vinte centésimos por cento), caso o resgate antecipado ocorra entre 21 de maio de 2017
(inclusive) e a Data de Vencimento (exclusive).

Resgate Antecipado Obrigatério:

A Companhia obriga-se a realizar, com aviso prévio aos Debenturistas, nos termos da Cldusula 6.30 da
Escritura de Emissdo, ao Agente Fiduciario, a Instituicdo Escrituradora, ao Banco Mandatario e a CETIP, de
2 (dois) Dias Uteis da data do evento, o resgate antecipado da totalidade (e nio menos do que a totalidade)
das Debéntures em circulacdo, com o consequente cancelamento de tais Debéntures, mediante o
pagamento do saldo devedor do Valor Nominal das Debéntures em circulacdo, acrescido da Remuneracao,
calculada pro rata temporis desde a Data de Emissdo ou a data de pagamento de Remuneracdo
imediatamente anterior, conforme o caso, até a data do efetivo pagamento, acrescido de prémio, incidente
sobre o valor do resgate (sendo que o valor do resgate significa o saldo devedor do Valor Nominal das
Debéntures em circulacdo, acrescido da Remuneracdo, calculada pro rata temporis desde a Data de
Emissdo ou a data de pagamento de Remuneracdo imediatamente anterior, conforme o caso, até a data do
efetivo pagamento), correspondente ao Prémio, no prazo de até 20 (vinte) Dias Uteis contados da data da
alienagdo e/ou de qualquer forma de transferéncia, pela Companhia, por qualquer das Garantidoras e/ou
por qualquer Controlada Relevante (conforme definido na Clausula 6.19.1 da Escritura de Emissdo), por
qualquer meio, de forma gratuita ou onerosa, de ativo(s) classificados sob as rubricas imobilizado,
investimentos ou intangivel, em valor, individual ou agregado por cada periodo de 12 (doze) meses desde a
Data de Emissdo, igual ou superior a R$4.000.000,00 (quatro milhdes de reais), para qualquer alienacdo
e/ou transferéncia realizada até 21 de maio de 2014 (inclusive), ou R$6.000.000,00 (seis milh&es de reais),
para qualquer alienacdo e/ou transferéncia realizada a partir de 21 de maio de 2014 (exclusive), em
qualquer caso, atualizados anualmente, a partir da Data de Emiss3o, pela variacdo positiva do indice Geral
de Precos — Mercado, divulgado pela Fundagdo Getulio Vargas ("IGPM"), ou seu equivalente em outras
moedas, para qualquer sociedade que ndo seja uma Controlada Relevante. A Companhia ndo estard
obrigada a realizar o resgate a que se refere esta Clausula se tal alienacdo e/ou transferéncia tiver sido
previamente aprovada por Debenturistas representando, no minimo, 2/3 (dois tergos) das Debé&ntures em
circulacgao.

DESTINACAO DE RECURSOS

Os recursos liquidos obtidos pela Companhia com a presente Emissdo foram integralmente utilizados para
reforco do capital de giro e reperfilamento de dividas da Companhia e das Garantidoras.
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ASSEMBLEIAS DE DEBENTURISTAS

Em 29 de dezembro de 2014 foi realizada Assembleia Geral de Debenturistas na qual foi deliberado e
aprovado por unanimidade dos debenturistas, a concessdo de waiver ao direito de declarar
antecipadamente vencidas as obriga¢des das debéntures, caso a emissora ndao atendesse o indice
financeiro decorrente do quociente divida liquida pelo EBITDA, exclusivamente para o exercicio social
encerrado em 31 de dezembro de 2014, desde que o referido indice financeiro seja igual ou inferior a 4,5
(quatro inteiros e cinco décimos).

POSICAO DAS DEBENTURES

Data

Valor Nominal

Juros

Financeiro

31/12/2014

R$780,000000

R$11,259222

Prego Unitario

R$791,259222

RS 35.606.664,99

31/12/2013

R$1.000,000000

R$12,734781

R$1.012,734781

RS 45.573.065,15

Emitidas
45.000

Resgatadas

Canceladas

Adquiridas

Em Tesouraria

Em Circulagao
45.000

*O Agente Fiduciario ndo é responsavel pelo cdlculo do prego unitdrio debéntures. Os valores ora
informados correspondem a interpretacdo da Escritura de Emissdo e seus Aditamentos, se existentes, ndo
implicando em aceitacdo de compromisso legal ou financeiro.

