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CARACTERIZACAO DA EMISSORA

Denominag¢ao Comercial: VESSEL-LOG COMPANHIA BRASILEIRA DE NAVEGAGAO E LOGISTICA S.A.,

Enderego da Sede: Rua Olimpiadas, n2 205, 142 andar, conjunto 1402
04551-000 — S50 Paulo, SP

Telefone (11) 2169-3999

Diretor Presidente: Fernando Real Alves da Silva

CNPJ: 11.055.041/0001-00

Auditor: Ernst & Young Aud Indep S/S
Atividade: Transportes maritimo de longo curso
Categoria de Registro: Sociedade An6nima Fechada
Publicagoes: DOE SC e Jornal do Estado

CARACTERISTICAS DAS DEBENTURES

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

Numero da Emissdo:
12 Emissao;

Situagao da Emissora:
Adimplente com as obrigagdes pecuniarias;

Cadigo do Ativo:
12 Série: VSEL11;
22 Série: VSEL21;
32 Série: VSEL31;
42 Série: VSEL41,;

Cadigo ISIN:

12 Série: BRVESSDBS009;
22 Série: BRVESSDBS017;
32 Série: BRVESSDBS025;
42 Série: BRVESSDBS033;

Banco Escriturador:
Itatl Corretora de valores S.A;

Banco Mandatario:
Banco Itau Unibanco S.A;
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Coordenador Lider:
Banco BTG Pactual S.A;

Data de Emissao:
Para todos os efeitos legais, a data de emissao das debéntures é o dia 15 de setembro de 2012;

Data de Vencimento:

As debentures da 12 série terdo vencimento em 54 meses a contar da Data de Emissao;
As debentures da 22 série terdo vencimento em 57 meses a contar da Data de Emissao;
As debentures da 32 série terdo vencimento em 60 meses a contar da Data de Emissao;
As debentures da 42 série terdo vencimento em 51 meses a contar da Data de Emissao;

Quantidade de Debéntures:

Foram emitidas 145.000 (cento e quarenta e cinco mil) Debéntures em quatro séries, sendo 38.668 (trinta e
oito mil, seiscentas e sessenta e oito) Debéntures da 12 (primeira) série (“Debéntures da 12 Série”), 38.668
(trinta e oito mil, seiscentas e sessenta e oito) Debéntures da 22 (segunda) série (“Debéntures da 22 Série”),
38.668 (trinta e oito mil, seiscentas e sessenta e oito) Debéntures da 32 (terceira) série (“Debéntures da 32
Série”) e 28.996 (vinte e oito mil, novecentas e noventa e seis) Debéntures da 42 (quarta) série
(“Debéntures da 42 Série” e, em conjunto com as Debéntures da 12 Série, as Debéntures da 22 Série e as
Debéntures da 32 Série, “Debéntures”).

Numero de Séries:
A emissdo foi realizada em 04 (quatro) séries;

Valor Total da Emissao:
O valor total da Emissdo é de RS 145.000.000,00 (cento e quarenta e cinco milhdes de reais), na Data de
Emissao.

Valor Nominal:
O valor nominal das debéntures é de RS 1.000,00 (um mil reais), na data de emisséo;

Forma:
As debéntures sdo da forma nominativas e escriturais, sem emissdo de cautelas ou certificados;

Espécie:
As debéntures sdo da espécie com garantia real, com garantia adicional fidejussoria;

Conversibilidade:
As debéntures ndo sdo conversiveis em a¢oes da Emissora;

Permuta:
Ndo se aplica a presente emissao;

Poder Liberatorio:
N3o se aplica a presente emissdo

Opgao:
N3o se aplica a presente emissao;
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Negociacao:

As Debéntures foram registradas para negociagdo no mercado secundario por meio SND (Mddulo Nacional
de Debéntures); administrado e operacionalizado pela CETIP, sendo negociadas e liquidas e as Debéntures
custodiadas eletronicamente na CETIP;

Atualizacao do Valor Nominal:

O Valor Nominal Unitdrio ou o Saldo do Valor Nominal Unitario das Debentures serd atualizado pela
variacdo acumulada do indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (“IPCA”) a partir da Data de
Emissao até a liquidacdo integral das Debentures;

Pagamento da Atualizacao:
Nas datas de pagamento de Amortizacdo e Remuneracao;

Remuneragao:

As Debéntures fardo jus a juros remuneratorios de 7,60% (sete inteiros e sessenta centésimos por cento) ao
ano (“Juros Remuneratdrios” e, em conjunto com a Atualizacdo Monetdria, “Remuneracdo”). A taxa
utilizada para calculo dos Juros Remuneratérios incidird sobre o Valor Nominal Unitdrio das Debéntures ou
sobre o Saldo do Valor Nominal Unitario das Debéntures, em qualquer caso devidamente atualizados
conforme a Clausula 4.2.1 acima, calculados por Dias Uteis decorridos, com base em um ano de 252
(duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, a partir da Data de Emiss3o, e, observada a periodicidade prevista
na Cldusula 4.4. abaixo, pagos ao final de cada Periodo de Capitalizacdo, conforme definido na
Clausula 4.2.4 (ou na data da liquidacdo antecipada resultante do vencimento antecipado das Debéntures
em razdo da ocorréncia de um dos Eventos de Inadimplemento, ou ainda em caso de liquidagdo das
Debéntures em decorréncia de Resgate Antecipado Facultativo ou Amortizacdo Extraordinaria das
Debéntures nas hipdteses previstas nesta Escritura, calculados em regime de capitalizacdo composta de
forma pro rata temporis por Dias Uteis).

Pagamento da Remuneragao:
O pagamento dos Juros Remuneratdrios sera feito trimestralmente, sendo o primeiro pagamento devido
em 15 de dezembro de 2012 e o Ultimo pagamento na data de vencimento de cada uma das séries;

Amortizagao:

O Valor nominal Unitario das Debéntures da 12 série serd atualizado pela Atualizacdo Monetaria e serd
amortizado anualmente, a partir do 182 (décimo oitavo) més contado da Data de Emissao (inclusive), sendo
o primeiro pagamento devido em 15 de mar¢o de 2014 e o ultimo na Data de Vencimento das debéntures
da 12 série;

O Valor nominal Unitario das Debéntures da 22 série serd atualizado pela Atualizacdo Monetaria e sera
amortizado anualmente, a partir do 212 (vigésimo primeiro) més contado da Data de Emissdo (inclusive),
sendo o primeiro pagamento devido em 15 de junho de 2014 e o ultimo na Data de Vencimento das
debéntures da 22 série;

O Valor nominal Unitario das Debéntures da 32 série serd atualizado pela Atualizacdo Monetaria e sera
amortizado anualmente, a partir do 242 (vigésimo quarto) més contado da Data de Emissdo (inclusive),
sendo o primeiro pagamento devido em 15 de setembro de 2014 e o Ultimo na Data de Vencimento das
debéntures da 32 série;

O Valor nominal Unitario das Debéntures da 42 série serd atualizado pela Atualizagdo Monetaria e sera
amortizado anualmente, a partir do 272 (vigésimo sétimo) més contado da Data de Emissdo (inclusive),
sendo o primeiro pagamento devido em 15 de dezembro de 2014 e o ultimo na Data de Vencimento das
debéntures da 42 série;
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Fundo de Amortizagao:
N3ao foi constituido fundo de amortizacao de debéntures;

Prémio:
Em caso de resgate antecipado, um prémio calculado pro rata temporis, incidente sobre o saldo devedor
atualizacdo as Debéntures a serem resgatadas.

