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/‘ COMPANHIA HABITASUL
DE PARTICIPACOES
Prezados Srs. Acionistas da Companhia Habitasul de Participaces.

A Administracdo da Companhia, em cumprimento ao disposto no artigo 6°da Instrucdo CVM n°
481, de 17.12.2009, vem, com vistas a instruir as matérias a serem deliberadas em Assembleia
Geral Ordinaria e Extraordinaria (“AGO/E"), que se realizara em abril de 2014, disponibilizar

aos Acionistas as seguintes informacfes anexas:

Documentos referentes a Assembleia Geral Ordinaria:

() Informacdes disponibilizadas em cumprimento ao disposto no artigo 95 incisos I, Il e IV e
paragrafo 1° inciso |, referentes ao relatério da administracdo, cOpia das demonstracfes
financeiras, parecer dos auditores independentes e formulario de demonstra¢cdes financeiras
padronizadas (DFP) relativos ao exercicio social encerrado em 31.12.2013: divulgadas no
website da Companhia, da CVM e da BM&FBOVESPA no dia 31.03.2014.

(i) Informacdes disponibilizadas em cumprimento ao disposto no artigo 9° inciso Il da
Instrucdo CVM n°481, de 17.12.2009, referentes ao comentario dos administradores sobre a
situacao financeira da Companhia, nos termos do item 10 do Formulario de Referéncia

(“Anexo 1I") ;

(iii) Informacdes disponibilizadas em cumprimento ao disposto no artigo 99 § 1° inciso Il da
Instrucdo CVM n° 481, de 17.12.2009, referentes a p roposta de Destinagdo do Lucro Liquido

do Exercicio a ser deliberada na AGO (“Anexo II") ;

(iv) Informacdes disponibilizadas em cumprimento ao disposto no artigo 12 da Instrucdo CVM
n° 481, de 17.12.2009, incisos | e Il, referentes a remuneracdo dos administradores a ser
deliberada na AGO (“Anexo III") .

Esperamos que este documento seja Util para a analise das propostas submetidas a vossa

apreciacdo, aproveitamos para reiterar nosso aprec¢o e consideracao.

Pericles de Freitas Druck
Presidente do Conselho de Administracéo

Eurito de Freitas Druck
Diretor de Rela¢gbes com Investidores

Jorge Juerecy Oliveira da Cunha Maria Therezinha Druck Bastide
Diretor Diretora



COMPANHIA HABITASUL
DE PARTICIPACOES

Companhia Habitasul de Participacbes

(Em atendimento as exigéncias contidas nas instrugcdes CVM no. 480 e 481/09)

10. Comentérios dos Diretores
10.1. Comentérios dos Diretores sobre:
a) condicdes financeiras e patrimoniais gerais

O grafico abaixo, elaborado de acordo com as Demonstracdes Financeiras Consolidadas da
Companhia, demonstra que nos ultimos trés exercicios o indice de liquidez corrente apresentou
quocientes compativeis com as estratégias de gestdo financeira da Companhia e suas
Controladas.
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A realizagdo do VGV dos produtos concluidos ou em construgdo mais as receitas originadas
dos ativos imobiliarios destinados a geragcdo de renda (Propriedades para Investimentos),
permitirdo a Companhia e suas Controladas liquidacéo integral dos recursos aplicados nestes
empreendimentos, bem como garantird a liquidez necesséaria para a continuidade de suas
operac¢fes e 0 desenvolvimento de novos projetos.

Deste modo, a Diretoria entende que a Companhia e suas Controladas apresentam condicdes
financeiras e patrimoniais satisfatorias para cumprimento de suas obrigacdes bem como para o
bom andamento de suas atividades sociais.

b) estrutura de capital e possibilidade de resgate de acdes ou quotas, indicando: i)
hip6teses de resgate; ii) formula de calculo do val  or de resgate.

Dentro da estrutura de capital consolidada da Companhia, parte significativa do financiamento
de suas operagBes provem de operacdes de empréstimo e financiamentos. A Diretoria entende
que o indice da Divida Liquida/Patriménio Liquido, mostra-se adequado ao nivel de atividade
desenvolvido pela Companhia e suas Controladas.
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Os itens i e ii ndo se aplicam a Companhia.
c¢) capacidade de pagamento em relacdo aos compromis  sos financeiros assumidos

A Companhia e suas Controladas apresentaram aumento significativo no volume de venda de
imoOveis neste exercicio, que somado a geracéo de renda dos ativos destinados para este fim
(Propriedades para Investimentos) e da prestacdo de servicos, manteve sua capacidade de
cumprimento das obrigagBes financeiras assumidas. Além disto, a Companhia e suas
Controladas buscam revisar constantemente o perfil de suas dividas, adequando a velocidade
de realizagcdo dos estoques e recebimentos aos vencimentos das obrigacées assumidas.

d) fontes de financiamento para capital de giro e p  ara investimentos em ativos néo-
circulantes utilizadas; e e) fontes de financiament o para capital de giro e para
investimentos em ativos nao-circulantes que pretend e utlizar para cobertura de
deficiéncias de liquidez

A Companhia e suas Controladas captam recursos por meio de contratos de empréstimos e
financiamentos com instituicdes financeiras de grande e médio porte. Quando necessario estes
recursos sdo empregados no financiamento das necessidades de capital de giro.

No financiamento de ativos ndo-circulantes, a controlada Hotel Laje de Pedra S/A utilizou-se de
linha de Financiamento BNDES Automatico através do agente BADESUL — Agencia de
Fomento (antiga Caixa RS), para obras de revitalizacdo do Hotel.

A Companhia e suas Controladas mantém parcerias de longo prazo com as instituicdes
financeiras com as quais opera, sempre de maneira diluida, evitando pressfes no seus limites
de crédito. Desta forma, mantém condi¢cdes favoraveis para a obtencdo de novas operacdes
destinadas a eventuais necessidades de capital de giro.

f) niveis de endividamento e as caracteristicas de tais dividas, descrevendo: i) contratos

de empréstimo e financiamento relevantes; ii) outra s relagBes de longo prazo com
instituicbes financeiras; iii) grau de subordinacéo entre as dividas; iv) eventuais
restricBes impostas a Companhia, em especial, em re  lacdo a limites de endividamento e
contratacdo de novas dividas, a distribuicdo de div  idendos, a alienacdo de ativos, a
emissdo de novos valores mobiliarios e a alienagéo de controle societario.

Em 31 de dezembro de 2013, o saldo da divida bruta consolidada da Companhia e Controladas
era de R$ 76.325 mil, dos quais R$ 51.539 (67,53%) representam dividas de curto prazo e
24.786 (32,47%) dividas de longo prazo. Em 31 de dezembro de 2012, o saldo da divida bruta
era de R$ 67.743 mil, dos quais R$ 46.316 (68,37%) representam dividas de curto prazo e
21.427 (31,63%) dividas de longo prazo. Em 31 de dezembro de 2011, o saldo da divida bruta
consolidada da Companhia era de R$ 58.378 mil, dos quais R$ 35.382 (60,61%) representam
dividas de curto prazo e 22.996 (39,39%) dividas de longo prazo.



i) contratos de empréstimo e financiamento relevant  es

As operacdes de Empréstimo e Financiamentos Bancarios para capital de giro, para aplicacdo
em obras e empreendimentos imobilidrios e Investimentos no Ativo Imobilizado, estédo

demonstradas no quadro abaixo:

RS mil
Tipo de Divida Indexador 2013 2012 2011 Vencimento Garantias
Empréstimos SFH TR 12.659 12.659 12.659 - Caugédo de Créditos
Cont?s CDI 1.008 3168 873| 23/06/2014 Aval da Controllatfiora/Caugao
Garantidas de Créditos
Alienacdo Fiducidria/Hipoteca
col 39.190| 20834 29.679| 06/12/2017 | 9€'MmoOVeis e CessdoFiducidria
de Recebiveis/Aval da
Empréstimos Controladora
Capital de Giro Ali %0 Fiduciaria d
P IGP-M 22.739| 30.015| 12.692 | 22/05/2015 (EfacHORIE At
Imdveis/ Aval da Controladora
Cessdo Fiduciaria d
Prefixada - ; 804 | 30/04/2012 essdofiduciaria de
Recebiveis
BNDES TILP/Cesta d Ali do Fiducidria d
= eI 629 970 1.528 | 15/02/2015 lenagdo fduciaria de
Automatico Moedas Imdveis
Ali do Fiduciari
e Prefixada 100 97 143| 10/09/2017  Alenagaofiduciaria
Veiculos/Aval Controladora
Sub Total 76.325 67.743 58.378
Parcela Circulante 51.539 46.316 35.382
Parcela Nao Circulante 24.786 21.427 22.996
a) Operacdes indexadas ao CDI séo acrescidas de juros que variam entre 6,17 % a.a. e

19,56% a.a. As Contas Garantias tem como garantia o aval/fianca da Controladora Companhia
Habitasul de ParticipagBes, exceto as operacdes de Conta Garantia contratadas pelo Hotel
Laje de Pedra S/A que possui adicionalmente Ordens de Pagamento de Cartes de Crédito. As
operacbes de Empréstimos Capital de Giro tem como garantia aval/fianca da Controladora
Companhia Habitasul de Participacdes. Algumas operacdes possuem, além da garantia de
avalffianca, alienacdo fiduciaria/hipoteca de imoveis, cessdo de Recebiveis e aplicacbes
financeiras. Nao ha nestas operacdes restricdes quanto a niveis de endividamento, contratacao
de novas dividas, distribuicdo de dividendos e qualquer outra restricdo ao curso ordinario dos
negocios.

RS mil
Indexador | Tipo de Divida Instituicdo 2013 2012 2011
Banco Mercantil 718 1.513 509
Contas Banrisul 290 78 100
Garantidas Banco Bradesco - 583 264
Banco Safra - 994 -
Banrisul 10.390 5.653 3.730
CDI Banco Safra 17.327 7.327 8.044
Banco Guanabara 3.576 4.012 6.023
Empréstimos
) . Banco Indusval 452 1.161 3.510
Capital de Giro
Banco Brickell 4.956 - -
Banco Mercantil 2.489 744 2.529
BicBanco - 1.937 5.843
Total 40.198 24.002 30.552




b) Operacdes indexadas a IGP-M séo acrescidas de juros que variam entre 11,75% a.a e
12,95% a.a.. S8o operacbes de capital de giro que tem como garantia avalffianca da
Controladora Companhia Habitasul de Participagbes. Algumas operagfes possuem, além da
garantia de avalffianga, alienagdo fiduciaria/hipoteca de imoéveis, cessdo de Recebiveis e
aplicac@es financeiras. Nao ha nestas operagdes restricdes quanto a niveis de endividamento,
contratacdo de novas dividas, distribuicdo de dividendos e qualquer outra restricdo ao curso
ordinario dos negdcios exceto em operacdes contratadas junto ao BS Master FIDC detalhadas
no item ii desta secéo.

RS mil
Indexador | Tipo de Divida Instituicdo 2013 2012 2011
Banco Maxima 2.832 6.411 5.366
Empréstimos Banco Panamericano 4.320 8.083 7.326
P M Capital de Giro BS Master FIDC 7.793 5.056
Banco BBM 7.794 10.465
Total 22.739 30.015 12.692
c) Operacdes indexadas a TLPJ/Cesta de Moedas sdo acrescidas de juros que variam ate

6,30% a.a.. Trata-se de operacdo contratada pela Controlada Hotel Laje de Pedra S/A para
financiamento dos investimentos realizados na Revitalizacdo de apartamentos do hotel. Tem
como garantia o aval/fianga do Controlador e a hipoteca do préprio hotel.

RS mil
Indexador | Tipo de Divida Instituicdo 2013 2012 2011
(ILL:A/;:;:: AuiNr:éEtsico Caxia RS/ Badesul 629 970 1.528
Total 629 970 1.528
d) Operacdes prefixadas incidem juros que variam entre 14,98% a.a. e 22,13% a.a.. Sao

operacbes destinadas a aquisicdo de veiculos que tem como garantia o proprio bem
financiado.