EVENTOS REALIZADOS - 2014

Data Evento Valor Unitario
21/05/2014 Remuneracdo R$61,669237
21/05/2014 Amortizacdo R$110,000000
21/11/2014 Remuneracio R$61,547666
21/11/2014 Amortizacdo R$110,000000

AGENDA DE EVENTOS - 2014

Data \ Evento
21/05/2015 Remuneragdo
21/05/2015 Amortizagdo
21/11/2015 Remuneragdo
21/11/2015 Amortizagdo

OBRIGAGOES ADICIONAIS DA EMISSORA

No decorrer do exercicio de 2014 a Emissora cumpriu, regularmente e dentro do prazo a todas as
obrigacOes previstas na Escritura de Emissao.
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A Emissora tem o dever de respeitar anualmente os seguintes indices e limites financeiros:

indice
Divida Liquida/EBITDA Inferior ou igual a 4,50 em 2012
Divida Liquida/EBITDA Inferior ou igual a 3,00 a partir de 2013

Para todos os efeitos, entende-se por:

"Divida Liquida" significa, com base nas Demonstracdes Financeiras Consolidadas da Companhia, o
somatdrio, sem duplicidade, (a) do valor de principal, juros e, quando devidos, encargos, inclusive
moratérios, de dividas de curto e longo prazos, incluindo (i) operagdes financeiras com terceiros que ndo
sejam a Companhia, as Garantidoras e/ou qualquer das Controladas (exceto por obrigacdes assumidas com
os governos federal, estadual ou municipal em decorréncia de parcelamentos de tributos vigentes), com a
Controladora (exceto por operagdes financeiras com o controlador em que haja subordinacdo de
pagamento de principal, juros e demais encargos em relacdo a quitacdo integral das Debéntures) e com
coligadas e afiliadas; (ii) titulos de renda fixa, conversiveis ou ndo em ac¢bes, no mercado de capitais local
e/ou internacional; (iii) valores a serem pagos a acionistas em decorréncia de resgate ou amortizacdo de
acoes realizados pela Companhia em obrigacdes decorrentes de pagamento parcelado relativo a aquisicao
de negdcios; (iv) venda de recebiveis presentes (performados), com coobrigacdo da Companhia, e de
recebiveis futuros (ndo performados), com ou sem coobrigacdo da Companhia, exceto por antecipacdo de
receitas de publicidade; menos (b) o somatério de caixa e disponibilidades; e

"EBITDA" significa, (a) com relacdo ao EBITDA da Companhia, com base nas Demonstracdes Financeiras
Consolidadas da Companhia, o lucro operacional consolidado, antes das despesas financeiras liquidas, do
imposto de renda, da contribuicdo social, da depreciacdo e da amortizacdo; (b) com relacdo ao EBITDA de
qualguer Controlada, com base nas demonstra¢des financeiras consolidadas de qualquer Controlada, o
lucro operacional consolidado, antes das despesas financeiras liquidas, do imposto de renda, da
contribuicdo social, da depreciacdo e da amortizagdo; ou (c) com relagdo ao EBITDA de qualquer sociedade
adquirida pela Companhia, com base nas demonstracdes financeiras consolidadas de qualquer sociedade
adquirida pela Companhia, o lucro operacional consolidado, antes das despesas financeiras liquidas, do
imposto de renda, da contribuicao social, da depreciagao e da amortizagao.

Segue abaixo apuragdo realizada no exercicio de 2014:

*Em milhares de Reais 2014
(1) Divida Liquida 47.795.000

(2) EBITDA 12.463.000

() (1)/(2)<ou=30 3,8*

*Em AGD realizada em 29 de dezembro de 2014 os Debenturistas deliberaram e aprovaram, por
unanimidade, a conceder waiver ao direito de declarar antecipadamente vencidas as obriga¢des
decorrentes das Debéntures, caso a Companhia ndo atenda ao indice Financeiro decorrente do quociente
Divida Liquida pelo EBITDA, exclusivamente para o exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2014,
desde que o referido indice Financeiro seja igual ou inferior a 4,5 (quatro inteiros e cinco décimos).

Abril 2015 www.fiduciario.com.br Pagina 8



RELATORIO ANUAL 2014
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EXISTENCIA DE OUTRAS EMISSOES DE DEBENTURES

Nos termos da alinea “k” do artigo 12 da Instru¢cdo CVM n2 28/83, informamos que este Agente Fiduciario
ndo atua em outras emissdes de debéntures, publicas ou privadas, feitas pela préopria companhia emissora,
por sociedade coligada, controlada, controladora ou integrante do mesmo grupo.