Repactuagao:
N3ao se aplica a presente emissao;

Aquisi¢ao Facultativa:
A Emissora poderd, a qualquer tempo, adquirir, no mercado, Debéntures em circulagao;

Resgate Antecipado:

A Emissora poderd, a qualquer tempo, a partir da data de emissdao, mediante deliberacdo em Reunido do
Conselho de Administracdo da Emissora, realizar o resgate antecipado total ou parcial das Debéntures em
circulacdo, a seu exclusivo critério, mediante o pagamento do Valor de Resgate, acrescido de juros
remuneratorios e prémio de reembolso, desde que seja enviada notificagdo ou publicada comunicacdo aos
Debenturistas;

* As caracteristicas acima contemplam o Primeiro Aditamento a Escritura de Emissdo, firmado em 18 de
janeiro de 2013.

DESTINAGAO DE RECURSOS

Os recursos liquidos obtidos pela Emissora por meio da Emissdo das Debéntures serdo necessarios e
primordialmente utilizados para: (a) o pagamento antecipado da Primeira Emissdo de Debéntures da
Maestra Navegacdo Logistica S.A. ocorrida em 13 de julho de 2012 no valor de RS 80.000.000,00 (oitenta
milhdes de reais) somados dos devidos encargos remuneratérios e/ou moratérios (“Primeira Emissdo de
Debéntures da Maestra Navegacdo Logistica S.A.”); (b) o pagamento antecipado de divida decorrente da
Cédula de Crédito Bancario n210140043 emitida pela Maestra Navegacdo Logistica S.A em favor do Banco
Votorantim S.A. em 15 de maio de 2012, no valor de RS 5.000.000,00 (cinco milhdes de reais), somados dos
devidos encargos remuneratdrios e/ou moratdrios; (c) o pagamento antecipado de divida decorrente da
Cédula de Crédito Bancario n210127522 emitida pela Emissora em favor do Banco Votorantim S.A. em 04
de outubro de 2011, no valor de R$30.000.000,00 (trinta milhdes de reais), somados dos devidos encargos
remuneratorios e/ou moratdrios; e (d) o pagamento antecipado de divida decorrente da Cédula de Crédito
Bancario n? 10132198 emitida pela Emissora em favor do Banco Votorantim S.A. em 16 de dezembro de
2011, no valor de RS 20.000.000,00 (vinte milhdes de reais), somados dos devidos encargos remuneratérios
e/ou moratérios, sendo as Cédulas de Crédito Bancario listadas nos itens (b) a (d) acima.

Destinacgdo dos valores - Debéntures

Valor captado RS 145.657.910,36
Quitac¢do CCB Votorantim -RS 58.634.522,92
Quitagdo Debéntures Maestra -RS 73.857.400,00
Capital de Giro -RS 13.165.987,44
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ASSEMBLEIAS DE DEBENTURISTAS

Em 19 de marco de 2014 foi realizada Assembleia Geral de Debenturistas, onde foi aprovado por
unanimidade, as seguintes ordens do dia: Deliberar sobre (i) a concessdo de anuéncia para (a) alteracdo dos
limites dos indices financeiros da TPl previstos na alinea “0” do item 7.1 da Escritura de Emissdo para fins
dos calculos relativos ao exercicio social findo em 31 de dezembro de 2013 até o vencimento da Emissdo;
(b) alteracdo da definicdo de “Divida Liquida” e “EBITDA” previstos nas alineas “a” e “b” do item 7.1.1 da
cldusula 7.1 da Escritura de Emissdo para fins dos calculos relativos ao exercicio social findo em 31 de
dezembro de 2013 até o vencimento da Emissdo; e (ii) a autorizacdo ao Agente Fiducidrio para celebrar o
Segundo Aditamento a Escritura de Emissado, refletindo as delibera¢cdes dos debenturistas tomadas nesta
assembleia.

*Referidas alteragdes estdo refletidas na Escritura de Emissdo, por meio do Segundo Aditamento,
formalizado em 02 de abril de 2014.

Em 01 de agosto de 2014 foi realizada Assembleia Geral de Debenturistas, onde foi aprovado por
unanimidade, as seguintes ordens do dia: a) liberar as garantias constituidas nos termos da (i) Alienacdo
Fiduciaria de Embarcacdo sob Condicdo Suspensiva, (ii) Hipoteca de Embarcacdo Maestra Pacifico, (iii)
Hipoteca de Embarcacdo Maestra Caribe; e (iv) Hipoteca da Embarcacdo Maestra Mediterraneo; (b)
convolar a Emissdo da espécie com garantia real, com garantia adicional fidejusséria para da espécie
quirografaria, com garantia adicional fidejussdria; e (c) aprovar a proposta da Emissora de alteracdo dos
indices Financeiros constantes da alinea “o” do item (7.1) da Escritura de Emissdo; (d) autorizar o
pagamento de um “waiver fee” com criacdo de Evento via CETIP no montante de 0,35% do saldo
remanescente da Emissdo; e (e) autorizar o Agente Fiduciario a tomar todas as providéncias e celebrar os
instrumentos necessarios para a formalizacdo das deliberacdes aprovadas na assembleia.

*Referidas altera¢Oes estdo refletidas na Escritura de Emissdo, por meio do Terceiro Aditamento,
formalizado em 01 de agosto de 2014.

POSICAO DAS DEBENTURES

12 Série

Valor Nominal

Preco Unitario

Financeiro

31/12/2014 RS 862,572885 RS 2,762439 RS 865,335324 RS 33.460.786,31
31/12/2013 RS 1.079,374280 RS 3,142050 RS 1.082,516330 RS 41.858.741,45
T GEN Resgatadas Canceladas Adquiridas Em Tesouraria Em Circulagao
38.668 - - - - 38.668
22 Série
Valor Nominal Prego Unitario Financeiro
31/12/2014 RS 862,572885 RS 2,762439 RS 865,335324 RS 33.460.786,31
31/12/2013 RS 1.079,374280 RS 3,142050 RS 1.082,516330 RS 41.858.741,45
Emitidas Resgatadas Canceladas Adquiridas Em Tesouraria Em Circulagao
38.668 - - - - 38.668
32 Série
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Valor Nominal Preco Unitario Financeiro
31/12/2014 RS 862,572885 RS 2,762439 RS 865,335324 RS 33.460.786,31
31/12/2013 RS 1.079,374280 RS 3,142050 RS 1.082,516330 RS 41.858.741,45

Emitidas Resgatadas Canceladas Adquiridas Em Tesouraria Em Circulagao
38.668 - - - 38.668
42 Série
Valor Nominal Prego Unitario Financeiro
31/12/2014 RS 862,572885 RS 2,762439 RS 865,335324 RS 22.304.460,08
31/12/2013 RS 1.079,374280 RS 3,142050 RS 1.082,516330 RS 31.388.643,50