RS mil
Indexador | Tipo de Divida Instituicdo 2013 2012 2011
Banco Mercantil 82 97 143
Prefixada CcDC Banco Volkswagen 18 - -
Banco Topazio - - 804
Total 100 97 947
i) outras relacfes de longo prazo com instituicdes financeiras; iii) grau de subordinagéo

entre as dividas; iv) eventuais restricbes impostas a Companhia, em especial, em relacdo
a limites de endividamento e contratacdo de novas d  ividas, a distribuicdo de dividendos,

a alienacédo de ativos, a emissao de novos valores m  obiliarios e a alienacédo de controle
societario.

A Companhia e suas Controladas ndo possuem operacfes financeiras que tenham: outras
relagBes de longo prazo com instituicdes financeiras; grau de subordinagdo entre as dividas ou
eventuais restricdes impostas a Companhia e suas controladas, em especial em relacdo a
limites de endividamento e contratacdo de novas dividas, a distribuicdo de dividendos, a
alienacao de ativos (fora do curso ordinario dos negoécios) e a emissdo de novos valores
mobilidrios exceto em operacdes de crédito firmada pela controlada Habitasul
Empreendimentos Imobilidrios Ltda em 27 de setembro de 2012 e em 22 de maio de 2013

junto ao BS Master FIDC, onde ficou estabelecido que ¢é permitido ao credor considerar a



divida antecipadamente vencida caso: i) o Patrimonio Liquido da tomadora sofrer uma redugéo
superior a 20% ao final de cada semestre ii) se a razao entre Divida Liquida/Patriménio Liquido
for superior a 3,50 (trés inteiros e cinquenta centésimos).

O quadro abaixo demonstra os indicadores desta operacao, onde a Controlada esta dentro das
margens especificadas.

Em RS mil Dez/13 Jun/13 Dez/12
Divida Liquida 39.965 48.763 44.200
Patrimonio Liquido 255.031 246.474 252.807
Divida Liquida/PL 0,16 0,20 0,17
Variagdo PL 3,5% -2,5%

Alguns contratos de empréstimos e financiamentos firmados pelas Controladas da Companhia
com diversas instituicdes financeiras possuem restricdes quanto a alteracdo do controle
societario.

g) limites de utilizagao dos financiamentos ja cont ratados

Além das operacbes de crédito demonstradas no quadro 10.1.f., a Companhia e suas
controladas ndo possuem outros limites de crédito contratados com instituicdes financeiras a
serem utilizados, exceto com relacdo a limites de Contas Garantidas para suprir eventuais
necessidades no montante de R$ 3.300 mil.

h) alterac6es significativas em cada item das demon  stra¢@es financeiras

Alteracoes significativas na Demonstracdo de Result ado do Exercicio.

DEMONSTRAGAO DO RESULTADO DO EXERCICIO

Consolidado Analise Vertical % Analise Horizontal %
Em milhares de Reais 2013 2012 2011 2013 2012 2011 2013 x 2012 2012 x 2011
R$ % R$ %
RECETA OPERACIONAL LIQUIDA 106.616 79.872 80.054 | [ 100,00 | 100,00 | 100,00 | [ 26.744 33,48 (182) (0,23)
S/’) C:_Zm das Mercadorias e Servicos (28.949)| (20661) (26.645)| | (27.15)| (25.87)| (33.28)|| (8.288)] 4011 5984 (22,46)
enaidos
RESULTADO BRUTO 77.667 59.211 53.409 || 72:85| 7413| 6672 || 18.456 31,17 5.802 10,86
DESPESAS OPERACIONAIS (49.390) | (48.495)| (32.481)| | (46,33)| (60.72)| (4057) (895) 1,85 | (16.014) 49,30
Despesas Com Vendas (3.127) (2.590) 3158)|| (293)| (3.24) (3.94) (37| 2073 568 (17,99)
Despesas Administrativas (47.318)| (40.733)|  (34.694)| | (44,38)| (51,00)| (43.34)|| (6.585)| 1617 | (6.039) 17,41
Depreciagdes e Amortizacdes (2.397) (1.137) (1.606) (2,25)| (1,42)] (2,01) (1.260)| 110,82 469 (29,20)

Outras (Despesas) Receitas

\vespesas) 4215 (3537) 8.307 395 | (443)| 1038 7752 | (21917)| (11.844)| (142,58)
Operacionais, Liquidas
Participagdo dos Administradores (763) (498) (1.330) (0,72) (0,62)] (1,66) (265) 53,21 832 (62,56)
LUCRO OPERACIONAL ANTES DORESULT ~ 28.277 | 10716 | 20028 || 2652 | 1342| 2614 || 17561 | 16388 | (10.212)  (48.80)
Resultado Financeiro (7.459) 6.828)| (7200)|| (z00)| (855 (o.11) (631) 9,24 462 (6,34)
Receitas Financeiras 5171 3.775 5.781 485 | a473| 722 1306 | 3698 | (2008)| (34,70)
Despesas Financeiras (12.630)| (10.603)| (307n)|| (1185)| @32n| @633)|| (2027)| 1912| 2468 (18,88)
LUCRO OPERACIONAL ANTES DA 20.818 sess| 13638 || 1953| as7| 1704 || 16930 4s544| (9750)) (7149
CONTRIBUIGAO SOCIAL DO IMPOSTO
Imposto de renda e contribui¢do (4.040)|  (1.545) || 379 @93)| (74)|| (2.495)| 16149 (949)| 159,23

social corrente
Imposto de renda e contribuicdo
social diferido
LUCRO (PREJUIZO) LIQUIDO DO
EXERCICIO

(3.717) (1.836) (3.329) (3.49)| (2,30)] (4.16) (1.881) 102,45 1.493 (44,85)

13.061 507 9.713 12,25 0,63 12,13 12.554 | 2.476,13 (9.206) (94,78)

Andlise sobre os periodos encerrados em 31 de dezem _ bro de 2013, 2012 e 2011.

Receita Operacional Liguida

O exercicio de 2013 apresentou uma variacdo de R$ 26.744 mil em relacdo ao final de 2012,
representando um crescimento de 33,48%, destacando-se o aumento de: (i) 86,95% na receita
bruta das vendas de Imadveis, (ii) 2,37% na receita bruta de Hotelaria e Servigos, (iii) 16,50% na
receita bruta de Operacfes de Gestao e Geracao de Créditos e; (iv) 34,77% no Resultado de
ParticipacBes Societarias, oriundo basicamente da participacdo da Companhia e suas
Controladas na Celulose Irani S/A e Irani Participaces S/A.



No exercicio de 2012 em relagcdo ao exercicio de 2011 a receita liquida ndo apresentou
variacdo expressiva, mas na sua composicao as seguintes variacdes ocorreram: i) aumento de
R$ 10.335 mil da Receita com Resultado de Participagfes Societarias que reflete basicamente
a participacdo da Companhia e suas Controladas na Celulose Irani S/A e Irani Participa¢cfes
S/A; ii) reducao da Receita de operagfes de Gestao e Geracao de Créditos no montante de R$
2.748 mil reflexo da reducéo da carteira e iii) da reducdo da Receita de venda de produtos e
servigos no valor de R$ 8.537 mil impactada especialmente pela queda da Receita de venda de
Imoveis.

Consolidado - RS mil 2013 2012 2011
Receitas de Vendas de Imdveis 44.847 23.989 43.549
Receitas de Hotelaria e Servigos 32.667 31.912 20.889
Receitas de Gestdo e Geragdo de Créditos 19.187 16.470 19.218
Resultado de Participages Societarias 18.432 13.677 3.342
Receita Bruta 115.133 86.048 86.998
(-) Impostos sobre vendas | (8.517) | (6.176) | (6.944) |
Receita Liquida | 106.616 | 79.872 | 80.054 |

Custos das Mercadorias e Servicos Vendidos

No exercicio de 2013 os Custos apresentaram aumento de R$ 8.288 mil em relacdo ao
exercicio de 2012. O aumento decorrente do maior volume de receitas de Vendas de Imoéveis
ocorridas no exercicio de 2013. Excluido o resultado de participacdes societarias, os custos
ficaram proporcionalmente estaveis, representando 32,83% em 2013 e 31,21% em 2012 da
receita operacional liquida.

No exercicio de 2012 os Custos apresentaram reducdo de R$ 5.984 mil em relacdo ao
exercicio de 2011. Esta reducdo esta diretamente relacionada com a queda na venda de
imoveis. Excluido o resultado de participagdes societarias, o0s custos ficaram
proporcionalmente estaveis, representando 31,21% em 2012 e 34,73% em 2011 da receita
operacional liquida.

Resultado Bruto

As variacBes no Resultado Bruto de 2013 em relacdo a 2012 e de 2012 em relagdo a 2011
decorrem das variaces da Receita Liquida e dos Custos comentados acima.

Despesas Administrativas

Ao final do exercicio de 2013, as Despesas Administrativas apresentaram crescimento de
16,17% em relacdo ao exercicio de 2012. Este aumento decorre principalmente de: i)
Despesas com Pessoal e Servigos de Terceiros no valor de R$ 1.658 mil por conta do reajuste
previsto na convencao coletiva e aumento em Honorarios e Rescisfes, ii)Provisdes e Acordos
Judiciais que apresentou variacdo de R$ 2.907 mil por conta de pericias e pagamento de
honoréarios em acordos judiciais, iii) aumento nas Contingencias Tributarias R$ 1.062 mil na
controlada Habitasul Desenvolvimentos Imobilidrios S/A, iv) Variagdo de ProvisGes Trabalhistas
por conta de Reversao ocorrida em 2012 (R$ 1.024 mil) na controlada Hotel Laje de Pedra S/A,
v) no aumento de R$ 991 mil de Contingencias em Acdes Civeis da Controlada Habitasul
Empreendimentos Imobiliarios Ltda basicamente pela atualizagdo dos valores ja provisionados
e vi) da reducdo das despesas com Manutencdo de prédios, instalacdes, maquinas e
equipamento no montante de R$ 1.231 mil.

No exercicio de 2012 as Despesas Administrativas apresentaram aumento de R$ 6.039 em
relagdo ao exercicio de 2011. Este aumento decorre basicamente do: i) aumento das despesas
de Pessoal e Prestadores de servico que totalizaram R$ 27.328 mil ante o total de R$ 21.793



mil no exercicio de 2011 ii) aumento das Outras Despesas Administrativas no total de R$ 2.702
mil e iii) pela reducdo de R$ 2.198 mil das Provisdes para Contingéncias.

Qutras Receitas (Despesas) Operacionais

No exercicio de 2013 as Outras Receitas (Despesas) Operacionais apresenta variacdo
decorrente da: i) reducdo das Receitas de ajuste a valor justo das Propriedade para
Investimentos no valor de R$ 5.280 mil, ii) da revers&@o na Provisdo para Riscos de Crédito e
Baixa de Créditos Irrecuperaveis ocasionando uma variacdo de R$ 11.923 mil e; iv) o aumento
de R$ 1.060 nas outras receitas.

A variacdo nas Outras Receitas (Despesas) Operacionais, no exercicio de 2012 em relacédo ao
exercicio de 2011 decorre, basicamente, da: i) reducdo das Receitas de ajuste a valor justo das
PPI no valor de R$ 5.997 mil e ii) aumento na Provisdo de Créditos com Liquidagdo Duvidosa
no montante de R$ 6.611 mil.

Consolidado - R$ mil 2013 2012 2011
Resultado com alienagdo de imobilizado e 5 6 294
Remuneragdo do Pool Hoteleiro 1.370 1.174 1.579
Condominios e IPTU (4.868) (5.088) (6.597)
Receita de ajuste a valor justo 4.289 9.569 15.566
Provisdo Créditos de Liquida¢do Duvidosa 5.481 (6.442) 169
Outras Despesas (4.887) (4.521) (3.687)
Outras Receitas 2.825 1.765 983
Outras Receitas (Despesas) Operacionais 4.215 (3.537) 8.307

Resultado Financeiro

As despesas financeiras variaram R$ 2.027 mil em 2013 em relagdo a 2012. As principais
contas que contribuiram com o aumento da despesa séo: i) juros e Impostos sobre Operacdes
Financeiras totalizando aumento de R$ 1.810 mil por conta do aumento do Endividamento
Bruto e ii) das Variacbes Monetarias Passivas no montante de R$ 92 mil.