PARTICIPAGAO NO MERCADO

O Grupo CCRR teve inicio em marco de 2011, quando Colacril, lider no mercado de autoadesivos na
América Latina, e RR Etiquetas, lider nacional e maior convertedora de etiquetas autoadesivas para varejo,
industria e servicos, decidiram integrar suas operacdes em participacdes iguais. Em termos praticos, o
mercado se beneficiou com a ampliacdo do leque de produtos disponiveis e com modelos de gestdao ainda
mais eficientes que buscavam elevar a qualidade dos produtos e servicos e, de maneira mais ampla,
contribuir para desenvolver todo o setor. A consolidacdo da integracdo ocorreu na metade de 2011,
quando o Grupo CCRR passou a existir oficialmente.

O mercado autoadesivo estd em franco crescimento no Brasil. Um dos fatores mais importantes que
conduzem a esse cendrio é o baixo consumo per capta, se comparado com outros paises do mundo e da
Ameérica Latina.

A cadeia produtiva de autoadesivos estd caracterizada em trés principais grupos:

e Fornecedores de matéria prima, que incluem, principalmente, os produtores de papéis especiais,
filmes e quimicos.

e Laminadores, que atuam como intermedidrios entre os fornecedores de matéria prima e os
convertedores. Na América Latina, o mercado de laminacdo é composto por empresas
multinacionais e competidores locais. A Colacril estd inserida nesta categoria.

e Convertedores, que representam Ultima etapa da cadeia produtiva. Sua atuacdo basica é imprimir e
cortar o rétulo ou a etiqueta na forma desejada pelo consumidor final. A RR Etiquetas esta inserida
nesta categoria.

A estratégia da CCRR ParticipacGes, onde também estdo englobadas as unidades de producdo bobinas de
PDV, é tornar-se referéncia no Brasil em processos de identificacdo, rastreamento e controle.

CLASSIFICAGAO DE RISCO

Standard & Poors

Rating Atual | Rating Anterior Ultima Alteragdo

Debéntures 12 Emissdo brBB+ brBBB- 27/11/2014

ALTERAGOES ESTATUTARIAS

No exercicio de 2014 a Emissora realizou as alteracGes estatutarias descritas abaixo:

Na Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 05.02.2014 foi autorizada a alteracdo do objeto social da
Companhia.

Na Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 06.03.2014 foi autorizado o aumento do capital social da
companhia.

Abril 2015 www.fiduciario.com.br Pagina 10



RELATORIO ANUAL 2014

INFORMAGCOES RELEVANTES
Nao ocorreram fatos relevantes para a emissdao de debéntures no exercicio de 2014.

PRINCIPAIS RUBRICAS
BALANCO PATRIMONIAL ATIVO - R$ MIL

ATIVO 2012 1\ 2013 1\ 2014 AV%
CIRCULANTE 117.656 | 61,1% 121.588 | 64,2% 118.005 | 64,8%
Caixa e equivalentes de caixa 29.070 | 15,1% 35.509 | 18,7% 14.037 7,7%
Contas a receber 44270 | 23,0% 41.078 | 21,7% 45.240 | 24,8%
Estoques 42.328 | 22,0% 42,229 | 22,3% 54.292 | 29,8%
Impostos a Recuperar 1.472 0,8% - - - -
Partes Relacionadas 1 0,0% 2.083 1,1% 3.661 2,0%
Outros créditos 515 0,3% 689 0,4% 775 0,4%
REALIZAVEL A LONGO PRAZO 31.682 | 16,5% 24.097 | 12,7% 18.509 | 10,2%
Partes Relacionadas - - 779 0,4% 866 0,5%
Depésitos judiciais 97 0,1% 12 0,0% 10 0,0%
Depésitos restituiveis e valores vinculados - - - - - -
Importo de Renda e Contribuigdo Social Diferidos 31.545| 16,4% 22.105 | 11,7% 17.609 9,7%
Outros créditos 40 0,0% 1.201 0,6% 24 0,0%
PERMANENTE 43.156 | 22,4% 43.844 | 23,1% 45.619 | 25,0%
Investimentos 337 0,2% - - - -
Imobilizado 35.886 | 18,6% 34.468 | 18,2% 34712 | 19,1%
Intangivel 6.933 3,6% 9.376 4,9% 10.907 6,0%