Emitidas Canceladas Em Tesouraria

Resgatadas
28.996 - - - -

Adquiridas Em Circulagao

28.996

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

EVENTOS REALIZADOS - 2014

12 Série
17/03/2014 Remuneracdo RS 19,676273
17/03/2014 Amortizagao RS 274,971203
16/06/2014 Remuneragdo RS 15,310865
15/09/2014 Remuneracio RS 15,913912
15/12/2014 Remuneracio RS 16,408581
22 Série
DELE] Evento Valor Unitario ‘
17/03/2014 Remuneracdo RS 19,676273
16/06/2014 Remuneracdo RS 20,414487
16/06/2014 Amortizacao RS 280,645248
15/09/2014 Amortizacdo RS 15,913912
15/12/2014 Remuneracdo RS 16,408581
32 Série
Data Evento Valor Unitario
17/03/2014 Remuneracio RS 19,676273
16/06/2014 Remuneragio RS 20,414487
15/09/2014 Remuneragdo RS 21,218549
15/09/2014 Amortizacdo RS 282,500998
15/12/2014 Remuneracdo RS 16,408581
42 Série
Data Evento Valor Unitario
17/03/2014 Remuneragio RS 19,676273
16/06/2014 Remuneracdo RS 20,414487
15/09/2014 Remuneracdo RS 21,218549
15/12/2014 Remuneracio RS 21,878108
15/12/2014 Amortizacdo RS 382,307363
Abril 2015 www.fiduciario.com.br



AGENDA DE EVENTOS - 2015

12 série

16/03/2015 Remuneracdo (*)
16/03/2015 Amortizacgdo (*)
15/06/2015 Remuneragdo
15/09/2015 Remuneragdo
15/12/2015 Remuneragio

(*) Esse evento ja foi devidamente liquidado.

22 série

16/03/2015 Remuneracdo (*)
15/06/2015 Remuneracgdo
15/09/2015 Remuneracdo
15/09/2015 Amortizagdo
15/12/2015 Remuneragdo

(*) Esse evento ja foi devidamente liquidado.

32 série
Data

Evento

16/03/2015 Remuneracdo (*)
15/06/2015 Remuneracgdo
15/09/2015 Remuneracgdo
15/09/2015 Amortizacdo
15/12/2015 Remuneracgdo

(*) Esse evento ja foi devidamente liquidado.

42 série

16/03/2015 Remuneracdo (*)
15/06/2015 Remuneracdo
15/09/2015 Remuneracdo
15/12/2015 Remuneragdo
15/12/2015 Amortizagdo

RELATORIO ANUAL 2014

(*) Esse evento ja foi devidamente liquidado.

OBRIGACOES 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.

A Emissora estd obrigada a manter, os indices financeiros, quais sejam:

(i) a razdo entre o EBITDA e o Resultado Financeiro da TRIUNFO PARTICIPACOES E INVESTIMENTOS S.A
(“TPI“) seja igual ou superior a 1,5 (um inteiro e cinco décimos); e

(ii) a razdo entre a Divida Liquida e o EBITDA da TPI, nas verificagOes trimestrais a serem realizadas pelo
Agente Fiduciario seja (i) igual ou inferior a 5,25 (cinco inteiros e vinte e cinco centésimos) vezes, a
qualquer tempo até 31 de dezembro de 2013 (inclusive), (ii) igual ou inferior a 5,00 (cinco inteiros) vezes, a
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qualquer tempo a partir de 31 de margo 2014 (inclusive) até 30 de junho de 2014 (inclusive), (iii) igual ou
inferior a 3,75 (trés inteiros e setenta e cinco centésimos) vezes, a qualquer momento a partir de 30 de
setembro de 2014 (inclusive) até 31 de dezembro de 2015 (inclusive), (iv) igual ou inferior a 3,50 (trés
inteiros e cinquenta centésimos) vezes, a qualquer momento a partir de 31 de margo de 2016 (inclusive)
até o vencimento das Debéntures, sendo que a primeira verificacdo trimestral ocorrerd com relacao aos
numeros divulgados do 32 (terceiro) trimestre de 2012.

“Divida Liquida”, o somatério dos saldos das dividas da TPI, incluindo dividas da TPI e de suas controladas e

coligadas perante pessoas fisicas e/ou juridicas, tais como mutuos, empréstimos e financiamentos com
terceiros, emissdo de titulos de renda fixa, conversiveis ou ndo em agbes, nos mercados local e/ou
internacional, operacdes de derivativos e cessdo de direitos creditérios ndo performados e que ndo contem
com seguro performance; menos as disponibilidades em caixa, bancos e aplicagdes financeiras. Para fins de
calculo, a Divida Liquida sera calculada com base nas demonstrac¢des financeiras consolidadas e auditadas
da TPI, e deverd incluir todas as sociedades controladas e coligadas da TPI, consideradas de forma
proporcional a participagdo da TPl em cada uma das sociedades, ainda que ndo sejam consolidadas as
demonstragdes financeiras da TPI para fins contabeis;

“EBITDA”, o lucro operacional consolidado da TPl adicionando-se (i) despesas ndo operacionais; (ii)
despesas financeiras; (iii) despesas com amortizacbes e depreciacées (apresentadas no fluxo de caixa
método indireto); (iv) despesas extraordindrias que ndo tenham efeito caixa; (v) provisdo para manutencdo
da rodovia; e excluindo-se (x) receitas ndo operacionais; e (y) receitas financeiras; apurado com base nos
ultimos 12 (doze) meses contados da data-base de calculo do indice. Para fins de cdlculo, o EBITDA sera
calculado com base nas demonstragGes financeiras consolidadas e auditadas da TPI dos ultimos 12 (doze)
meses a data-base de cdlculo, e devera incluir todas as sociedades controladas e coligadas da TPI,
consideradas de forma proporcional a participacdo da TPl em cada uma das sociedades, ainda que ndo
sejam consolidadas as demonstracdes financeiras da TPI para fins contdbeis.