As receitas financeiras variaram R$ 1.396 mil em 2013 em relacdo a 2012. Esta variacdo
decorre basicamente das Variacdes Monetéria Ativas.

As despesas financeiras ao final do exercicio de 2012 em relagdo ao exercicio de 2011
apresentaram reducdo R$ 2.468 mil. Esta reducdo decorre da reduc¢do dos Juros sobre
empréstimos e financiamentos e pela reducdo das variacdes monetarias passivas. Estas
variacdes refletem as menores taxas aplicadas nestas operacfes em razdo da reducdo da taxa
basica de juros.

As receitas financeiras apresentaram ao final do exercicio de 2012 em relacéo ao exercicio de
2011 reducdo de R$ 2.006 mil, basicamente por conta do recebimento ocorrido em 2011 de
juros sobre capital préprio de empresa coligada no montante de R$ 1.519 mil.



Consolidado -R$ mil 2013 2012 2011
Receitas Financeiras 5.171 3.775 5.781
Juros 847 1.179 502
Rendimentos de Aplicagbes Financeiras 380 316 194
VariagOes Monetarias ativas 3.777 2.075 3.525
Juros de Capital Proprio - - 1.519
Outras 167 205 41
Despesas Financeiras (12.630) (10.603) (13.071)
Juros (10.281) (8.932) (10.001)
VariagOes Monetarias Passivas 774) (682) (1.767)
Impostos s/operagdes financeiras (938) (477) (426)
Outras (637) (512) (877)
Resultado Financeiro (7.459) (6.828) (7.290)

Resultado Liguido

Em decorréncia do aumento da Receita de Vendas e das variacBes antes comentadas nas
contas de resultado, o Resultado liquido do exercicio de 2013 totalizou R$ 13.061 mil,
apresentando significativo crescimento em relagdo ao R$ 507 mil apresentados no exercicio
de 2012. O resultado de equivaléncia patrimonial das sociedades coligadas Celulose Irani S/A
e Irani Participagdes S/A no exercicio foi de R$ 18.432 mil.

No exercicio de 2012 o Lucro Liquido atingiu o total de R$ 507 mil apresentando reducéo de
R$ 9.206 mil em relagdo ao exercicio de 2011, decorrente, basicamente, da diminuicdo da

Receita de vendas.

Alteracdes significativas no Ativo

ATIVO
Consolidado Analise Vertical % Analise Horizontal %

Em milhares de Reais Dez/13 Dez/12 Dez/11 Dez/13 | Dez/12 | ezt Dez/13 x Dez/12 Dez/12 x Dez/11

R$ % R$ %
CIRCULANTE 124.538 143.896 155.400 9,41 11,02 11,92 (19.358) (13,45)| (11.504) (7,40)
Caixa e Equivalente de Caixa 18.079 9.375 7.374 1,37 0,72 0,57 8.704 92,84 2.001 27,14
Créditos 19.308 21.298 26.733 1,46 1,63 2,05 (1.990) (9.34)| (5.435) (20,33)
Estoques 87.151 113.223 121.293 6,58 8,67 9,31 || (26.072)| (23,03) (8.070) (6,65)
NAO CIRCULANTE 1.199.464 | 1.162.072 | 1.147.745 90,59 | 88,98 | 88,08 37.392 3,22 14.327 1,25
Realizavel a Longo Prazo 276.681 258.837 259.415 20,90 | 19,82 | 19,91 17.844 6,89 (578) (0,22)
Investimentos 264.371 244.260 242.009 1997 | 18,70 | 1857 20.111 8,23 2.251 0,93
Propriedade para investimentos 591.867 591.041 580.309 44,70 45,26 44,53 826 0,14 10.732 1,85
Imobilizado 66.368 67.750 65.847 5,01 5,19 5,05 (1.382) (2,04) 1.903 2,89
Intangivel 177 184 165 0,01 0,01 0,01 @ (3.80) 19 11,52
TOTAL DO ATIVO 1.324.002 | 1.305.968 | 1.303.145 100,00 | 100,00 | 100,00 18.034 1,38 2.823 0,22

Andlise sobre os periodos encerrados em 31 de dezem

bro de 2013, 2012 e 2011.

Ativo Circulante

O saldo do caixa e equivalentes de caixa apresentou crescimento de 92,84% em relacdo a

2012 justificado, principalmente, pelo maior volume de recursos em aplicacdes financeiras.

A conta Caixa e Equivalentes de Caixa ao final do exercicio de 2012 apresentou aumento de
R$ 2.001 mil em relagdo ao exercicio de 2011. Esta conta representa, basicamente, os saldos
disponiveis em conta corrente e aplica¢des financeiras.

Consolidado -RS$ mil 2013 2012 2011
Caixas e Bancos 1.499 1.082 5.038
AplicagGes Financeiras 16.580 8.293 2.336
Disponibilidades 18.079 9.375 7.374




A conta Créditos apresentou reducdo de R$ 1.990 mil em relacéo a 2012, afetada basicamente
pela conta Clientes, que apresentou reducdo de R$ 2.336 mil. Embora as venda no exercicio
de 2013 tenham aumentado significativamente, foram priorizadas as vendas com recebimento
do preco no curto prazo A reducao reflete a amortizacgao liquida do exercicio.

A conta Créditos apresentou no exercicio de 2012 redugédo no valor de R$ 5.435 mil em relacao
ao exercicio de 2011. Esta variacdo decorre basicamente da conta Clientes que apresentou ao
final do exercicio de 2012 o saldo de R$ 18.376 ante o saldo de R$ 23.408 mil no exercicio
anterior. Esta reducgdo ocorreu por conta dos recebimentos ocorridos no periodo e da redugdo
das vendas de imoveis.

Consolidado -R$ mil 2013 2012 2011
Clientes 10.791 13.127 18.746
Outros Créditos 7.119 6.783 6.299
Impostos a Recuperar 1.398 1.388 1.688
Créditos 19.308 21.298 26.733

A reducao verificada nos Estoques no exercicio de 2013 (R$ 26.072 mil) e no exercicio de
2012 (R$ 8.070 mil) decorre, basicamente, da baixa dos custos dos Imoéveis vendidos nos
respectivos exercicios.

Ativo Ndo Circulante

As contas do Realizavel a Longo Prazo apresentaram aumento de 6,89% no final do exercicio
de 2013 em relagdo ao exercicio de 2012. Este aumento decorre, basicamente: i) do aumento
de R$ 11.681 mil de créditos a receber de clientes em maior parte devido a corregdo dos
contratos SFH-FCVS, i) aumento de R$ 2.274 mil de créditos retidos vinculados a FGTS e
FCVS, iii)) aumento de R$ 7.527 mil em Outros Créditos por conta de acordo com devedor na
controlada Habitasul Empreendimentos Imobiliarios Ltda e reducéo de créditos tributarios.

As contas do Realizavel a Longo Prazo no exercicio de 2012 em relagdo ao exercicio de 2011
apresentaram reducdo no valor de R$ 578 mil. Esta reducdo decorre, basicamente: i) reducéo
no valor de R$ 3.027 mil na conta de sociedades ligadas e; ii) aumento no valor de R$ 2.134
mil na conta de Crédito Retidos FGTS e FCVS.

Consolidado - RS mil 2013 2012 2011
Clientes 198.477 186.796 186.301
Créditos c/Sociedades Ligadas - 3.027
Direitos Crediticios 470 1.328 1.328
Devedores p/depdsito em Garantia 11.977 11.977 11.977
Depdsitos Judiciais e Caugdes 1.806 1.632 1.751
Créditos Retidos FGTS e FCVS 37.470 35.196 33.062
Créditos Tributarios e Outros Créditos 26.481 21.908 21.969
Realizavel a Longo Prazo 276.681 258.837 259.415

Os Investimentos apresentaram variacdo liquida positiva de R$ 20.111 mil no exercicio de
2013 em relagdo ao exercicio de 2012 e uma variacdo liquida positiva de R$ 2.251 mil no
exercicio de 2012 em relagdo a 2011. As variacdes nas Contas de Investimentos decorrem,
basicamente, das participacdes nas Sociedades Coligadas.

As Propriedades para Investimentos tiveram acréscimo de R$ 5.449 mil por variagcao do valor
justo e por novos investimentos bem como reducao de R$ 4.623 mil por conta de alienacgéo
ocorrida no exercicio.



Em 2012, as Propriedades para Investimentos apresentaram variacdo positiva de R$ 10.732
mil em relagao ao exercicio de 2011 por conta da variagéo do Valor Justo.

Evolugdo Propriedades Para Investimento - RS mil 2013 2012 2011
Saldo Inicial 591.041 580.309 569.090
Acréscimo 1.160 1.234 4.260
(-) Baixa (4.623) (71) (8.607)
Variagdo do valor justo 4.289 9.569 15.566
Saldo Final 591.867 591.041 580.309

O Imobilizado apresentou varia¢@o negativa de R$ 1.382 mil em relagédo ao exercicio anterior.
Ao final do exercicio de 2012, apresentou um aumento de R$ 1.903 mil em relagdo a 2011.
Estas variag6es decorrem, basicamente, por aquisicdo de moveis, utensilios e instalacbes e

por alienacéo e depreciagdo ocorrida no periodo.

Evolugdo Imobilizado - RS mil 2013 2012 2011
Saldo Inicial 67.750 65.847 68.548
Acréscimo 1.079 3.076 3.409
(-) Baixa (79) (54) (4.521)
Depreciagoes (2.382) (1.119) (1.589)
Saldo Final 66.368 67.750 65.847

Alterac@es significativas no Passivo

PASSIVO E PATRIMONIO LiQUIDO
Consolidado Analise Vertical % Analise Horizontal %
Em milhares de Reais Dez/13 Dez/12 Dez/11 Dez/13 | Dezi12 | Dez/11 Dez/13 x Dez/12 Dez/12 x Dez/11
R$ % R$ %

CIRCULANTE 94.720 92.179 74.603 7,15 7,06 5,72 2.541 2,76 17.576 23,56

Fornecedores 3.747 3.144 3.183 0,28 0,24 0,24 603 19,18 (39) (1,23)

Obrigagges por Empréstimos e 51539 |  46.316 35.382 389| 355| 272 5203 1128 | 10934 30,90

Financiamentos

Provis&o para Pagamentos a Efetuar 2.737 2.676 1.817 0,21 0,20 0,14 61 2,28 859 47,28

Participacdes Estatutérias e Dividendos 20.985 20.215 13.034 1,58 1,55 1,00 770 3,81 7.181 55,09

Impostos e Contribuicées A Recolher 8.132 7.809 8.882 0,61 0,60 0,68 323 4,14 (1.073) (12,08)

Outras Exigibilidades 7.580 12.019 12.305 0,57 0,92 0,94 (4.439)[ (36,93) (286) (2,32)
NAO CIRCULANTE 721.474 705.061 703.923 54,49 53,99 54,02 16.413 2,33 1.138 0,16

Obrigagges por Empréstimos e 24786 | 21427 |  22.996 187 | 164| 176 3359 | 1568 | (1.569) (6,82)

Financiamentos

Provisdo Passivos Contingentes 498.695 494.701 494.020 37,67 37,88 37,91 3.994 0,81 681 0,14

Débitos c/Sociedades Ligadas 632 625 565 0,05 0,05 0,04 7 1,12 60 10,62

Impostos e Contrib. A Recolher 3.867 4.246 5.395 0,29 0,33 0,41 (379) (893)|  (1.149) (21,30)

Outras Exigibilidades 26.586 17.974 16.218 2,01 1,38 1,24 8.612 47,91 1.756 10,83

Tributos Diferidos 166.908 166.088 164.729 12,61 12,72 12,64 820 0,49 1.359 0,82
PATRIMONIO LIQUIDO 507.808 508.728 524.619 38,35 38,95 40,26 (920) (0,18) (15.891) (3,03)

Patriménio Liquido Alribuido aos 507.451 | 508.355 | 524.238 || 3833 | 3893| 4023 (908)  (018) (15.883) (3,03)

Acionistas Controladores

Capital Social 127.182 127.182 127.182 9,61 9,74 9,76 -

Reservas de Capital 162 162 162 0,01 0,01 0,01 - - - -

Reservas de Reavaliagdes - 175 331 - 0,01 0,03 (175)| (100,00) (156) (47,13)

Ajuste de Avaliag&o Patrimonial 117.112 133.574 141.330 8,85 10,23 10,85 (16.462) (12,32) (7.756) (5,49)

Reservas de Lucros 262.995 247.262 255.233 19,86 18,93 19,59 15.733 6,36 (7.971) (3,12)

Patrimdnio Liquido Atribuido aos

Acionistas Nao Controladores 357 373 381 0,03 0,03 0,03 (16) (4,29) 8) (2,10)
II%BTID_ODO PASSIVO EPATRIMONIO 1.324.002 | 1.305.968 | 1.303.145 100,00 | 100,00 | 100,00 18.034 1,38 2.823 0,22

Passivo Circulante

O Passivo Circulante apresentou crescimento de 2,76% no final do exercicio de 2013 em
relagdo ao exercicio de 2012. Essa variagdo ocorreu basicamente pelo aumento da conta
Obrigagbes por Empréstimos em R$ 5.223 mil, em funcdo de novas operacdes de crédito
contratadas no periodo e reducao na conta Outras Exigibilidades no montante de R$ 4.439 mil.