TOTAL DO ATIVO

BALANGO PATRIMONIAL PASSIVO - R$ MIL

189.529

100,0%

PA O 0 AV% 0 AV% 014 AV%
CIRCULANTE 48.868 | 25,4% 63.052 | 33,3% 76.479 | 42,0%
Fornecedores 25.109 | 13,0% 33.881| 17,9% 39.204 | 21,5%
Empréstimos e financiamentos 9.516 4,9% 13.829 7,3% 23.000 | 12,6%
Salarios e encargos a pagar 4.018 2,1% 3.855 2,0% 3.099 1,7%
Impostos a pagar 8.129 4,2% 8.365 4,4% 8.541 4,7%
Partes Relacionadas - - - - - -
Outras contas a pagar 2.096 1,1% 3.122 1,6% 2.635 1,4%
EXIGIVEL DE LONGO PRAZO 60.096 | 31,2% 54.565 | 28,8% 42.720 | 23,5%
Empréstimos e financiamentos 45.087 | 23,4% 46.582 | 24,6% 38.832 | 21,3%
Impostos a pagar 10.530 6.931 3,7% 3.365 1,8%
Partes Relacionadas 4.237 2,2% 870 0,5% - -
Obrigagdes de controladas - - - - - -
Provisdo para riscos civeis, fiscais e trabalhistas 242 0,1% 182 0,1% 523 0,3%
PATRIMONIO LiIQUIDO 83.530 | 43,4% 71912 | 37,9% 62.934 | 34,6%
Capital social 10.739 5,6% 24.587 | 13,0% 24,587 | 13,5%
Reserva de capital 98.097 | 51,0% 59.515| 31,4% 59.515 | 32,7%
Ajuste de variagdo patrimonial 460 0,2% 1.195 0,6% 1.195 0,7%
AcBes em tesouraria (2.394) | (1,2%) 36 0,0% (25) | (0,0%)
Prejuizos acumulados (24.119) | (12,5%) (14.334) | (7,6%) (23.408) | (12,9%)
Participagdo de acionistas ndo controladores 747 0,4% 913 0,5% 1.070 0,6%

TOTAL DO PASSIVO

192.494

100,0%

189.529

100,0%

182.133

100,0%
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DEMONSTRACAO DO RESULTADO - R$ MIL

D O RACAO DER ADO 0 AV% 0 AV% 014 AV%
(=)Receita liquida 226.573 | 100,0% 195.247 | 100,0% 275.126 | 100,0%
(-)Custo de produtos vendidos (175.543) | (77,5%) (159.103) | (81,5%) (220.090) | (80,0%)
(=) Lucro/Prejuizo bruto 51.030 | 22,5% 36.144 | 18,5% 55.036 | 20,0%
(-) Despesas comerciais (27.462) | (12,1%) (20.723) | (10,6%) (30.744) | (11,2%)
(-) Despesas gerais e administrativas (19.718) | (8,7%) (10.941) | (5,6%) (17.771) | (6,5%)
Equivaléncia patrimonial 65 0,0% - - - -
(+) Outras receitas operacionais (3.379) | (1,5%) 22 0,0% 241 0,1%
(=) Lucro/Prejuizo Operacional Antes do Resultado Financeiro 536 0,2% 4.502 2,3% 6.762 2,5%
(+)Receitas Financeiras 3.082 1,4% 875 0,4% 2.091 0,8%
(-)Despesas Financeiras (8.108) | (3,6%) (3.976) | (2,0%) (9.479) | (3,4%)
Variagdo Cambial Liquida (1.841) | (0,8%) (999) | (0,5%) (2.756) | (1,0%)
(=) Lucro/Prejuizo antes do IR e CS (6.331) | (2,8%) 402 0,2% (3.382) | (1,2%)
Corrente (1.925) | (0,8%) (437) | (0,2%) (5.267) | (1,9%)
(=)Lucro/Prejuizo disponivel do periodo (8.256) | (3,6%) (35) | (0,0%) (8.649) | (3,1%)
(=)Lucro/Prejuizo disponivel do periodo (8.256) | (3,6%) (35) | (0,0%) (8.649) | (3,1%)

COMENTARIOS SOBRE AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS DA EMISSORA

indices de Liquidez:

Liquidez Geral: de 1,37 em 2012, 1,24 em 2013 e 1,15 em 2014
Liquidez Corrente: de 2,41 em 2012, 1,93 em 2013 e 1,54 em 2014
Liquidez Seca: de 1,54 em 2012, 1,26 em 2013 e 0,83 em 2014
Liquidez Imediata: de 0,59 em 2012, 0,56 em 2013 e 0,18 em 2014