1°Trim.14 2° Trim.14 3°Trim.14 4° Trim.14

(1) Divida Liquida 2.658.618 2.960.670 3.440.395 3.809.128
I N N

(2) EBITDA (12 meses) 728.794 753.308 810.959 983.853
I N N

(3) Resultado Financeiro 190.466 373.982 344.837 377.358

(i) (1)/(2)<ou=5,0 3,65 3,93 4,24 3,87

i) [2)Y/(3)>ou=15 3,83 2,01 2,35 2,61
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ORGANOGRAMA

Estrutura Acionaria

TPI - Triunfo Participagdes e Investimentos S/A

3111212014 311212013
Agbes 0 Agdes 0
Ordinarias ’ Ordinarias

165.009 100,00% 17.337  25,36%

AEL - Administragdo de Empresas, Logistica e Navegacao S/A - - 5.152 7,54%

Marcus Aurélio Coelho

Maestra Navegacdo e Logistica S/A

- - 2400 3.51%

- - 43485  63,99%

165.009 100,00% 68.374  100,00%

(Informacdes demonstradas em milhares de acdes)

EXISTENCIA DE OUTRAS EMISSOES DE DEBENTURES

Nos termos da alinea “k” do artigo 12 da Instrugdo CVM n2 28/83, informamos que este Agente Fiduciario
atua ou atuou nas seguintes emissGes de debéntures:

*22 Emissdo de Debéntures da Empresa Concessionaria de Rodovias do Norte S.A — ECONORTE, que possui

as seguintes caracteristicas:

Emissora:

ECONORTE

Valor da Emissdo:

RS 120.000.000,00

Quantidade de Debéntures emitidas:

120 (cento e vinte)

Espécie:

As debéntures sdo da espécie quirografaria, e adicionalmente
contam com garantia real

Prazo de Vencimento das Debéntures:

As debéntures terdo prazo de 72 (setenta e dois) meses, contados
da Data de Emissdo, vencendo-se, portanto, em 10 de maio de 2017

Tipo e Valor dos bens dados em Garantia e
denominagao dos Garantidores:

[i] (a) alienagado fiducidria de 51% das a¢Oes de emissdo da Emissora,
e de todos os direitos incorrentes sobre elas, formalizado através de
Contrato de Alienac¢do Fiducidria das A¢Bes da Econorte, registrado
junto ao 109 Cartério de Registro de Titulos e Documentos de Sao
Paulo-SP, e 192 Registro de Titulos e Documentos de Curitiba-PR; (b)
penhor de 22 grau sob a condicdo suspensiva de quitacdo do
empréstimo para capital de giro contraido junto ao Banco do Brasil
S.A., de 49% das acbes de emissdo da Emissora, e de todos os
direitos incorrentes sobre elas, formalizado através de Contrato
Condicional de Penhor de 292 Grau das AcgbOes da Econorte
devidamente registrado no 102 Registro de Titulos e Documentos de
Sdo Paulo-SP; (c) vinculagdo dos recebiveis da Emissora e da Rio
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Tibagi por meio de conta centralizadora vinculada, (d) cessdo
fiducidria dos direitos creditérios provenientes da conta da Emissora
e da conta da Rio Tibagi, e dos recebiveis da Emissora e da Rio Tibagi
decorrente de certos contratos relevantes (incluindo de prestagdo de
servigos), nos termos do “Instrumento Particular de Vinculagdo de
Receitas, Cessdo Fiduciaria e Administracdo de Contas e Outras
Avengas”; e (e) cessdo fiducidria dos direitos emergentes da
concessdo detida pela Emissora sob a condicdo suspensiva de
quitagdo do empréstimo para capital de giro contraido junto ao
Banco do Brasil, formalizado através do Contrato Condicional de
Cessdo Fiduciaria de Direitos Emergentes da Concessdo; e (b) fianca
prestada por TPl — Triunfo ParticipagGes e Investimentos S.A e Rio
Tibagi Servigos de Operagbes e Apoio Rodoviario Ltda.

Eventos de Resgate, Amortizagao,
Conversao, Repactuacao e Inadimplemento
no periodo:

Resgate Antecipado: A Emissora podera, partir da Data de Emissdo,
mediante deliberagdo do Conselho de Administragdo, promover o
resgate, total ou parcial, das Debéntures em circulagdo, com o seu
consequente cancelamento, mediante pagamento de seu Valor
Nominal Unitario de [i] remuneracdo e [ii] prémio, nos termos da
Cldusula 4.13.1 da Escritura de Emissao.

Amortizagdo: O valor Nominal Unitdrio das Debéntures serd
amortizado em 12 parcelas semestrais consecutivas, com inicio em
10/11/2011 e a dltima em 10/05/2017.

Conversibilidade: As debéntures ndo sdo conversiveis em ag¢des da
Emissora;

Repactuacdo: Ndo se aplica a presente emissdo;

Inadimplemento no periodo: Ndo se aplica;

*12 Emissdo de Debéntures da Porto Nave S.A. Terminais Portudrios de Navegantes, que possui as

seguintes caracteristicas:

Emissora:

Porto Nave S.A. Terminais Portuarios de Navegantes

Valor da Emissdo:

R$ 250.000.000,00

Quantidade de Debéntures emitidas:

2.500 (duas mil e quinhentas) Debéntures

Espécie:

As debéntures sdo da espécie quirografaria, a ser convolada em
espécie com garantia real .

Prazo de Vencimento das Debéntures

11 de julho de 2017

Tipo e Valor dos bens dados em Garantia e
denominagao dos Garantidores:

(i) Alienagdo fiduciaria da totalidade das acGes da Emissora, nos
termos do “Instrumento Particular de Alienagdo Fiduciaria de A¢des
e Cessdo de Direitos em Garantia sob Condicdo Suspensiva”
(“Contrato de Alienacdo Fiduciaria de A¢Ges”), celebrado entre a TPI
Log S.A., a Maris Gaudium Empreendimentos e Participagdes S.A., a
Starport ParticipagGes Ltda., a Bakmoon Investments Inc. (em
conjunto, “Garantidoras”), a Emissora e o Agente Fiduciario em
[data], as Garantidoras alienaram a totalidade das a¢des de emissdo
da Companhia de sua titularidade incluindo quaisquer direitos e
beneficios relacionados as a¢Ges, os quais somente serdo utilizados
em caso de declaragdo de vencimento antecipado, conforme
previsto na Clausula VII.

(ii) Alienacdo fiduciaria de bens moéveis de propriedade da Emissora,
nos termos do “Instrumento Particular de Alienagdo Fiducidria de
”

Equipamentos em Garantia sob Condi¢do Suspensiva” (“Contrato de

Alienagdo Fiduciaria de Bens Moveis”), celebrado entre a Emissora

e o Agente Fiducidario em [data], por meio do qual a Emissora
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alienou e transferiu a propriedade fiduciaria, o dominio resoltvel e
a posse indireta dos bens cujo valor de aquisicdo seja acima de
R$100.000,00 (cem mil reais), conforme indicados no Anexo | do
Contrato de Alienagdo Fiduciaria de Bens Moveis.

(iii) Alienagdo Fiduciaria de imdvel de propriedade da Emissora, nos
termos do “Instrumento Particular de Alienagdo Fiduciaria de
Imével em Garantia sob Condigdo Suspensiva” (“Contrato de
Alienagdo Fiduciaria de Imdvel”) celebrado entre a Emissora e o
Agente Fiduciario em, por meio do qual a Emissora alienou e
transferiu a propriedade fiduciaria, o dominio resolivel e a posse
indireta dos imdveis registrados nas Matriculas descritas no Anexo |
do Contrato de Alienagdo Fiduciaria de Imdvel.