Ao final do exercicio de 2012, o Passivo Circulante apresentou aumento de R$ 17.576 mil em
relacdo ao exercicio de 2011. As variacdes significativas foram: i) aumento de R$ 10.934 mil na
conta de Obrigacéo por Empréstimos e Financiamentos por conta das captacfes realizadas no




exercicio e do vencimento de obrigacGes contratadas em exercicios anteriores que passaram a
ter seu vencimento no curto prazo; ii) aumento do saldo da Conta de Participag8es Estatutarias
e Dividendos no valor de R$ 7.181 mil e; iii) redugdo da conta Impostos e Contribuicdes a
Recolher no valor de R$ 1.073 mil.

Passivo Nao Circulante

O Passivo Néao Circulante apresentou, no exercicio de 2013 em relacdo ao exercicio de 2012,
aumento de R$ 16.413 mil. Este aumento ocorreu basicamente por: i) aumento das Obrigaces
por Empréstimos e Financiamentos no total de R$ 3.359 mil em fung&o das novas contratacdes
ocorridas no exercicio que resultaram no alongamento do perfil da divida; ii) aumento de R$
3.994 mil na conta de Provisdo Passivos Contingentes em Ac¢Oes Civeis, Trabalhistas e
Tributérias, iii) acréscimo de R$ 820 mil de Tributos Diferidos por conta das variagdes ocorridas
em ajustes e provisdes com Impostos Diferidos e iv) aumento de R$ 8.612 mil em Outras
exigibilidades.

No exercicio de 2012 em relagdo ao exercicio de 2011, o Passivo N&o Circulante apresentou
aumento de R$ 1.138 mil. Este aumento ocorreu basicamente por: i) redugdo na conta de
Obrigac6es por Empréstimo e Financiamento no valor de R$ 1.569 mil; ii) reducéo da conta de
Impostos e ContribuicBes a Recolher no valor de R$ 1.149 mi; iii) aumento da conta Outras
Exigibilidades no valor de R$ 1.756 mil e; iv) aumento na conta de Tributos Diferidos no valor
de R$ 1.359 mil e na conta de Passivos Contingentes no valor de R$ 681 mil por conta de
aumento nas provisdes fiscais e civeis.

Patrim6nio Liguido

Ao final do exercicio de 2013 o Patriménio Liquido apresentou reducdo de R$ 920 mil em
relacdo ao exercicio de 2012. As variacBes apresentadas decorrem do Lucro Liquido do
Exercicio, das variagcbes das Contas de Reservas por realizacdes ocorridas no periodo e da
Proposta de Distribuicdo de Dividendos.

O Patrimbnio Liquido no exercicio de 2011 n&do apresentou variacdo significativa (aumento de
R$ 331 mil). As variacBes apresentadas referem-se ao Lucro Liquido do Exercicio, da proposta
da destinacdo dos lucros e as variacfes entre as Contas de Reservas.

10.2. Comentérios dos Diretores sobre:

a) resultado das operacbes da Companhia, em especia I: i) descricdo de quaisquer
componentes importantes da receita; e ii) fatores q ue afetaram materialmente os
resultados operacionais; b) variagdes das receitas atribuiveis a modificagdes de pregos,
taxas de cambio, inflacdo, alteracdes de volumes e introducdo de novos produtos e
servicos; e do; c) impacto da inflacédo, da variagcéo de precos dos principais insumos e
produtos, do cambio e da taxa de juros no resultado operacional e no resultado
financeiro da Companhia.

A Companhia Habitasul de Participacfes (“a Companhia”) é uma sociedade andnima de capital
aberto listada na Bolsa de Valores de Sdo Paulo, com sede em Porto Alegre, Estado do Rio
Grande do Sul, sendo uma Holding Company que tem por atividade preponderante a
participacdo no capital de outras sociedades de ramos diversificados, abrangendo as seguintes
atividades: empreendimentos imobiliarios; hotelaria e turismo; servigos relacionados a
atividades imobiliarias e crédito imobiliario — repassadora; reflorestamento e beneficiamento de
madeiras, celulose, papel e embalagens. A principal atividade e foco de atuacdo das
Controladas é o desenvolvimento de empreendimentos imobilidrios sustentaveis, com a criacéo
de Comunidades Planejadas com Gestdo Compartilhada e Permanente dos Empreendedores,
gerando receita através de investimentos no seu banco de terras pela urbanizacéo,
incorporacdo e comercializacdo de produtos imobiliarios e nos servicos de administracéo
hoteleira e de locacdes. Participa também no capital de empresas coligadas que atuam no



reflorestamento, beneficiamento de madeiras, producdo de celulose, papel, resinas e
embalagens.

No ano de 2013, embora o mercado imobiliario, principal segmento de atuacdo da Companhia,
tenha apresentado um crescimento mais moderado do que em anos anteriores, a controlada
Habitasul Desenvolvimentos Imobiliarios S/A, apresentou significativo aumento no seu volume
de vendas de imoéveis, sejam lotes prontos para clientes no varejo ou mesmo areas destinadas
a construtores e incorporadores. Diferentemente da Habitasul Desenvolvimentos Imobiliarios
S/A que atua em segmentos de renda onde o mercado imobiliario segue aquecido (baixa e
média renda), a controlada Habitasul Empreendimentos Imobiliarios Ltda, desenvolvedora do
empreendimento Jurere Internacional, tem foco nos segmento de alta renda, onde permanece
uma condicdo de mercando de menor velocidade das vendas, que leva a empresa, por conta
de sua estratégia de criacdo de valor no empreendimento, a apresentar um menor volume de
vendas neste exercicio. Nos segmentos de Hotelaria e Turismo e Gestao de Créditos e Outros
Servigcos as receitas apresentaram crescimentos satisfatérios. O resultado de equivaléncia
patrimonial em sociedades controladas e coligadas (R$ 13.755 mil) excede os resultados
obtidos no exercicio e representa lucros a serem realizados em exercicios futuros pelo
recebimento de dividendos. Por esta razdo a Companhia optou por formar reserva de lucros a
realizar em montante equivalente aos dividendos a serem distribuidos por ocasido da
realizacdo dos lucros.

Em 2012 a Companhia e suas Controladas tiveram suas receitas, especialmente no segmento
de Desenvolvimentos Imobiliarios, impactadas pelos fatores macroecondmicos ja apresentados
no exercicio de 2011: baixo crescimento do PIB, crescimento menor dos precos praticados e
escassez de insumos basicos da cadeia produtiva da construcao civil. Fatores que combinados
levam a reducdo da demanda com consequente reducdo de langcamentos e da velocidade de
vendas, notadamente em imoveis com perfil destinados a clientes de alta renda, nicho onde a
Companhia através de sua controlada Habitasul Empreendimentos Imobiliarios Ltda possui o
maior volume de estoques prontos para a comercializagdo. Além disto, a Companhia mantém
estratégia de longo prazo visando a criacdo de valor nos seus empreendimentos, mesmo que
isto represente menor volume de vendas no curto prazo. No segmento de Hotelaria e Turismo
as receitas no exercicio de 2012, continuaram a crescer de maneira satisfatoria, especialmente
nos servicos prestados de administracao hotelaria e no fornecimento de alimentos e bebidas
onde busca consolidar sua estratégia. No segmento de Gestdo de Créditos e outros Servicos,
embora ndo tenha apresentado crescimento na receitas, seu desempenho esta de acordo com
as expectativas deste segmento.

No ano de 2011 a economia brasileira apresentou crescimento 2,7% no PIB, muito abaixo do
crescimento apresentado pelos demais paises emergentes e embora o cenario interno seja de
estabilidade econdmica, o setor imobilidrio passou a apresentar um crescimento menor nos
precos praticados. Também a escassez de méo-de-obra e de insumos basicos geraram a
retracdo de novos lancamentos com conseqiente reducdo de vendas. Diante disto, a
Companhia através de suas Controladas que atuam neste setor, apresentou queda na
comercializacdo de imoéveis, parte em decorréncia de menor demanda, especialmente nos
empreendimentos voltados a alta renda em Jurere Internacional e parte em razdo da menor
quantidade de empreendimentos ofertados nas classes de renda média e baixa. Nos
segmentos de hotelaria e turismo bem como no de Gestédo de Créditos e Outros Servigos, as
receitas da Companhia e suas Controladas cresceram de maneira satisfatéria. O segmento de
hotelaria e turismo apresentou crescimento de 27,45% na Receita Liquida em decorréncia do
inicio da operacao no setor de alimentos e bebidas do hotel Il Campanario Villagio Resort.

Nao ha variagBes relevantes, nos trés ultimos exercicios, nos resultados da Companhia,
atribuidas a modificacbes de precos, taxas de cambio, inflacdo, alteracdo de volumes e
introducéo de novos produtos.

N&do ha impacto relevante da inflacdo, da variacdo de precos dos principais insumos e
produtos, do cambio e da taxa de juros nos resultados dos trés Ultimos exercicios alem dos
impactos supra citados em cada exercicio acima.



10.3. Comentarios dos Diretores sobre eventos relev  antes abaixo que tenham causado
ou se espera que venham a causar nas demonstracées financeiras e nos resultados da
Sociedade: a) introducdo ou alienacdo de segmento o  peracional; b) constituicao,
aquisicdo ou alienacéo de participacdo societariac ) eventos ou operacdes ndo usuais

Nao ha.

10.4. Comentarios dos Diretores sobre:
a) mudancas significativas nas praticas contabeis

Nos exercicios de 2013, 2012 e 2011 n&o ocorreram mudancas significativas nas praticas
contabeis adotadas pela Companhia que pudessem gerar efeitos nas suas demonstracfes
contabeis.

b) efeitos significativos das alteracoes;

Nos exercicios de 2013, 2012 e 2011 nao ocorreram mudancas significativas nas praticas
contabeis adotadas pela Companhia que pudessem gerar efeitos nas suas demonstracfes
contabeis.

c) ressalvas e énfases presentes no relatério do au  ditor

No relatorio sobre as demonstragbes contabeis referente ao exercicio de 2013, o auditor
independente, da énfase quanto a avaliagdo de investimentos em controladas e coligadas pelo
método de equivaléncia patrimonial de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil,
enquanto para fins de IFRS seria custo ou valor justo.

