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PARTICIPACAO EM ASSEMBLEIAS DE ACIONISTAS — 3° TRIMESTRE 2018

Setor de Analise de Empresas

EMPRESA: LITEL PARTICIPACOES S.A.

DATA DA REALIZACAO: 07/08/2018 | TIPO DE ASSEMBLEIA: AGE

REPRESENTANTE: Marcio Santos de Albuquerque

CARGO: Analista de Investimentos

PARTICIPACAO % NO PARTICIPACAO % CAPITAL
CAPITAL VOTANTE: 6,94% | PREFERENCIALISTA: 0,001%

PARTICIPACAO % NO
CAPITAL TOTAL: 6,94%

% GARANTIDOR DAS
RESERVAS TECNICAS: 5,44%!

DELIBERACOES/QUESTOES RELACIONADAS A ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA

(quinze) dias.

PAUTA: Deliberar sobre postura a ser adotada pela Litel frente a intimacéo judicial, no sentido de efetuar ou ndo o pagamento dentro de 15

| Deliberagéo: Aprovado

| Voto: Abstencgéo

da causa em 15 dias.

Justificativa: A alcada de deliberacdo referente a este tema compete ao Conselho de Administracdo e ndo a Assembleia Geral Extraordinaria.
Adicionalmente, ndo houve formalizacdo da “Proposta da Administragdo” consubstanciada, entendendo-se que, houve insuficiéncia de
informacdes, ndo se podendo avaliar, ponderar e mitigar eventuais riscos e consequéncias em cada cenario de pagamento ou ndo do valor

| PAUTA: Em caso de hipdtese do pagamento, deliberar o valor a ser pago pela Litel.

| Deliberagdo: Aprovado

| Voto: Abstencgéo

RUA DO OUVIDOR 98 CEP 20040-030 RIO DE JANEIRO RJ TEL 21 2506-0335 FAX 21 2506-0570

Informacdo classificada como interna, acgssivel e ambiteda Palios-aLs RIente externo, conforme norma NR-019.




>

PETROS

Justificativa: A alcada de deliberacéo referente a este tema compete ao Conselho de Administragdo e ndo a Assembleia Geral Extraordinaria
da mesma forma que o item anterior da pauta. Adicionalmente, ndo houve formalizacdo da “Proposta da Administracdo” consubstanciada,
entendendo-se que, houve insuficiéncia de informacdes, ndo se podendo avaliar, ponderar e mitigar eventuais riscos e consequéncias do
estabelecimento de valor a ser pago, em diversos cenarios.

1 Montante do investimento na data da assembleia (ver carteira diaria) / TOTAL DOS RECURSOS GARANTIDORES (71.706.615.602,53)
Valor do Total dos Recursos Garantidores: Disponibilizado no Relatério Anual de 2017 (o mais recente divulgado publicamente)

PARTICIPACAO EM ASSEMBLEIAS DE ACIONISTAS - 3° TRIMESTRE 2018

Setor de Gestao de Empresas

EMPRESA: FIBRIA CELULOSE S.A. DATA DA REALIZACAO: 13/09/2018 \ TIPO DE ASSEMBLEIA: AGE
REPRESENTANTE: LUIS GUSTAVO FRANTZ CARGO: Advogado (Previ) — via substabelecimento de voto
PARTICIPACAO % NO PARTICIPAQAO % CAPITAL PARTICIPAQAO % NO % GARANTIDOR DAS
CAPITAL VOTANTE: 0,02% | PREFERENCIALISTA: n.a. CAPITAL TOTAL: 0,02% RESERVAS TECNICAS: 0,01%?

DELIBERACOES/QUESTOES RELACIONADAS A ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA

PAUTA: Deliberar a dispensa da realizacdo da oferta publica de aquisicdo de acdes de emissdo da Companhia prevista no artigo 33 do
Estatuto Social da Companhia, com o quérum de instalagado do artigo 135 da Lei n°® 6.404/1976 (“Lei das S.A.”), no contexto da proposta de
reorganizagao societaria prevista no “Protocolo e Justificacdo de Incorporacdo das Acdes de Emissao da Fibria pela Eucalipto Holding S.A.,
seguida da incorporagao da Eucalipto Holding S.A. pela Suzano Papel e Celulose S.A.” (“Protocolo e Justificagao”), celebrado em 26 de julho
de 2018 pelos administradores da Fibria, da Eucalipto Holding S.A., companhia fechada, (...) (“Holding”), e da Suzano Papel e Celulose S.A,
companhia aberta, (...)(“Suzano”) (“Operacao”).

Deliberacao: Aprovado

Voto: Reprovar
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Justificativa: A Proposta de Fuséo apresentada foi divergente as boas praticas de governanca corporativa, sob o aspecto de defesa dos
direitos dos acionistas minoritarios, que ndo teriam o direito de declarar seus interesses individuais quanto a alienacdo das acdes da
companhia por meio de uma Oferta Publica de Acoes.

PAUTA: Deliberar os termos e condicdes do Protocolo e Justificacao

Deliberagao: Aprovado

Voto: Reprovado

Justificativa: A Proposta de Fusédo apresentada foi divergente as boas praticas de governanca corporativa, sob o aspecto de defesa dos

direitos dos acionistas minoritarios, que ndo teriam o direito de declarar seus interesses individuais quanto a alienacdo das acfes da
companhia por meio de uma Oferta Publica de Acdes. (obs.:item analisado conjuntamente com o item anterior)

| PAUTA: Deliberar sobre a Operacéo, nos termos e condicdes do Protocolo e Justificacéo

| Deliberacéo: Aprovado

| Voto: Reprovar

Justificativa: Em nosso entendimento, a operacao caracteriza-se como uma operagao de “compra e venda”, e ndo como uma “fusao”, como
anunciado. Os acionistas minoritarios da Fibria ndo estariam absorvendo eventuais beneficios da operacdo em sua total propor¢c&o. Além
disso, a operacdo apresenta condi¢cdes e caracteristicas societérias que poderiam estar prejudicando os minoritarios sob o aspecto de
governanca.