(iv) Cessdo fiducidria da totalidade dos direitos de crédito
decorrentes de contratos da Emissora, da Iceport e da Teconnave e
da totalidade dos direitos emergentes da Autorizacdo, conforme
abaixo definido, nos termos do “Instrumento Particular de Cessdo
Fiduciaria de Créditos e Direitos Emergentes, Administracdo de
Contas e Outras Avencas, sob Condi¢do Suspensivo” (“Contrato de
Cessdo Fiduciaria de Recebiveis”) celebrado entre a Emissora, a
Iceport, a Teconnave, o Banco Santander (Brasil) S.A., na qualidade
de banco administrador, e o Agente Fiduciario;

(v) Alienagdo fiducidria da totalidade das a¢des da Iceport, nos
termos do “Instrumento Particular de Alienagdo Fiduciaria de Ag¢des
em Garantia sob Condicdo Suspensiva” (“Contrato de Alienacgdo
Fiduciaria de Ac¢bes da Iceport”), celebrado entre a Emissora, o
Agente Fiduciario e a Iceport em, por meio do qual a Emissora
alienou a totalidade das a¢bes de emissdao da Iceport de sua
titularidade, incluindo quaisquer direitos e beneficios relacionados
as acdes, os quais somente serdo utilizados em caso de declaracdo
de vencimento antecipado, conforme previsto na Escritura; e

(vi) Alienacdo fiduciaria da totalidade das agGes da Teconnave, nos
termos do “Instrumento Particular de Alienagdo Fiduciaria de Ag¢des
em Garantia sob Condi¢do Suspensiva” (“Contrato de Alienagao
Fiduciaria de A¢des da Teconnave”, em conjunto com o Contrato de
Alienacdo Fiduciaria de Ag¢des, o Contrato de Alienacgdo Fiduciaria de
Bens Moveis, o Contrato de Alienagdo Fiducidria de Imodvel, o
Contrato de Cessdo Fiducidria de Recebiveis e o Contrato de
Alienacgdo Fiduciaria de A¢Oes da Iceport denominados “Contratos
de Garantia”), celebrado entre a Emissora, o Agente Fiduciario e a
Teconnave em, por meio do qual a Emissora alienou a totalidade
das agdes de emissdo da Teconnave de sua titularidade, incluindo
quaisquer direitos e beneficios relacionados as ag¢des, os quais
somente serdo utilizados em caso de declaragdo de vencimento
antecipado, conforme previsto na Escritura.

Eventos de Resgate, Amortizagdo, | Resgate Antecipado: A Emissora podera, a qualquer tempo, a partir
Conversao, Repactuacao e Inadimplemento | da data de emissao, resgatar antecipadamente a totalidade das

no periodo: debéntures em circulacdo.

Amortiza¢do: O Valor Nominal Unitario das Debéntures sera
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amortizado em [9 (nove) parcelas], nos percentuais e datas
indicados na Escritura Conversibilidade: As debéntures ndo sdo
conversiveis em agdes da Emissora; sem emissdo de cautela e
certificados;

Repactuagdo: N3o se aplica a presente emissao;
Inadimplemento no periodo: N&o se aplica;

*22 Emissdo de Debéntures da Rio Canoas Energia S.A., que possui as seguintes caracteristicas:

Emissora:

Rio Canoas Energia S.A

Valor da Emissao:

RS 100.000.000,00

Quantidade de Debéntures emitidas:

100 (cem) Debéntures

Espécie:

As debéntures sdo da espécie com garantia real, e contam
adicionalmente com garantia fidejussoria.

Prazo de Vencimento das Debéntures:

As debéntures da Primeira Série possuem o vencimento final
previsto para 22 de dezembro de 2014, ja as debéntures da Segunda
Série previsto para 15 de dezembro de 2024

Tipo e Valor dos bens dados em Garantia e
denominacao dos Garantidores:

A presente emissao possui garantias fidejussoria e de natureza Real,
representada pelo:

[i1 Penhor da totalidade das agBes representativas do capital social
da Emissora de titularidade da Interveniente Garantidora (TPl —
Triunfo Participages e Investimentos S.A.); e
[li] Cessdo fiduciaria da totalidade dos direitos creditérios de que a
Emissora ¢é titular, emergentes do Contrato de Concessdao
n2 03/2010-MME-UHE Garibaldi, assinado em 14 de dezembro de
2010, entre a Unido,

creditorios da Emissora, provenientes dos dois Contratos de Compra

representada pela ANEEL, os direitos

e Venda e Energia Elétrica, ambos celebrados em 30 de novembro
de 2011, entre a Emissora e a Triunfo Negdcios de Energia S.A.
(“CCVE’s”), dos Contratos de Compra de Energia no Ambiente
(“CCEAR’s”), e de
supervenientes de comercializacdo de energia elétrica firmados pela

Regulado quaisquer outros contratos

Emissora inclusive a totalidade da receita proveniente da venda de
energia elétrica pela Emissora.

de
Conversao, Repactuacdo e Inadimplemento

Eventos Resgate, Amortizagao,

Resgate Antecipado:
A Emissora ndo poderd realizar o resgate antecipado facultativo das

no periodo: debéntures da 12 Série.

E poder3, a qualquer tempo, apds 2 (dois) anos da data de emissao,
resgatar antecipadamente as debéntures da 22 Série.
Amortizagdo: O valor Nominal Unitario das Debéntures da 12 Série
serd amortizado em 01 parcela Unica na Data de Vencimento da 12
Série.
O valor Nominal Unitério das Debéntures da 22 Série sera atualizado
em 20 parcelas semestrais e sucessivas.
Conversibilidade: As debéntures ndo sdo conversiveis em ag¢ées da
Emissora;
Repactuacdo: Nao se aplica a presente emissao.
Inadimplemento no periodo: Ndo aplicavel
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*12 Emissdo de Debéntures da Companhia de Concessdao Rodoviaria Juiz de Fora — RIO, que possui as

seguintes caracteristicas:

Emissora:

Companhia de Concessao Rodovidria Juiz de Fora — RIO

Valor da Emissao:

RS 200.000.000,00

Quantidade de Debéntures emitidas:

200 (duzentas) Debéntures

Espécie:

As debéntures sdo da espécie com garantia real, e contam
adicionalmente com garantia fidejussoria.

Prazo de Vencimento das Debéntures

As debéntures possuem prazo de vigéncia de 05 (cinco) anos,
vencendo-se portanto em 17 de junho de 2018.