Ha énfase também quanto a elaboracdo das Demonstracées Contaveis (Individual e
Consolidado) que estdo acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil. As
demonstracdes contdbeis consolidadas preparadas de acordo com as IFRS aplicaveis a
entidades de incorporacdo imobilidria consideram, adicionalmente, a Orientagdo OCPC 04
editada pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis. Essa orientagdo trata do reconhecimento
da receita desse setor e envolve assuntos relacionados ao significado e aplicacdo do conceito
de transferéncia continua de riscos, beneficios e de controle na venda de unidades imobiliarias

Neste relatério o auditor independente, da énfase quanto ao fato de ndo haver sido registrado
0s encargos referentes as Obrigacdes por Empréstimo junto ao FGDLI na controlada Habitasul
Desenvolvimentos Imobiliarios S/A tendo em vista a intencdo de liquidacdo antecipada da
obrigacao.

Quanto a este aspecto, a administracdo da Companhia, com base na opinido de advogados,
avaliou que nenhuma provisdo complementar deveria ser feita para eventuais ajustes de
liquidacdo antecipada, fato tambem citado no relatério dos auditores.

Em seu relatorio sobre as demonstragfes contabeis referente ao exercicio de 2012, o auditor
independente, da énfase quanto ao fato de ndo haver sido registrado os encargos referentes as
Obrigacbes por Empréstimo junto ao FGDLI na controlada Habitasul Desenvolvimentos
Imobiliarios S/A tendo em vista a intencéo de liquidacdo antecipada da obrigacao. Além disto,
no mesmo item, informa que eventuais efeitos decorrente do procedimento da liquidagcéo
antecipada nao poder ser atualmente quantificados.



Quanto a este aspecto, a administracdo da Companhia, com base na opinido de advogados,
avaliou que nenhuma provisdo complementar deveria ser feita para eventuais ajustes de
liquidacdo antecipada.

O parecer do auditor independente sobre as demonstracfes de 2011 enfatizou que tendo em
vista a intencdo de liquidacdo antecipada, os encargos referentes as Obrigacdes por
Empréstimos junto ao FGDLI pela Controlada Habitasul Desenvolvimentos Imobiliarios S/A ndo
foram registrados nao tendo seu impacto quantificado.

Na avaliacdo da administracdo da Companhia, realizada com base na opinido de advogados,
nenhuma provisdo complementar deveria ser realizada para eventuais ajustes da liquidag&o
antecipada.

10.5. Politicas contabeis criticas adotadas pela Co mpanhia (inclusive estimativas
contabeis feitas pela administracdo sobre questfes incertas e relevantes para a
descricdo da situacéo financeira e dos resultados, gque exijam julgamentos subjetivos ou

complexos, tais como: provisdes, contingéncias, rec onhecimento da receita, créditos
fiscais, ativos de longa duracdo, vida Gtil de ativ  os nao circulantes, planos de penséo,

ajustes de conversdo em moeda estrangeira, custos d e recuperacdo ambiental, critérios
para teste de recuperacdo de ativos e instrumentos financeiros):

A preparacao das demonstracdes financeiras requer o uso, pela Administracdo da Companhia
e de suas Controladas, de estimativas e premissas que afetam os saldos ativos e passivos e
outras transacdes. Assim, as Demonstracdes Contabeis incluem diversas estimativas
referentes a provisdbes para passivos contingentes, provisbes para créditos de liquidacao
duvidosa, avaliacdo de vida (til do ativo imobilizado e impostos diferidos. O julgamento da
Administracédo envolve a determinagéo de estimativas relacionadas a probabilidade de eventos
futuros, portanto os resultados reais podem divergir substancialmente destas estimativas.

10.6. Comentarios dos Diretores sobre controles int  ernos adotados para
assegurar a elaboracdo de demonstragfes financeiras confiaveis:
a) grau de eficiéncia de tais controles, indicando eventuais imperfeicbes e providéncias
adotadas para corrigi-las

Os Diretores acreditam que o grau de eficiéncia dos controles internos adotados para
assegurar a elaboracdo das demonstragfes financeiras € satisfatorio. Embora ndo tenham
havido imperfei¢cdes relevantes nos controles internos, a Companhia e suas Controladas estédo
continuamente revisando seus processos e buscando novas tecnologias com objetivo de

aprimorar seus controles internos.

b) deficiéncias e recomendacBes sobre os controles internos presentes no relatério do
auditor independente

O relatério do auditor independente ndo apontou deficiéncias ou recomendagdes sobre os
controles internos.

10.7. Comentarios dos Diretores sobre aspectos refe  rentes a eventuais ofertas publicas

de distribuicdo de valores mobiliarios: a) como os recursos resultantes da oferta foram
utilizados; b) se houve desvios relevantes entre a aplicacdo efetiva dos recursos e as
propostas de aplicacdo divulgadas nos prospectos da respectiva distribuicdo; c) caso

tenha havido desvios, as razfes para tais desvios.

A Companhia nédo efetuou oferta publica de valores mobiliarios nos Gltimos 3 exercicios.

10.8. Itens relevantes ndo evidenciados nas demonst  racdes financeiras da Sociedade:



a) os ativos e passivos detidos pela Sociedade, di reta ou indiretamente, que nao
aparecem no seu balanco patrimonial ( off-balance sheet items ), tais como: i)
arrendamentos mercantis operacionais, ativos e pass ivos; ii) carteiras de recebiveis
baixadas sobre as quais a entidade mantenha riscos e responsabilidades, indicando
respectivos passivos; iii) contratos de futura comp ra e venda de produtos ou servicos;
iv) contratos de construcdo nédo terminada; e v) con tratos de recebimentos

futuros de financiamentos

b) outros itens ndo evidenciados nas demonstracdes financeiras

A Companhia ndo detém ativos e passivos relevantes, bem como qualquer operacgéo, contrato,
transacdo, obrigacdo ou outros tipos de compromissos que ndo estejam contabilizados em
suas demonstracfes financeiras ou outros itens ndo evidenciados nas demonstracfes
financeiras com excecgédo de operacdes de cessédo de crédito firmada pela controlada Habitasul
Crédito Imobiliario S/A (em transformacdo para Habitasul Nego6cios Imobiliarios e
Administracéo de Bens S/A ) na qual possui co-obrigacdo sobre os créditos cedidos.

10.9. Comentarios dos Diretores sobre cada um dos i tens ndo evidenciados nas
demonstracBes financeiras indicados no item 10.8: a ) como tais itens alteram ou
poderdo vir a alterar as receitas, as despesas, o r esultado operacional, as despesas
financeiras ou outros itens das demonstracdes finan ceiras do emissor, b) natureza e o
propdsito da operacdo, c) natureza e montante das o0 brigacdes assumidas e dos direitos
gerados em favor do emissor em decorréncia da opera  ¢éo

A controlada Habitasul Crédito Imobiliario S/A (em transformacao para Habitasul Negocios
Imobiliarios e Administracdo de Bens S/A ) possui co-obrigacdo sobre os créditos cedidos em
operacdes firmadas em exercicios anteriores. Eventual inadimpléncia nestas carteiras cedidas
podera obrigar a Controlada a efetuar a recompra destes créditos. Abaixo a posicdo destas
operacdes ao final no exercicio de 2013.

RS mil
Prazo Remanescente % Saldo da Carteira Saldo da Cessao
Faixa até 12 meses 14,73 213 190
Faixa de 13 até 24 meses 43,90 636 568
Faixa acima de 25 meses 41,38 599 545
Total geral das operagoes 100 1.448 1.303

10.10. Comentario dos diretores sobre principais el  ementos do plano de negdécios da

Sociedade: a)investimentos, incluindo: i) descricdo gquantitativa e qualitativa dos
investimentos em andamento e dos investimentos prev istos; i) fontes de financiamento
dos investimentos; iii) desinvestimentos relevantes em andamento e desinvestimentos
previstos. b) aquisicdo de plantas, equipamentos, p  atentes ou outros ativos que devam
influenciar materialmente a capacidade produtiva da Companhia. ¢) novos produtos e
servicos, indicando: i) descricdo das pesquisas em andamento ja divulgadas; ii)

montantes totais gastos pela Sociedade em pesquisas para desenvolvimento de novos
produtos ou servicos; iii) projetos em desenvolvime nto ja divulgados; iv) montantes
totais gastos pela Sociedade no desenvolvimento de novos produtos ou servicos.

A Companhia e suas Controladas ndo possuem planos em andamento para investimentos
significativos a curto prazo, aquisicdo de plantas, equipamentos ou outros ativos que possam
influenciar materialmente seus negécios. Também ndo ha projetos para novos produtos ou
servicos que ndo os decorrentes do prosseguimento de suas atividades normais nos
segmentos onde atua através de coligadas e controladas.



10.11. Comentéarios dos diretores sobre outros fator es que influenciaram de maneira
relevante o desempenho operacional e que nao tenham sido identificados ou
comentados nos demais itens desta secéo.

N&o existem outros fatores que influenciaram de maneira relevante o desempenho operacional
da Companhia e suas Controladas que n&do tenham sido identificados ou comentados nos
demais itens desta secéo.



Instrugdo CVM n°481, de 17 de dezembro de 2.009 — ANEXO 9-1-II
DESTINACAO DO LUCRO LIQUIDO

Proposta para Distribuicdo de Dividendos

E garantida estatutariamente aos acionistas detentores de agbes preferenciais classe B,
dividendos equivalentes a 10% do lucro liquido.

Os dividendos obrigatérios sédo calculados a razdo no minimo de 25% sobre o lucro liquido
ajustado, assegurando-se as acdes preferenciais de classe A e B, o direito a percepcao de
dividendos 10% maior que o atribuido as a¢8es ordinarias.

b) Para o ano de 2013 esta sendo proposta a constituicdo de reserva de lucros a realizar para
os lucros nao realizados relativos a receita com equivaléncia patrimonial, que representam o
total do lucro liquido do exercicio, bem como a realizacdo de lucros a realizar relativo a anos
anteriores, com base na distribuicdo integral dos dividendos recebidos pela Companhia de
Coligadas e Controladas, no total de R$ 8.760. Aos acionistas detentores das acdes
preferenciais classe B, foram destinadas 10% do valor total recebido. O saldo remanescente
sera destinado aos detentores de ag6es ordinarias e preferenciais classe A e B, sendo que as
acOes preferenciais tem garantido o direito a percepcdo de dividendos 10% mais que o
atribuido as ag¢@es ordinarias.

Os calculos de formacéao de base dos dividendos estdo demonstrados a seguir:

R$ Mil
Lucro liquido do exercicio 13.077
Realizacao da reserva de reavaliacdo de controladas 175
Lucro liguido do exercicio ajustado 13.252
Reserva legal 5% (654)
Base calculo do dividendo 12.598
Dividendo minimo obrigatério (25%) e dividendo acdes PNB (10%) 4.458
Proposta de destinacdo para reserva de lucrosarea lizar (4.458)
Dividendo recebidos de coligadas e controladas 8.760
Dividendos propostos a pagar 8.760
Ac0Bes Ordinarias Nominativas 2.554
Ac0es Preferenciais Classe A 5.303
Acdes Preferenciais Classe B 903
Lucros a Realizar 13.801
Equivaléncia Patrimonial em Sociedades Ligadas e Controladas 13.755
Ajustes da Valor Justo de Propriedades para Investimento 46

O resultado de equivaléncia patrimonial nas sociedades ligadas e controladas excede o0s
resultados obtidos no exercicio e representa lucros a serem realizados em exercicios futuros
pelo recebimento de dividendos. Por esta razdo a Companhia optou por formar reserva de
lucros a realizar em montante equivalente aos dividendos a serem distribuidos por ocasidao da
realizacdo dos lucros.

1 — Informar o lucro liquido do exercicio.
O lucro liquido do exercicio foi de R$ 13.076.765,04.



2 — Informar o montante global e o valor por acdo d  os dividendos, incluindo dividendos
antecipados e juros sobre capital préprio ja declar ados.