Estrutura de Capitais:

A Companhia apresentou um indice de Participacao de Capital de terceiros de 130,45% em 2012, 163,56%
em 2013 e 189,40% em 2014. O indice de Composi¢do do Endividamento variou de 44,85% em 2012,
53,61% em 2013 e 64,16% em 2014. O grau de imobilizagdo do Patriménio Liquido foi de 51,67% em 2012,
60,97% em 2013 e 72,49% em 2014. A Empresa apresentou um indice de Imobilizagio dos Recursos ndo
Correntes de 52,11% em 2012, em 2013 de 53,72% e 60,70% em 2014.

Rentabilidade:

A Rentabilidade do Ativo em 2012 foi de -4,29%, a de 2013 resultou em -0,02% e em 2014 foi de -4,65%. A
Margem Liquida foi de -3,64% em 2012, -0,02% em 2013 e -3,14% em 2014. O Giro do Ativo foi de 1,18 em
2012, em 2013 foi de 1,02 e 1,48 em 2014. A Rentabilidade do Patriménio Liquido foi de -9,88% em 2012, -
0,05% em 2013 e -12,83% em 2014.

Recomendamos a leitura completa das Demonstra¢des Contdbeis, Relatério de Administracdo e Parecer
dos Auditores Independentes para melhor andlise da situagdo econémica e financeira da Companhia.
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Grafico: Composic¢do da Divida (Valores em R$ mil)
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Grafico: Divida X PL (Valores em R$ mil)
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GARANTIA

As debéntures sdo da espécie com garantia real representada por: Cessdo Fiduciaria de Direitos Creditérios
mantidos em Conta Vinculada, os quais devem obedecer aos Limites Minimos previstos na Clausula 3.1 do
referido Contrato de Cessdo Fiducidria de Direitos Creditérios, que a partir da Data de Integralizacdo deve
corresponder a RS 500.000,00.

A Emissdo conta ainda com garantia fidejusséria representada pela fianga prestada pelas Garantidoras. A
garantia fidejusséria foi devidamente constituida e permanece exequivel dentro dos limites da garantia
fidejussoria.

A garantia fidejussoria pode ser afetada pela existéncia de divida das garantidoras, de natureza fiscais,
trabalhistas e com algum tipo de preferéncia. A andlise da garantia fidejusséria, ndo contempla andlise de
todo o passivo das garantidoras.
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PARECER

N3o temos conhecimento de eventual omissdo ou inverdade, contida nas informacgdes divulgadas pela
Emissora ou, ainda, o inadimplemento ou atraso na obrigatdria prestacdo de informacdes, no decorrer do
exercicio de 2014.

As demonstragGes financeiras da Emissora foram auditadas pela Deloitte Touche Tohmatsu Auditores
Independentes, cujo parecer ndo apresentou ressalva.

Em 31 de dezembro de 2014, a Companhia ndo atendeu ao indice de divida liquida x EBITDA previsto na

Escritura de Emissdo, entretanto, os debenturistas concederam “waiver” para esse “covenant” aprovando a
nado observancia desse indice e a ndo declaracao de vencimento antecipado.

DECLARACAO

Declaramos estar aptos e reafirmamos nosso interesse em permanecer no exercicio da funcdo de Agente
Fiducidrio dos Debenturistas, de acordo com o disposto no artigo 68, alinea “b” da lei n? 6.404 de 15 de
dezembro de 1.976 e no artigo 12, alinea “I”, da Instru¢do CVM 28 de 23 de novembro de 1.983.

N

planner

Trustee

Sdo Paulo, abril de 2015.

“Este Relatdrio foi elaborado visando o cumprimento do disposto no artigo 68, § primeiro, alinea “b” da Lei n2
6404/76 e do artigo 12 da Instrugdo CVM n2 28 /83, com base nas informagdes prestadas pela Companhia Emissora.
Os documentos legais e as informagdes técnicas que serviram para sua elaboragao, encontram-se a disposi¢do dos
debenturistas para consulta na sede deste Agente Fiduciario”

“As informacgdes contidas neste Relatério ndo representam uma recomendacdo de investimento, uma analise de
crédito ou da situagdo econémica ou financeira da Emissora, nem tampouco garantia, explicita ou implicita, acerca do
pontual pagamento das obrigagdes relativas aos titulos emitidos sob forma de debéntures”
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