Tipo e Valor dos bens dados em Garantia e
denominagio dos Garantidores:

A presente emissdo possui garantias fidejussdria e de natureza Real,
representada pelo:

(i) penhor de 100% (cem por cento) das a¢des representativas
do capital social da Emissora, nos termos do Contrato
de Penhor de Agdes, o qual foi celebrado entre os
acionistas da Emissora, a Emissora, na qualidade de
interveniente anuente, e o Agente Fiduciario

(“Contrato de Penhor de Acées”);

(ii) alienagdo fiduciaria de 100% (cem por cento) das quotas
representativas do capital social da Rio Bonito, nos
termos do Contrato de Alienagdo Fiducidria de Quotas,
o qual foi celebrado entre os quotistas, a Rio Bonito
na qualidade de interveniente anuente, e o Agente
Fiduciario (“Contrato de Alienacdo Fiducidria de

Quotas”);

(iii) cessdo fiduciaria de (a) todos os direitos decorrentes do

Contrato de Concessdao de Servigo Publico Precedido
de Obra Publica PG-138/95-00, celebrado entre a
Unido, por meio da ANTT — Agéncia Nacional de
Transportes Terrestres e a Emissora, em 31 de outubro

de 1995, conforme aditado (“Contrato de Concessdo”),

(b) todos os direitos de crédito da Emissora presentes
e futuros decorrentes da prestacdo dos servicos de
exploracdo, operagdo, conserva¢dao e construcao da
malha rodoviaria estadual da RODOVIA BR-040, Trecho
Juiz de Fora-Rio de Janeiro e respectivos acessos, nos
termos do Contrato de Concessdo; e (c) os direitos
creditérios da Emissora sobre todos os valores a serem
depositados e mantidos na Conta Vinculada, a qual
acolherd os depdsitos, diariamente efetuados pelo
Banco Santander (Brasil) S.A., na qualidade de banco
depositdrio e arrecadador de todos os recursos
recebidos em virtude do pagamento de quaisquer

direitos creditérios, movimentaveis apenas pelo Banco
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Depositario e Arrecadador, nos termos do “Contrato
de Administracdo e Cessdo Fiducidria de Direitos
Creditorios e Emergentes”, o qual foi celebrado entre a
Emissora, o Agente Fiduciario e o Banco Depositdrio e

Arrecadador (“Contrato de Cessdo Fiduciaria de

Direitos Creditérios e Emergentes”);

(iv) cessdo fiducidria de todos os direitos creditdérios devidos
pela Emissora em favor da Rio Bonito, oriundos do
Contrato de Prestagdo de Servicos de Manutengdo e
Conservagdo de Rodovia, Inspecao de Trafego com
Monitoramento da Rodovia, Operagdo Rodoviaria de
Atendimento Médico e  Mecéanico, Inclusive
Fornecimento de Materiais, celebrado entre a
Emissora e a Rio Bonito, em 12 abril de 2011, conforme

aditado (“Contrato de Prestacdo de Servicos”) nos

termos do “Contrato de Administracdo e Cessdo
Fiduciaria de Direitos Creditdrios e Outras Avengas”, o
qual foi celebrado entre a Emissora, a Rio Bonito, o
Agente Fiducidrio e o Banco Depositario e Arrecadador

(“Contrato de Cessdo Fiducidria de Direitos Creditérios

da Rio Bonito”); e
(v) Fianga prestada pela Rio Bonito Servigos de Apoio
Rodoviario Ltda.

Eventos de Resgate, Amortizagdo, | Resgate Antecipado: A Emissora poderd, observados os termos e
Conversao, Repactuagdao e Inadimplemento | condi¢Ges estabelecidos nesta Escritura de Emissao, a seu exclusivo
no periodo: critério, realizar o resgate antecipado total das Debéntures, a partir
da Data de Emissdo

Amortizagdo: O valor Nominal Unitdrio das Debéntures sera
amortizado em 03 (trés) pagamentos anuais, iguais e consecutivos,
tendo inicio em 17 de junho de 2016 e termino em 17 de junho de
2018.

Conversibilidade: As debéntures ndo sdo conversiveis em ac¢oes da
Emissora;

Repactuagdo: Ndo se aplica a presente emissdo.

Inadimplemento no periodo: Nao aplicavel

*12 Emissdao de Debéntures da TPl — Triunfo ParticipacGes e Investimentos S.A., que possuiu as seguintes
caracteristicas:

Emissora: TPI - Triunfo ParticipagGes e Investimentos S.A

Valor da Emiss3o: R$60.000.000,00

Quantidade de Debéntures emitidas: Foram emitidas 60.000 (sessenta mil) Debéntures

Espécie: As Debéntures sdo da espécie subordinada, contando com garantia
adicional fidejusséria pela Construtora Triunfo S.A.

Prazo de Vencimento das Debéntures A Data de Vencimento sera no 52 dia util do més de janeiro de 2013
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Tipo e Valor dos bens dados em Garantia e
denominagdo dos Garantidores:

As debéntures da presente emissdo sdo da espécie subordinada,
isto é, concorrem ao patrimonio da Emissora em subordinagdo aos
demais créditos (inclusive quirografarios), gozando de preferéncia
tdo somente sobre o crédito de seus acionistas. Contam ainda com
garantia adicional fidejusséria pela acionista controladora da
Emissora, Construtora Triunfo S.A., fiadora da presente emissao.

de
Conversao, Repactuagdo e Inadimplemento

Eventos Resgate, Amortizagao,

no periodo:

Resgate Antecipado: Ndo se aplica a presente emissdo;
Amortizagdo: A Emissora promovera a amortizagdo integral das
debéntures da presente Emissdo, em 5 parcelas anuais e sucessivas,
sendo a primeira no 842 més

Conversibilidade: As debéntures ndo sdo conversiveis em ag¢des da
Emissora;

Repactuacao: Ndo se aplica a presente emissao;

Inadimplemento no periodo: Ndo aplicavel

12 Emissdo de Debéntures da Maestra Navegacao e Logistica S.A., que possuiu as seguintes caracteristicas:

Emissora:

Maestra Navegacgdo e Logistica S.A

Valor da Emissdo:

RS 80.000.000,00

Quantidade de Debéntures emitidas:

Foram emitidas 80 (oitenta) Debéntures

Espécie:

As debéntures sdo da espécie quirografaria com garantias adicionais
reais e fidejussoria.

Prazo de Vencimento das Debéntures:

As debéntures terdo prazo de 48 (quarenta e oito) meses, contados
da Data de Emissdo, vencendo-se, portanto, em 15 de julho de 2015

Tipo e Valor dos bens dados em Garantia e
denominacao dos Garantidores:

As Debéntures sdo da espécie quirografaria e contam com garantias
adicionais fidejussdria e real, representadas, respectivamente, pela
fianga prestada por TPl — Triunfo ParticipagOes e Investimentos S.A e
pela alienagdo fiducidria da embarcagdo Maestra Mediterraneo de
titularidade da Vessel Log, hipoteca da embarca¢cdao Westerdeich.

de
Conversao, Repactuacido e Inadimplemento

Eventos Resgate, Amortizagao,

no periodo:

Resgate Antecipado: A Emissora podera, a qualquer tempo, a partir
da data de emissdao, mediante deliberagdo em Reunido do Conselho
de Administracdo da Emissora, realizar o resgate antecipado total ou
parcial das Debéntures em circulagdo.

Amortizagdo: O valor Nominal Unitario das Debéntures serd
amortizado mensalmente, a partir do 122 (décimo segundo) més
contato da data de emissao, sendo o primeiro pagamento devido em
16 de julho de 2012 e o ultimo pagamento em 15 de julho de 2015.
Conversibilidade: As debéntures ndo sdo conversiveis em ac¢des da
Emissora;

Repactuacdo: Ndo se aplica a presente emissdo;

Inadimplemento no periodo: Ndo aplicavel

*12 Emissdo de Debéntures da Rio Canoas Energia S.A., que possui as seguintes caracteristicas:

Emissora:

Debéntures da Rio Canoas Energia S.A

Valor da Emissao:

RS 150.000.000,00

Quantidade de Debéntures emitidas:

150 (cento e cinquenta) Debéntures

Espécie:

As debéntures sdo da espécie com garantia real, e contam
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adicionalmente com garantia fidejussoéria.