Montante global dos dividendos R$ 8.759.985,63

Tipo de Agéo Dividendos R$ Qtde de AcBes R$ Por Agdo

ON 2.554.142,45 3.152.764 0,81012802
PN "A" — total 5.302.579,27 5.950.327 0,89114082
PN "B" 903.263,91 30.596 29,52228747
Total R$ 8.759.985,63 9.133.687

Nao ocorreu no exercicio o pagamento de dividendos antecipados e juros sobre capital proprio.
3 — Informar o percentual do lucro liquido do exerc icio distribuido

N&o ha distribuicdo de resultados sobre o lucro liquido do exercicio tendo em vista a
constituicdo de Reserva de Lucros a Realizar.

Estd sendo proposta a distribuicdo integral dos dividendos recebidos de Coligadas e
Controladas no total de R$ 8.759.985,63.

4 — Informar 0 montante global e o valor por acdo d e dividendos distribuidos com base
em lucro de exercicios anteriores.

Dividendos a Conta de Reserva de Lucros a Realizar: R$ 8.759.985,63..

Tipo de Agédo Dividendos R$ Qtde de Acgdes R$ Por Agdo

ON 2.554.142,45 3.152.764 0,81012802
PN "A" - total 5.302.579,27 5.950.327 0,89114082
PN "B" 903.263,91 30.596 29,52228747
Total R$ 8.759.985,63 9.133.687

5 — Informar, deduzidos os dividendos antecipados e juros sobre capital proprio ja
declarados:

a. O valor bruto de dividendo e juros sobre capital préprio, de forma segregada, por acao

de cada espécie e classe;

Tipo de Agéo Dividendos R$ Qtde de AcBes R$ Por Agdo

ON 2.554.142,45 3.152.764 0,81012802
PN "A" - total 5.302.579,27 5.950.327 0,89114082
PN "B" 903.263,91 30.596 29,52228747
Total R$ 8.759.985,63 9.133.687

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

Os dividendos seréo colocados a disposicao dos acionistas em até 60 (sessenta) dias da
data da deliberacdo da Assembléia Geral Ordinaria (AGO) que os aprovar.

c. Eventual incidéncia de atualizacdo e juros sobre os dividendos e juros sobre o capital
proprio;



Nao ha incidéncia de atualizagao e de juros.

d. Data da declaracdo de pagamento dos dividendos e juros sobre capital proprio
considerada para identificacdo dos acionistas que t erdo direito ao recebimento.

A data da Assembleia Geral Ordinaria (AGO) que deliberar a distribuicdo dos dividendos.

6 — Caso tenha havido declaragcdo de dividendos ou j  uros sobre capital proprio com
base em lucros apurados em balancos semestraisou e  m periodos menores:

a. Informar o montante dos dividendos ou juros sobr e capital proprio declarados;

Nao ha .

b. Informar a data dos respectivos pagamentos.

N&o ha.

7 — Fornecer tabela comparativa indicando os seguin  tes valores por a¢cdo de cada

espécie e classe:

a. Lucro liquido do exercicio e dos 3 (trés) exerci  cios anteriores;

2013 2012 2011
Lucro Liquido do Exercicio 13.077 515 9.737
Resultado por Acdo das Ac¢bes PN Classe "A" 1,3303 0,0412 0,7782
Resultado por Acdo das Ac¢bes PN Classe "B" 44,0712 4.9700 93,9665
Resultado por Acdo das A¢bes ON 1,2094 0,0374 0,7076
b. Dividendo e juros sobre capital proprio distribu idos nos 3(trés) exercicios anteriores.

Tipo de Acdo 2013 2012 2011
Ordinarias Nominativas 0,81012802 1,22666999 0,83411348
Preferenciais Nominativas "A" 0,89114082 1,34933699 0,91752483
Preferenciais Nominativas "B" 2052228747 4579951432  53,68096084

N&o houve pagamento de juros sobre capital préprio nos exercicio de 2011, 2012 e 2013.

8 - Havendo destinacéo de lucros a reserva legal:
a. ldentificar o montante destinado a reserva legal ;
Montante destinado a reserva legal R$ 653.838,25.

b. Detalhar a forma de célculo da reserva legal.

A reserva legal é calculada conforme o Estatuto Social e art. 193 da Lei 6.404/74 que
determinam a destinagdo de 5% do lucro liquido do exercicio para sua constitui¢ao.

9 — Caso a Companhia possua ac¢fes preferenciais com direito a dividendos fixos ou
minimos:

a. Descrever a forma de calculo de célculo dos divi  dendos fixos ou minimos;

b. Informar se o lucro do exercicio é suficiente pa  ra o pagamento integral dos dividendos
fixos ou minimos;

c. ldentificar se eventual parcela ndo paga € cumul  ativa;



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

e. Identificar os dividendos fixos ou minimos a ser em pagos por acdo preferencial de
cada classe.

N&o ha dividendos fixos ou minimos que ndo os legais e estatutarios, incidentes sobre os
lucros efetivamente apurados, se houver.

A forma de calculo dos dividendos estd descrita no Capitulo VIl do estatuto social da
Companhia, transcrito no item 10 a seguir, notadamente em seu artigo 34 e 36.

10 — Em relacdo ao dividendo obrigatério:
a. Descrever a forma de calculo prevista no estatut  o;

A forma de calculo dos dividendos estd descrita no Capitulo VIl do estatuto social da
Companhia, transcrito a seguir, notadamente nos artigos 34 e 36.

“CAPITULO VII - EXERCICIO SOCIAL E LUCROS

Artigo 31 - O exercicio social encerrar-se-a em 31 de dezembro de cada ano, quando
a Diretoria fard elaborar as demonstracdes financeiras previstas em lei, facultado o
levantamento de balan¢os em periodos menores.

Artigo 32 - Do resultado do exercicio serdo deduzidos, antes de qualquer participacao,
0s prejuizos acumulados, se houver, e a proviséo para o imposto de renda.

Artigo 33 - Feitas as deducgGes referidas no Artigo 32 supra, sera destacada uma
participacdo aos administradores da Companhia, em montante ndo superior a 10%
(dez por cento) dos lucros remanescentes, a qual ndo podera ultrapassar a sua
remuneracao anual, se este limite for menor.

Paragrafo 1° - Os administradores somente fardo jus a participacdo nos lucros do
exercicio social em relacdo ao qual for atribuido aos acionistas o dividendo obrigatério
de que trata o Artigo 36 infra.

Paragrafo 2° - A participagdo atribuida aos administradores, nos termos deste Artigo,
sera rateada entre seus membros, de acordo com deliberacéo especifica do Conselho
de Administragéo.

Artigo 34 - Apls as deducBes de que tratam os Artigos 32 e 33, sera destacada
guantia equivalente a 10% (dez por cento) do lucros remanescentes, a qual sera
distribuida como dividendo as ac¢es preferenciais da Classe "B"

Artigo 35 - O lucro liquido resultante, apds as dedugdes de que tratam os Artigos 32 e
33 supra, sera diminuido ou acrescido dos seguintes valores, nos termos do Artigo 202,
inciso |, da Lei n° 6.404, de 15.12.1976:

a) 5% (cinco por cento) destinados a Reserva Legal;

b) importancia destinada a formagédo da reserva para contingéncias e reversdo da
mesma reserva formada em exercicios anteriores.

Artigo 36 - Do lucro liquido ajustado, nos termos do Artigo 35 supra, sera distribuida a
todos os acionistas, a titulo de dividendo obrigatério, quantia nao inferior a 25% (vinte e



cinco por cento), assegurando-se as acdes preferenciais de Classe “A” e “B” o direito a
percepcdo de um dividendo 10% (dez por cento) maior que o atribuido a cada acéo
ordinaria.

Paragrafo Unico — O valor dos juros pagos ou creditados aos acionistas, a titulo de
remuneracdo do capital préprio, poderd ser imputado, por seu montante liquido do
imposto de renda na fonte, ao valor do dividendo obrigatdrio previsto neste artigo.

Artigo 37 — No exercicio em que o montante do dividendo obrigatério, calculado nos
termos do artigo anterior, ultrapassar a parcela realizada do lucro liquido do exercicio, a
Assembléia Geral poderd, por proposta dos 6rgdos da administragdo, destinar o
excesso a constituicdo de reserva de lucros a realizar.

Paragrafo 1° — Considera-se realizada a parcela do lucro liquido do exercicio que
exceder a soma dos seguintes valores:

a) resultado liquido positivo da equivaléncia patrimonial; e

b) lucro, ganho ou rendimento em operacdes cujo prazo de realizacdo financeira ocorra
apos o término do exercicio social seguinte.

Paragrafo 2° — Os lucros registrados na reserva de lucros a realizar, quando realizados
e se nao tiverem sido absorvidos por prejuizos de exercicios subseqlentes, deverdo
ser acrescidos ao primeiro dividendo declarado ap0s a realizagéo.”

b. Informar se ele esta sendo pago integralmente;

Nao ha distribuicdo de dividendos sobre o lucro liquido do exercicio tendo em vista a
constituicdo de reservas de lucros a realizar.

c. Informar o montante eventualmente retido.

N&o ha retencéo de dividendos.

11 — Havendo retencdo de dividendo obrigatério devi do a situacdo financeira da
companhia:

a. Informar o montante da retencao;

b. Descrever, pormenorizadamente, a situacdo financ eira da companhia, abordando,
inclusive, aspectos relacionados a andlise de liqui dez, ao capital de giro e fluxo de caixa
positivos;

c. Justificar a retencéo dos dividendos.

N&o ha retencéo de dividendos.

12 — Havendo destinag&o de resultado para reservad e contingéncias:
a. Identificar o montante destinado a reserva;

b. Identificar a perda considerada provavel e suac ausa;

c. Explicar porque a perda foi considerada provavel ;

d. Justificar a constituicao da reserva.

N&o ha destinacéo de resultados para reserva de contingéncias.

13 — Havendo destinagdo de resultado para reservad e lucros a realizar:
a. Informar o montante destinado a reserva de lucro s a realizar;



Montante destinado a reserva de lucros a realizar R$ 4.457.358,21 relativo aos dividendos a
serem distribuidos, por ocasido da realizagao, sobre o lucro a realizar do exercicio.

b. Informar a natureza dos lucros nao realizados qu e deram origem a reserva.

Os lucros nao realizados tem origem nas receitas de Equivaléncia Patrimonial em sociedades
controladas e coligadas.

14 — Havendo destinagdo de resultado para reservas  estatutarias:
a. Descrever as clausulas estatutarias que estabele  cem a reserva;

A reserva estatutaria esta prevista no artigo 38 do estatuto social transcrito abaixo.
ARTIGO 38 — A parcela dos lucros que remanescer, apds as deducdes previstas nos
artigos 32 a 37, sera transferida a uma Reserva para Investimentos, destinada a
investimentos que venham a integrar o Ativo Circulante ou Permanente da Companhia.
b. Identificar o montante destinado a reserva;

O montante destinado a reserva é de R$ 7.965.568,58.

c. Descrever como o montante foi calculado.

R$ 31/12/2013
Lucro Liquido do Exercicio 13.076.765,04
Reserva Legal (653.838,25)
Reserva de Lucros a Realizar (4.457.358,21)
Montante Destinado a Reserva 7.965.568,58

15 — Havendo retenc¢édo de lucros prevista em orcamen  to de capital:
a. ldentificar o montante da retencéo;
b. Fornecer cépia do orcamento de capital.

Nao ha.

16 — Havendo destinagéo de resultado para reservad e incentivos fiscais:
a. Informar o montante destinado a reserva;
b. Explicar a natureza da destinacao.

Nao ha.



Proposta de remuneragao dos administradores e Formu lario de
Referéncia — item 13 (remuneracao)
(Instrugdo CVM n° 480 — Anexo 24, item 13)

Remuneracao Global dos Administradores

Em atendimento ao artigo 12 da Instrucdo CVM n°481 de 17 de dezembro de
2009, a Administracdo da Companhia Habitasul de Participacdes encaminha a
Assembléia Geral a seguinte proposta de remuneracdo anual global da
Administracdo para o exercicio de 2014

Remuneracao anual global da Administracdo: R$ 5.000.000,00 (Cinco milhdes
de reais).