PAUTA: Deliberar sobre a autorizacdo aos administradores da Companhia a (i) subscrever, em nome dos acionistas da Fibria, as novas
acOes ordinarias e as novas ag0es preferenciais a serem emitidas pela Holding, em decorréncia da incorporagédo das a¢fes da Fibria, e (ii)
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‘ praticar todos e quaisquer atos adicionais que se facam necessarios para implementacédo e formalizacdo do Protocolo e Justificacdo e da
Operacao;

| Deliberacéo: Aprovado

| Voto: Reprovar

Justificativa: Em nosso entendimento, a operacao caracteriza-se como uma operac¢ao de “compra e venda”, e ndo como uma “fusao”, como
anunciado. Os acionistas minoritarios da Fibria ndo estariam absorvendo eventuais beneficios da operacdo em sua total proporcdo. Além
disso, a operacao apresenta condi¢cdes e caracteristicas societarias que poderiam estar prejudicando os minoritarios sob o aspecto de
governanca.

PAUTA: Deliberar sobre a proposta de um novo valor global da remuneracdo dos administradores para o exercicio de 2018, tendo em vista a
possibilidade de a Operacdo acarretar o vencimento antecipado dos planos de remuneragdo variaveis vigentes na Companhia e a
implementacéo de plano de retencdo dos Diretores estatutarios, conforme autorizado no Protocolo e Justificacdo.

| Deliberacéo: Aprovado

| Voto: Reprovar

Justificativa: Tendo em vista que votamos por reprovar os itens anteriores, coerentemente, entendemos que a proposta de aumento do
orcamento também ndo deveria ser aprovada, uma vez gque, no cenario de insucesso da operacdo, ndo seria hecessario 0 pagamento de
despesas extraordinarias aos administradores.

PAUTA: Deliberar sobre a nomeacao da Sra. Vera Lucia de Almeida Pereira Elias e do Sr. Sergio Citeroni como membros suplentes do
Conselho de Administracdo da Companhia, tendo em vista a renuncia apresentada por 2 (dois) membros suplentes com efeitos a partir de 1
de maio de 2018.

Deliberacao: Aprovado
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| Voto: Abstencéo

Justificativa: N&o foi possivel realizar os tramites internos, e por conseguinte ndo seria possivel cumprir a Governanca da Petros
completamente.

1 Montante do investimento na data da assembleia / TOTAL DOS RECURSOS GARANTIDORES (71.706.615.602,53)
Valor do Total dos Recursos Garantidores: Disponibilizado no Relatério Anual de 2017 (o mais recente divulgado publicamente)

PARTICIPACAO EM ASSEMBLEIAS DE ACIONISTAS - 3° TRIMESTRE 2018

Setor de Analise de Empresas

EMPRESA: Fras-le S.A DATA DA REALIZACAO: 04/09/2018 \ TIPO DE ASSEMBLEIA: AGE
REPRESENTANTE: Claudia Onzi Ide e Patricia Rufatto Amaral | CARGO: Advogada e Advogada da Randon (Acionista Controlador)
PARTICIPACAO % NO PARTICIPAQAO % CAPITAL PARTICIPAQAO % NO % GARANTIDOR DAS

CAPITAL VOTANTE: 4,69% | PREFERENCIALISTA: n.a. CAPITAL TOTAL: 4,69% RESERVAS TECNICAS: 0,06%?

DELIBERACOES/QUESTOES RELACIONADAS A ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA

| PAUTA: Deliberar sobre a aquisicéo pela Companhia, da totalidade das acées representativas do capital social da Jofund S.A.

| Deliberagéo: Aprovado

| Voto: Reprovar

Justificativa: Considerando-se a limitacdo de acesso as informagfes consideradas minimamente necessarias a avaliacdo da
adequacao/consisténcia do laudo e avaliacdo, alinhada a reducgéo relevante do Equity Value por forca das sensibilidades realizadas aos
numeros apresentados, concluimos por ndo recomendar a aprovacao da Operacao.
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PAUTA: Ratificar a contratacédo, pelos administradores da Companhia, da empresa especializada, Deloitte, para proceder a elaboracéo do
laudo de avaliacéo.

| Deliberacéo: Aprovado

| Voto: Aprovar

Justificativa: Nao identificamos vicios aparentes na contratacdo da Deloitte, além da confirmacéo pela Fras-le de que (i) tal consultoria ndo
prestava servicos as partes, paralelamente a elaboracdo da avaliacdo econdmico-financeira e due diligence no ambito da Operacéo; e (ii)
pela afirmativa de que processo de tomada de preco considerou a cotacao de 3 (trés) diferentes consultorias.

| PAUTA: Deliberar sobre o referido laudo de avaliacéo, elaborado pela Deloitte.

| Deliberagéo: Aprovado

| Voto: Reprovar

Justificativa: Considerando-se as fragilidades identificadas, relacionadas a ndo divulgacdo de informa¢cBes, minimamente, necessarias a
avaliacao da adequacao do Laudo, e que culminaram na ndo recomendacao da Operacao, ndo foi recomendada a aprovacéo do Laudo.

1 Montante do investimento na data da assembleia / TOTAL DOS RECURSOS GARANTIDORES (71.706.615.602,53)
Valor do Total dos Recursos Garantidores: Disponibilizado no Relatério Anual de 2017 (o mais recente divulgado publicamente)
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