Prazo de Vencimento das Debéntures As debéntures terdo prazo de 12 (doze) meses, contados da data de
emissdo, vencendo-se, portanto, em 30 de novembro de 2012

Tipo e Valor dos bens dados em Garantia e | A presente emissao possui garantias de natureza Real, representada
denominagio dos Garantidores: pela [i] alienagdo fiduciaria de agdes da Emissora, formalizado
através de Contrato de Alienagdo Fiducidria de A¢Ges devidamente
registrado no 32 Oficial de Registro de Titulos e Documentos de Sao
Paulo, bem como a respectiva transcricdo no Livro de Registro de
AcOes da Emissora; [ii] alienagdo fiducidria de direitos emergentes do
Contrato de Concessdao da UHE Garibaldi, formalizado através de
Contrato de Alienagdo Fiduciaria de Direitos Emergentes,
devidamente registrado no 32 Oficial de Registro de Titulos e
Documentos de Sdo Paulo e ainda adicionalmente contam com a
fianga prestada por TPl — Triunfo ParticipagOes e Investimentos S.A.

Eventos de Resgate, Amortizagdo, | Resgate Antecipado: A Emissora podera, a qualquer tempo, a partir
Conversao, Repactuacdo e Inadimplemento | da data de emissao, resgatar antecipadamente a totalidade das

no periodo: debéntures em circulagdo.

Amortizagdo: O valor Nominal Unitario das Debéntures sera
amortizado em 01 parcela Unica na data de vencimento.
Conversibilidade: As debéntures ndo sdo conversiveis em ac¢des da
Emissora;

Repactuacdo: N3o se aplica a presente emissdo;

Inadimplemento no periodo: N&o se aplica;

PARTICIPACAO NO MERCADO

A Vessel Log é uma empresa de navegacao de cabotagem que atua nos principais portos das regides Sul,
Sudeste, Norte e Nordeste do pais, tais como Navegantes (SC), Santos (SP), Salvador (BA), Suape (PE),
Fortaleza (CE) e Manaus (AM). Com quatro navios em operagdo, oferece servico regular e escalas semanais
com dias fixos, oferecendo solugdes porta a porta com competitividade e confianga, também contribuindo
para o meio ambiente através da redugdo da emissdao de poluentes, propiciada pelo transporte maritimo.

A empresa conta com funciondrios altamente capacitados e estrutura de atendimento para transportar
cargas pelo pais com segurancga e eficiéncia, viabilizando a melhor solugdo logistica multimodal para seus
clientes.

CLASSIFICACAO DE RISCO

A presente Emissdo ndo possui classificagao de risco.

ALTERAGOES ESTATUTARIAS

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

Em 28 de margo de 2014, foi realizada em Assembleia Geral Extraordinaria, onde restou aprovado as
seguintes alteragdes: (i) Inclusdo de inciso no Artigo 11° do Estatuto Social da Companhia, para que conste
como competéncia do Conselho de Administracdo da Companhia criagdo e extingao de Diretoria, assim
como, designacdo de escopo dos trabalhos de cada Diretor eleito; (ii) Alterar o Artigo 16° do Estatuto Social
da Companhia, para que a Diretoria da Companhia seja constituida por um Diretor Presidente e 3 (trés)
Diretores a serem designados conforme necessidade da Companhia e aumentar o tempo de mandato da
Diretoria;
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Em 22 de setembro de 2014, foi realizada em Assembleia Geral Extraordinaria, onde restou aprovado as
seguintes alteragGes: (i) Declarar em comisso as acles subscritas existentes que ndo foram devidamente
integralizadas nos prazos avengados nos respectivos boletins de subscricdo; (ii) Conceder direito de
preferéncia aos acionistas para a integralizacdo das acles caidas em comisso nas proporg¢des das
participacdes aciondrias apds recomposicao do capital social da sociedade, fixando prazo maximo para tal
integralizagao;

Em 24 de setembro de 2014, foi realizada em Assembleia Geral Extraordindria, onde restou aprovado as
seguintes alteragOes: (i) Aprovar o aumento do Capital Social da Companhia mediante a emissdo de
58.990.357 cinquenta e oito milhdes, novecentos e noventamil, tresentos e cinquenta e sete) novas agoes
da Companbhia, todas ordinarias, nominat:ivas e sem valor nominal, ao preco total de emissdo de RS 1.00
(um real) por agdo, (ii) Alterar o artigo 52 do Estatuto Social da Companhia;

Em 24 de setembro de 2014, foi realizada em Assembleia Geral Extraordindria, onde restou aprovado as
seguintes alteragGes: i) Aprovar o aumento do capital social da companhia mediante a emissdo de
34.645.376 novas a¢des da companhia, todas ordindrias, nominativas e sem valor nominal, ao preco total
de emissdo de RS 1,00 (um real), por acdo, fixado conforme inciso I/l do § 12 artigo 170 da lei 6.404/76,
conforme boletim de subscricdo anexo; ii) Alterar o artigo 52 do Estatuto Social da Companhia [D]

Em 08 de outubro de 2014, foi realizada em Assembleia Geral Extraordinaria, onde restou aprovado as
seguintes alteracdes: i) Alterar o objeto social da companhia; ii) Alterar o artigo 32 do Estatuto Social da
Companhia

INFORMAGOES RELEVANTES

Ndo foram publicadas informagdes relevantes pela Emissora no decorrer do exercicio de 2014.

PRINCIPAIS RUBRICAS
BALANCO PATRIMONIAL ATIVO - R$ MIL

A O 0 AV% 0 AV% 014 AV%
ATIVO CIRCULANTE 18.572.000 | 10,3% 223.591.000 | 100,0% 7.709.000 8,8%
Caixa e equivalentes de caixa 924.000 0,5% 1.781.000 0,8% 179.000 0,2%
Contas a receber 11.167.000 6,2% 7.731.000 3,5% 443.000 0,5%
Estoques 2.280.000 1,3% 2.545.000 1,1% - -
Fornecedores 2.290.000 1,3% 1.452.000 0,6% 17.000 0,0%
Tributos a recuperar 1.744.000 1,0% 4.047.000 1,8% 6.536.000 7,5%
Despesas antecipadas 130.000 0,1% 89.000 0,0% 496.000 0,6%
Outros créditos 37.000 0,0% 205.946.000 | 92,1% 38.000 0,0%
ATIVO NAO CIRCULANTE 106.037.000 | 58,7% - - 79.704.000 91,1%
Imposto de renda e contribuigdo social diferidos 28.382.000 15,7% - - 53.119.000 60,7%
Partes relacionadas 71.772.000 39,7% - - 14.305.000 16,3%
Outros créditos a receber 5.883.000 3,3% - - 12.280.000 14,0%
PERMANENTE 55.976.000 | 31,0% - - 106.000 0,1%
Imobilizado 55.938.000 | 31,0% - - 94.000 0,1%
Intangivel 38.000 0,0% - - 12.000 0,0%