O montante proposto refere-se a remunerac¢do do Conselho de Administragédo e
da Diretoria Estatutaria da Companhia e compreende os honorarios fixos e
beneficios bem como eventuais participacdes nos resultados.

kkkkkkkkkhkkkkkkkkkkkkkkhkkkhkkkhkkkhkkkkkkkkkkhkkkhkhkkkhkkhkkkkkhkkhkkkhkkkhkkkhkkhkkkkkkhkkhkkkhkkkkkkkkkkkkkkkkhkkkkkkkxk



Formulario de Referéncia — Item 13

13. Remuneracédo dos administradores

13.1. Descrever a politica ou pratica de remuneracd o do conselho de administracdo, da
diretoria estatutaria e néo estatutaria, do conselh o fiscal, dos comités estatutarios e dos
comités de auditoria, de risco, financeiro e de rem  uneracdo, abordando os seguintes
aspectos:

a. objetivos da politica ou pratica de remuneragao

A administracdo da Companhia é desenvolvida pelo Conselho de Administracdo e pela
Diretoria Estatutaria. A Companhia ndo mantém Conselho Fiscal permanente nem comités.

a.l. A pratica de remuneracéo da Diretoria Estatutaria busca:
i) alinhar os interesses dos administradores aos dos acionistas;

i) estimular a visdo de curto e longo prazo dos administradores;

iii) estimular e manter o comprometimento dos administradores com os resultados da
Companhia;

iv) atrair, reter e motivar os administradores.

a.2. Os honorarios do Conselho de Administragao séo simbdlicos.

b. composi¢do da remuneracao, indicando:
i. descricdo dos elementos da remuneracéo e os objetiv. os de cada um deles

ii. qual a propor¢céo de cada elemento na remuneracdo to tal
iii. metodologia de calculo e de reajuste de cada um dos elementos da remuneracéo

iv. raz6es que justificam a composicdo da remuneracéo

A remuneracao da Diretoria Estatutaria é divida em 2 (duas) parcelas:

A — Honoréarios Fixos e Beneficios;

B — Participacao nos resultados da Companhia de acordo com previsao estatutaria.

A- Honorarios Fixos e Beneficios:

A remuneracdo dos administradores € composta pelos honorarios recebidos diretamente da
Cia e pelos honorérios recebidos das subsidiarias, totalizados no item 13.15. Os honorarios do
Conselho de Administracdo sdo simboalicos.

A remuneracao fixa e os beneficios obedecem as condi¢des e praticas de mercado.
O reajuste é feito de acordo com os indices de inflagdo ou movimentag¢édo do mercado.

Os honorarios fixos e beneficios correspondem de 50% a 100% da remuneracao total.

B- Participacao nos Resultados da Companhia:
Complementa a remuneracao fixa e é determinada em funcao dos resultados da Companhia.

O calculo é efetuado de acordo com os critérios definidos no estatuto da Companhia a seguir
transcritos.



“Artigo 32 - Do resultado do exercicio serdo deduzidos, antes de
gualquer participagdo, os prejuizos acumulados, se houver, e a provisao para
0 imposto de renda.

Artigo 33 - Feitas as deducdes referidas no Artigo 32 supra, sera
destacada uma participacdo aos administradores da Companhia, em
montante ndo superior a 10% (dez por cento) dos lucros remanescentes, a
qgual ndo podera ultrapassar a sua remuneracdo anual, se este limite for
menor.

Paragrafo 1° - Os administradores somente fardo jus a participacao nos
lucros do exercicio social em relacdo ao qual for atribuido aos acionistas o
dividendo obrigatério de que trata o Artigo 36 infra.

Paragrafo 2° - A participacdo atribuida aos administradores, nos termos
deste Artigo, sera rateada entre seus membros, de acordo com deliberacéo
especifica do Conselho de Administragdo.”

A Remuneracdo por Participacdo nos Resultados da Companhia correspondem de 0% a 50%
da remuneracdo total.

O Conselho de Administracao recebe remuneracao simbodlica.

c. principais indicadores de desempenho que s&do lev  ados em consideracdo na
determinacéo de cada elemento da remuneracéo

Os principais indicadores de desempenho sdo o Lucro Liquido da Companhia e a Avaliacédo de
Desempenho Individual.

z

d. como a remuneragdo é estruturada para refletir a evolucdo dos indicadores de

desempenho

A participacdo no resultado do exercicio, na forma estatutaria, reflete a evolugdo dos
indicadores (Lucro Liquido do Exercicio e avaliagdo de desempenho individual).

e. como a politica ou pratica de remuneracédo se ali  nha aos interesses do emissor de
curto, médio e longo prazo

Os indicadores estabelecidos mantém os administradores comprometidos com os resultados e
com a criacdo de valor para a Companhia.

f. existéncia de remuneracdo suportada por subsidia  rias, controladas ou controladores
diretos ou indiretos

Os Diretores recebem remuneracao de controladas.

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

N&o existe qualquer remuneracado ou beneficio vinculada a ocorréncia de eventos societarios.

13.2. Em relacdo a remuneracdo reconhecida no resul tado dos 3 Ultimos exercicios
sociais e a prevista para o exercicio social corren  te do conselho de administracédo, da
diretoria estatutaria e do conselho fiscal, elabora  r tabela com o seguinte contetddo



Nao héa conselho fiscal constituido.

Exercicio social encerrado em 31.12. 2011

) Conselho de Administracdo  [Diretoria Estatutaria Tot al
(em R$ mil, exceto nUmeros de membros)
Numero de membros 6 4 10
Remuneragéo fixa anual 30,0 197,0 227,0
- Salario ou pré-labore 30,0 189,0 219,0
- Beneficios diretos e indiretos n/a 8 8
- Remuneracéo por participa¢do em comités n/a n/a n/a
- Outros n/a n/a n/a
Remuneragéo variavel n/a 219,0 219,0
- Bonus n/a n/a n/a
- Participacado nos resultados* n/a 219,0 219,0
- Remuneragao por participagdo em reunides n/a n/a n/a
- Comissoes n/a n/a n/a
- Outros n/a n/a n/a
Beneficios pés-emprego n/a n/a n/a
Beneficios por cessé&o do exercicio do cargo n/a n/a n/a
Remuneragdo baseada em acdes n/a n/a n/a
Total da remuneragéo 30,0 416,0 446,0
Exercicio _SOCIaI encerrado em 31.12. 2012 Conselho de Administracdo  Diretoria Estatutaria Tot al
(em R$ mil, exceto nUmeros de membros)
Numero de membros 6 4 10
Remuneracéo fixa anual 30,0 278,8 308,8
- Salario ou pré-labore 30,0 270,3 300,3
- Beneficios diretos e indiretos n/a 8,5 8,5
- Remuneracao por participagdo em comités n/a n/a n/a
- Outros n/a n/a n/a
Remuneracéo variawel n/a 57 57
- Bénus n/a n/a n/a
- Participac¢ao nos resultados* n/a 57.0 57
- Remuneracao por participacdo em reunibes n/a n/a n/a
- Comissdes n/a n/a n/a
- Outros n/a n/a n/a
Beneficios pos-emprego n/a n/a n/a
Beneficios por cessao do exercicio do cargo n/a n/a n/a
Remuneracdo baseada em acdes n/a n/a n/a
Total da remuneracéo 30 335,8 365,8

* A Participacdo nos resultados esta sujeita a aprovacdo pela Assembléia Geral Ordinaria. Sua
efetiva distribuicdo € realizada por deliberagédo especifica do Conselho de Administracédo
conforme previsto no §2° do Artigo 33 de seu Estatuto Social.




Exercicio social encerrado em 31.12. 2013

) Conselho de Administragao Diretoria Estatutaria Tot al

(em R$ mil, exceto nimero de membros)

NUmero de membros 6 4 10
Remuneragéo fixa anual 30,0 374,1 404,1

- Salério ou pré-labore 30,0 365,3 395,3

- Beneficios diretos e indiretos n/a 8,8 8,8

- Remuneragdo por participagdo em comités n/a n/a n/a
-Outros n/a n/a n/a
Remuneracgéo variawvel n/a n/a n/a

- Bénus n/a n/a n/a

- Participagao nos resultados n/a n/a n/a

- Remuneracao por participagdo em reunides n/a n/a n/a

- Comissbes n/a n/a n/a

- Outros n/a n/a n/a
Beneficios poés-emprego n/a n/a n/a
Beneficios por cessao do exercicio do cargo n/a n/a n/a
Remuneracao baseada em ac¢bes n/a n/a n/a
Total da remuneracao 30,0 374,1 404,1
Previsto péra exercicio social de 2014 Conselho de Administracdo Diretoria Estatutaria Tot al
(em R$ mil, exceto nimero de membros)

NUmero de membros 6 4 10
Remuneragéo fixa anual 36,0 1.410,0 1.446,0
- Saléario ou pré-labore 36,0 1.400,0 1.436,0
- Beneficios diretos e indiretos n/a 10,0 10,0

- Remuneragé&o por participacdo em comités n/a n/a n/a
-Outros n/a n/a n/a
Remuneragéo variavel n/a n/a n/a

- Bénus n/a n/a n/a

- Participacé&o nos resultados n/a n/a n/a

- Remuneracao por participagdo em reunides n/a n/a n/a

- Comissoes n/a n/a n/a

- Outros n/a n/a n/a
Beneficios pés-emprego n/a n/a n/a
Beneficios por cesséo do exercicio do cargo n/a n/a n/a
Remuneragéo baseada em agdes n/a n/a n/a
Total da remuneragao 36,0 1.410,0 1.446,0




13.3. Em relacdo a remuneracao variavel dos 3 dltim  os exercicios sociais e a prevista
para o exercicio social corrente do conselho de adm inistracdo, da diretoria estatutaria e
do conselho fiscal, elaborar tabela com o seguinte contetdo:

Nao héa conselho fiscal constituido.

Exercicio §00|al encerrado em 31.12.2011 Conselho de Administragdo  Diretoria Estatutaria Tot al
(em R$ mil, exceto numero de membros)

Ndmero de membros 6 4 10
Boénus

- Valor minimo previsto no plano de[n/a n/a n/a
remuneragao

- Valor maximo previsto no plano de|n/a n/a n/a
remuneragao

- Valor previsto no plano de remuneragdo —|n/a n/a n/a
metas atingidas

- Valor efetivamente reconhecido n/a n/a n/a
Participag&o no resultado *

- Valor minimo previsto no plano de[n/a n/a n/a
remuneragao

- Valor maximo previsto no plano de|n/a n/a n/a
remuneragéo

- Valor previsto no plano de remuneragdo —|n/a n/a n/a
metas atingidas

- Valor efetivamente reconhecido n/a 219,0 219,0
Exercicio §00|al encerrado em 31.12.2012 Conselho de Administragdo  Diretoria Estatutaria Tot al
(em R$ mil, exceto numero de membros)

NUmero de membros 6 4 10
Bonus

- Valor minimo previsto no plano de[n/a n/a n/a
remuneragao

- Valor maximo previsto no plano de|n/a n/a n/a
remuneragéo

- Valor previsto no plano de remuneragdo —|n/a n/a n/a
metas atingidas

- Valor efetivamente reconhecido n/a n/a n/a
Participag&o no resultado *

- Valor minimo previsto no plano de[n/a n/a n/a
remuneragao

- Valor maximo previsto no plano de|n/a n/a n/a
remuneragéo

- Valor previsto no plano de remuneragdo —|n/a n/a n/a
metas atingidas

- Valor efetivamente reconhecido n/a 57,0 57,0

* A Participacdo nos resultados esta sujeita a aprovacdo pela Assembléia Geral Ordinaria. Sua

efetiva distribuicdo € realizada por deliberacdo especifica do Conselho de Administracéo
conforme previsto no §2° do Artigo 33 de seu Estatuto Social.