TOTAL DO ATIVO 180.585.000 | 100,0% 223.591.000 100,0% 87.519.000  100,0%
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BALANCO PATRIMONIAL PASSIVO - RS MIL

PA O 0 \V 0 AV% 014 \
PASSIVO CIRCULANTE 39.703.000 | 22,0% 215.031.000 | 96,2% 50.538.000 57,7%
Obrigag0es sociais e trabalhistas 4.013.000 2,2% 2.390.000 1,1% 742.000 0,8%
Fornecedores 9.548.000 5,3% 15.412.000 6,9% 18.000 0,0%
Obrigagdes fiscais 5.552.000 3,1% 7.334.000 3,3% 5.695.000 6,5%
Empréstimos e financiamentos 3.081.000 1,7% 4.032.000 1,8% - -
Debéntures - - 166.709.000 74,6% 44.083.000 50,4%
Arrendamento mercantil 3.375.000 1,9% 3.950.000 1,8%

Mutuos com partes relacionadas 13.845.000 14.742.000

QOutras obrigagdes 289.000 0,2% 462.000 0,2%

PASSIVO NAO CIRCULANTE 170.986.000 | 94,7% - - 80.115.000 91,5%
Empréstimos e financiamentos - - - -
Debéntures 145.942.000 | 80,8% - - 77.145.000 88,1%
Impostos a recolher - - - - 2.564.000
Arrendamento mercantil 4.390.000 2,4%

Mutuos com partes relacionadas 20.347.000 11,3%

Diferido 307.000 0,2% - -
Outros - - - - 406.000 0,5%
PATRIMONIO LIQUIDO (30.104.000) | (16,7%) (49.465.000) | (22,1%) (45.495.000) | (52,0%)
Capital subscrito 24.889.000 | 13,8% 68.374.000 | 30,6% 165.009.000 | 188,5%
Reserva de capital 5.579.000 3,1% 55.152.000 | 24,7% 55.152.000 63,0%
Capital a integralizar (1.256.000) | (0,7%) (1.256.000) | (0,6%) (1.256.000) (1,4%)
Prejuizos acumulados (59.316.000) | (32,8%) (171.735.000) | (76,8%) (264.400.000) | (302,1%)
ADITAMENTO PARA FUTURO AUMENTO DE CAPITAL - - 58.025.000 | 26,0% 2.361.000 2,7%

OTAL DO PA O 80.585.000 00,0% 91.000 00,0% 8 9.000 00,0%

COMENTARIOS SOBRE AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS DA EMISSORA

indices de Liquidez:

Liquidez Geral: de 0,59 em 2012, 1,04 em 2013 e 0,67 em 2014
Liquidez Corrente: de 0,47 em 2012, 1,04 em 2013 e 0,15 em 2014
Liquidez Seca: de 0,41 em 2012, 1,03 em 2013 e 0,15 em 2014
Liquidez Imediata: de 0,02 em 2012, 0,01 em 2013 e 0,00 em 2014

Estrutura de Capitais:

A Companhia apresentou um indice de Participagdo de Capital de terceiros de -699,87% em 2012, -434,71%
em 2013 e -287,18% em 2014. O indice de Composi¢cdo do Endividamento variou de 18,84% em 2012,
100,00% em 2013 e 38,68% em 2014. O grau de imobilizagdo do Patrimonio Liquido variou em -185,94%
em 2012, 0,00% em 2013 e -0,23% em 2014. A Empresa apresentou um indice de Imobilizacdo dos
Recursos ndo Correntes de 115,00% em 2012, em 2013 de 0,00% e 230,53% em 2014.

Rentabilidade:

A Rentabilidade do Ativo em 2012 foi de -22,62%, a de 2013 resultou em -55,63% e a de 2014 foi de -
211,22%. A Margem Liquida foi de -78,62% em 2012, -184,51% em 2013 e para 2014 ndo ha resultado
tendo em vista que ndo houve Receita de Vendas de Bens e/ou Servicos para este ano. O Giro do Ativo foi
de 0,29 em 2012, em 2013 foi de 0,30 e 0,00 em 2014. A Rentabilidade do Patrimbnio Liquido foi de
135,68% em 2012, 282,57% em 2013 e 406,92% em 2014.

Abril 2015 www.fiduciario.com.br Pagina 20



RELATORIO ANUAL 2014

Recomendamos a leitura completa das Demonstragdes Contdbeis, Relatério de Administracdo e Parecer
dos Auditores Independentes para melhor andlise da situacdo econdmica e financeira da Companhia.

Grafico: Composigio da Divida (Valores em R$ mil)
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GARANTIA

A presente emissao foi convolada de espécie com garantia real, com garantia adicional fidejussdria para da
espécie quirografaria, com garantia adicional fidejussoéria, nos termos da Assembléia Geral Extraordindria
ocorrida em 01 de agosto de 2014.

A garantia fidejussdria foi devidamente constituida e permanece exequivel dentro dos limites da garantia
fidejussoria:

PARECER

Ndo temos conhecimento de eventual omissdo ou inverdade, contida nas informacdes divulgadas pela
Emissora ou, ainda, o inadimplemento ou atraso na obrigatdria prestacdo de informacgdes, no exercicio de
2014.
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As demonstragdes financeiras da Emissora foram auditadas pela Ernst & Young Auditores Independentes,
cujo parecer ndo apresentou ressalva, mas a énfase transcrita abaixo:

“Conforme descrito nas notas explicativas n? 1 e 4, a Administracdo da Companhia suspendeu as atividades
operacionais de cabotagem no exercicio de 2013. Durante o exercicio de 2014, a Administracao da
Companhia decidiu dar inicio a um novo ciclo operacional por meio de um projeto de reestruturacdao que
alterou o objeto social da Companhia, transformando-a em prestadora de servicos rodoviarios. Os ativos e
passivos apresentados anteriormente no circulante, nas rubricas “ativos mantidos para venda” e “passivos
relacionados a atividade descontinuidade”, respectivamente, no exercicio findo em 31 de dezembro de
2013, em consequéncia da descontinuidade das operacdes de cabotagem, voltaram a compor as
demonstracdes financeiras, como operacdes em continuidade, em 31 de dezembro de 2014.

As condicdes descritas nas referidas notas explicativas indicam a existéncia de incerteza que levanta divida
significativa quanto a capacidade de realizacdo dos ativos da Companhia e de liquidacdo de suas
obrigacbes, caso o plano das novas operacGes ndo seja realizado conforme esperado pela Administracdo da
Companhia. Nossa opinido ndo contém modificacdo relacionada a esse assunto.”

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 n2 6.404 de 15 de
dezembro de 1.976 e no artigo 12, alinea “I”, da Instrucdo 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 n® 6404/76
e do artigo 12 da Instrucdo CVM n®2 28 /83, com base nas informagées prestadas pela Companhia Emissora. Os
documentos legais e as informagdes técnicas que serviram para sua elaborag¢do, encontram-se a disposigcdo dos

investidores para consulta na sede deste Agente Fiducidrio”

“As informagdes contidas neste Relatdrio nGo representam uma recomendagdo de investimento, uma andlise 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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