Exercicio social encerrado em 31.12.2013 - ~ ; . -
. Conselho de Administracéo Diretoria Estatutaria Tot al

(em R$ mil, exceto numero de membros)

Ndmero de membros 6 4 10
Boénus

- Valor minimo previsto no plano de[n/a n/a n/a
remuneragéo

- Valor méaximo previsto no plano de[n/a n/a n/a
remuneragao

- Valor previsto no plano de remuneracdo —(n/a n/a n/a
metas atingidas

- Valor efetivamente reconhecido n/a n/a n/a
Participagdo no resultado

- Valor minimo previsto no plano de[n/a n/a n/a
remuneragéo

- Valor maximo previsto no plano de|n/a n/a n/a
remuneragao

- Valor previsto no plano de remuneragdo —(n/a n/a n/a
metas atingidas

- Valor efetivamente reconhecido n/a n/a n/a
Previsto E?(ercmlo S Conselho de Administracdo  Diretoria Estatutaria Tot al
(em R$ mil, exceto nimero de membros)

Numero de membros 6 4 10
Bénus
- Valor minimo previsto no plano de|n/a n/a n/a
remuneracao
- Valor méaximo previsto no plano de|n/a n/a n/a
remuneragao
- Valor previsto no plano de remuneracdo —|n/a n/a n/a
metas atingidas
- Valor efetivamente reconhecido n/a n/a n/a
Participacao no resultado
- Valor minimo prevsto no plano de|n/a n/a n/a
remuneracao
- Valor méximo previsto no plano de|n/a n/a n/a
remuneracao
- Valor previsto no plano de remuneracdo —|n/a n/a n/a
metas atingidas
- Valor efetivamente reconhecido n/a n/a n/a

13.4. Em relacdo ao plano de remuneracdo baseado em
administracdo e da diretoria estatutaria, em vigor
para o exercicio social corrente, descrever:

a. termos e condic¢des gerais

b. principais objetivos do plano

c. forma como o plano contribui para esses objetivo
d. como o plano se insere na politica de remuneraca

e. como o plano alinha os interesses dos administra

longo prazo

f. nimero maximo de a¢bes abrangidas

g. nimero maximo de opc¢les a serem outorgadas

h. condi¢cbes de aquisicdo de a¢bes

i. critérios para fixacédo do preco de aquisigdo ou

j. critérios para fixacdo do prazo de exercicio

S

o do emissor

acbes do conselho de
no ultimo exercicio social e previsto

dores e do emissor a curto, médio e

exercicio




k. forma de liquidacdo
. restricdes a transferéncia das acdes

m. critérios e eventos que, quando verificados, oca  sionardo a suspensao, alteracdo ou
extingcao do plano

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

A Companhia ndo possui plano de remuneracédo baseado em acdes.

13.5. Informar a quantidade de ac¢des ou cotas diret a ou indiretamente detidas, no Brasil
ou no exterior, e outros valores mobiliarios conver siveis em agfes ou cotas, emitidos
pelo emissor, seus controladores diretos ou indiret 0s, sociedades controladas ou sob
controle comum, por membros do conselho de administ racdo, da diretoria estatutaria ou
do conselho fiscal, agrupados por érgdo, na data de encerramento do Ultimo exercicio
social.

—_— Emissor Sociedades Controladas
Orgao
Acbes Acdes Cotas
Conselho Administracao 7.951 17.702 913
Diretoria Estatutaria - 2 0

Nao hé Conselho Fiscal constituido.

13.6. Em relacdo a remuneracdo baseada em acdes rec onhecida no resultado dos 3
Ultimos exercicios sociais e a prevista para o exer  cicio social corrente, do conselho de
administragdo e da diretoria estatutaria, elaborar tabela com o seguinte contetdo:

a. 6rgao

b. nimero de membros

c. em relacdo a cada outorga de opgdes de compra de  acdes:
i. data de outorga

ii. quantidade de opcdes outorgadas

iii. prazo para que as opcdes se tornem exerciveis
iv. prazo maximo para exercicio das opgfes

v. prazo de restricdo a transferéncia das a¢6es

vi. preco médio ponderado de exercicio de cadaum d  os seguintes grupos de opc¢des:
- em aberto no inicio do exercicio social

- perdidas durante o exercicio social
- exercidas durante o exercicio social

- expiradas durante o exercicio social

d. valor justo das opc¢des na data de outorga

e. diluicdo potencial em caso de exercicio de todas as opcles outorgadas

A Companhia néo possui plano de remuneracédo baseado em acdes.




13.7. Em relacdo as opcdes em aberto do conselho de administracdo e da diretoria
estatutaria ao final do ultimo exercicio social, el  aborar tabela com o seguinte contetdo:
a. 6rgdo

b. nimero de membros

c. em relacao as opgdes ainda ndo exerciveis
i. quantidade

ii. data em que se tornardo exerciveis

iii. prazo maximo para exercicio das opc¢des

iv. prazo de restricdo a transferéncia das acfes

v. preco médio ponderado de exercicio

vi. valor justo das op¢des no ultimo dia do exercic io social
d. em relacdo as opcdes exerciveis

i. quantidade

ii. prazo maximo para exercicio das opgoes

iii. prazo de restrigdo a transferéncia das acfes

iv. preco médio ponderado de exercicio

v. valor justo das opc¢des no ultimo dia do exercici o social

vi. valor justo do total das opgdes no ultimo dia d o0 exercicio social

A Companhia ndo possui plano de remuneracao baseado em opc¢ées de a¢des.

13.8. Em relacdo as opcles exercidas e acbes entreg ues relativas a remuneracdo
baseada em ag¢6es do conselho de administracdo e da  diretoria estatutaria, nos 3 Gltimos
exercicios sociais, elaborar tabela com o seguinte conteuddo:

a. érgdo
b. nimero de membros

c. em relacao as opgdes exercidas informar:
i. nimero de acdes

ii. preco médio ponderado de exercicio

iii. valor total da diferenca entre o valor de exer cicio e o valor de mercado das acfes
relativas as opcdes exercidas

d. em relacéo as acdes entregues informar:
i. nimero de acdes

ii. preco médio ponderado de aquisi¢cao

iii. valor total da diferenca entre o valor de aqui  sicdo e o valor de mercado das acfes
adquiridas

A Companhia ndo possui plano de remuneracdo baseado em opg¢des de agles.



13.9. Descricdo sumaria das informacdes necessarias para a compreensdo dos dados
divulgados nos itens 13.6 a 13.8, tal como a explic acdo do método de precificacdo do
valor das acdes e das opc¢des, indicando, no minimo:

a. modelo de precificacéo

b. dados e premissas utilizadas no modelo de precif icacao, incluindo o pregco médio
ponderado das acdes, preco de exercicio, volatilida  de esperada, prazo de vida da opcéo,
dividendos esperados e a taxa de juros livre deris  co

¢. método utilizado e as premissas assumidas para i  ncorporar os efeitos esperados de
exercicio antecipado

d. forma de determinacéo da volatilidade esperada

e. se alguma outra caracteristica da opc¢éo foi inco  rporada na mensuracdo de seu valor
justo

A Companhia ndo possui plano de remuneracdo baseado em acfes ou opcbes de agdes.

13.10. Em relacdo aos planos de previdéncia em vigo r conferidos aos membros do
conselho de administracdo e aos diretores estatutar ios, fornecer as seguintes
informacBes em forma de tabela:

a. 6rgdo

b. nimero de membros

¢. nome do plano

d. quantidade de administradores que retinem as cond icBes para se aposentar
e. condicbes para se aposentar antecipadamente

f. valor atualizado das contribuicbes acumuladas no plano de previdéncia até o
encerramento do Ultimo exercicio social, descontada a parcela relativa a contribuicdes
feitas diretamente pelos administradores

g. valor total acumulado das contribuicbes realizad as durante o ultimo exercicio social,
descontada a parcela relativa a contribuigfes feita s diretamente pelos administradores

h. se ha a possibilidade de resgate antecipado e qu  ais as condigfes

N&o ha planos de previdéncia em vigor conferidos aos membros do conselho de administracdo
e aos diretores estatutarios.

13.11. Em forma de tabela, indicar, para os 3 Ultim os exercicios sociais, em relacdo ao
conselho de administracao, a diretoria estatutaria e ao conselho fiscal:

Nao ha Conselho Fiscal constituido.



Exercicio social encerrado em 31.12.2011
Conselho de Administracdo  Diretoria Estatutaria

(em R$ mil, exceto nimero de membros)

NUmero de membros 6 4
Valor da maior remuneragéo individual 6,0 71,4
Valor da menor remuneragao individual 6,0 31,3
Valor médio de remuneragao individual 5,0 49,2

Exercicio social encerrado em 31.12.2012
Conselho de Administracdo  Diretoria Estatutaria

(em R$ mil, exceto nimero de membros)

Numero de membros 6 4
Valor da maior remuneragéo individual 6,0 112
Valor da menor remuneragao individual 6,0 44,8
Valor médio de remuneragao individual 5,0 69,7

Exercicio social encerrado em 31.12.2013
Conselho de Administracdo  Diretoria Estatutaria

(em R$ mil, exceto nimero de membros)

Nimero de membros 6 4
Valor da maior remunerag&o individual 6,0 159,3
Valor da menor remuneracao individual 6,0 50,0
Valor médio de remuneragao individual 5,0 93,5

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, i ndicando quais as consequéncias
financeiras para o emissor

Nao ha arranjos contratuais, apélices de seguros ou outros instrumentos que estruturem
mecanismos de remuneracdo ou indenizacdo para os administradores em caso de destituicdo
do cargo ou de aposentadoria.

13.13. Em relagdo aos 3 ultimos exercicios sociais, indicar o percentual da remuneragéo
total de cada drgdo reconhecida no resultado do emi  ssor referente a membros do
conselho de administracdo, da diretoria estatutaria ou do conselho fiscal que sejam
partes relacionadas aos controladores, diretos ou i ndiretos, conforme definido pelas

regras contabeis que tratam desse assunto

Nao hé Conselho Fiscal constituido.

— % referente a partes relacionadas
Orgdo aos controladoresem 2011
Conselho 60,00%
Diretoria 73,60%
. % referente a partes relacionadas
Orgao aos controladores em 2012
Conselho 60,00%
Diretoria 72,70%
. % referente a partes relacionadas
Orgao aos controladores em 2013
Conselho 60,00%
Diretoria 72,20%




13.14. Em relacdo aos 3 ultimos exercicios sociais , indicar os valores reconhecidos no
resultado do emissor como remuneracédo de membros do conselho de administracéo, da
diretoria estatutaria ou do conselho fiscal, agrupa dos por érgao, por qualquer razdo que
nao a funcdo que ocupam, como por exemplo, comissfe s e servigos de consultoria ou
assessoria prestados

Nao ha nos 3 Ultimos exercicios sociais valores reconhecidos no resultado do emissor como
remuneracdo de membros do conselho de administracdo e da diretoria estatutaria, por

qualquer razdo que nao a funcéo que ocupam.

13.15. Em relagdo aos 3 Ultimos exercicios sociais,
resultado de controladores, diretos ou indiretos, d
de controladas do emissor, como
administracdo, da diretoria estatutaria ou do conse
orgéao, especificando a que titulo tais valores fora

Nao ha Conselho Fiscal constituido.

remuneracdo de memb

indicar os valores reconhecidos no
e sociedades sob controle comum e
ros do conselho de
Iho fiscal do emissor, agrupados por
m atribuidos a tais individuos

Controlador e Controladas do Emissor

Exercicio social encerrado

Orgéo
9 em 31.12.2011 (em R$ mil)
Conselho de Administrag&o 1.804,20
Diretoria Estatutaria 639,3

Controlador e Controladas do Emissor

Exercicio social encerrado

Orgao em 31.12.2012 (em R$ mil)
Conselho de Administragdo 2.134,70
Diretoria Estatutaria 748,6

Controlador e Controladas do Emissor

Orgéo

Exercicio social encerrado
em 31.12.2013 (em R$ mil)

Conselho de Administragdo

2.265,68

Diretoria Estatutaria

682,36

13.16. Fornecer outras informacdes que o emissor ju

Igue relevantes

Todas as informacfes relevantes a respeito da remuneracdo dos Administradores da
Companhia foram divulgadas nos itens acima.




