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ANEXO |
Instrucéo CVM n°. 481, de 17.12.2009, conforme alterada
Artigo 9°, lll: Comentdrio dos diretores sobre a situagdo financeira da Companhia

Formuldrio de Referéncia — item 10

10 Comentario dos Diretores

10.1 Condigdes Financeiras/Patrimoniais

A. Condigdes Financeiras e Patrimoniais:
Com base nas demonstracdes financeiras de 2019, a Companhia apresenta condicdes
financeiras e patrimoniais suficientes para cumprir todas as suas obrigacdes, bem como para
implementar suas estratégias financeiras e desenvolver seus negdcios. Importante ressaltar
gue ainda ndo é possivel mensurar a extensdo dos impactos econdmicos que a atual pandemia
do COVID-19 (Coronavirus) trard ao Brasil e, por consequéncia, os impactos financeiros e
patrimoniais para a Companhia. Todas as medidas cabiveis e possiveis estdo sendo tomadas

de maneira a preservar a sua liquidez.

B. Estrutura de capital:

A estrutura de capital da Companhia é composta da seguinte forma:

PassiVO CIrCUIANTE: oo RS 41.712 mil.
Passivo N30 CIrCUlante: ....ccovvvvviiieviiiieeeeeeeeeeeveee e eeeeeeaaaas RS 505.562 mil.
Patrimonio LIQUidO: ...cceecveeeeeeereeceeecreecee e RS 883.397 mil.

C. Capacidade de pagamento em relagao aos compromissos financeiros assumidos:
Com base nas demonstracdes financeiras de 2019, o perfil do fluxo de caixa da Companhia
aponta liquidez e recursos de capital suficientes para cobrir seus compromissos financeiros.
Ainda ndo é possivel mensurar os impactos sobre a liquidez que. Eventualmente. a pandemia

do COVID-19 (Coronavirus) podera trazer.
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D. Fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos nao-
circulantes utilizadas:
A Companhia utilizou no exercicio de 2019 como fontes de financiamento, recursos préprios
decorrentes de geracao de caixa operacional. A controlada Melhoramentos Florestal Ltda.
conta com linha de financiamento de investimento do Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social - BNDES mediante repasse do Banco de Desenvolvimento de Minas Gerais
S.A. - BDMG, bem como linha de financiamento internacional de equipamentos através do
Banco Alemdo Helaba (Landesbank Hessen-Thiringen) e linha de financiamento junto ao

Banco Bradesco S.A.

E. Fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos nao-
circulantes que pretende utilizar para cobertura de deficiéncias de liquidez:
A Diretoria pretende utilizar as fontes de financiamento atuais, em especial linhas de crédito
para investimentos junto ao BDMG (Banco de Desenvolvimento do Estado de Minas Gerais
S.A.) e linhas de longo prazo do BNDES (Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e

Social) e Bancos Privados.

F. Niveis de endividamento e suas caracteristicas:
A Companhia detém empréstimos ou financiamentos, possuindo a seguinte situacdo de

endividamento:

Consolidado

Em moeda Encargos i .

. i Vcto. até Garantias 2019 2018
nacional Mensais

. . Maquinas, equipamentos e . )
Financiamentos 0,49% Mar/2028 o RS 44.518 mil RS 9.421 mil
imoveis

Total R$ 44.518 mil R$ 9.421 mil
Circulante RS 3.478 mil RS 1.617 mil
N3o Circulante RS 41.040 mil RS 7.804 mil
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I.  Contratos de empréstimo e financiamento relevantes:
Vide tabela acima.
Il.  Outras relagdes de longo prazo com institui¢cdes financeiras:
Vide tabela acima.
lll. Grau de subordinagao entre as dividas:

N3o existe grau de subordinacdo entre as dividas da Companhia.

G. Limites de utilizagdo dos financiamentos ja contratados: O valor dos financiamentos ja

contratados é de RS 50.137 mil, sendo que deste valor RS 44.518 mil foram utilizados.

H. Alteragoes significativas em cada item das demonstragées financeiras:
A receita operacional liquida consolidada do Conglomerado Melhoramentos alcangou no
exercicio de 2019 o valor de, aproximadamente, RS 122 milh&es (RS 138 milhdes em 2018).
O resultado financeiro foi positivo em, aproximadamente, RS 4 milhdes (RS 21 milhdes em
2018) decorrente, principalmente, da correcdo de parcelas de vendas relacionadas a negécios

imobiliarios e rendimentos de aplicacdes financeiras.

Em 31 de dezembro de 2019, a Companhia registrou um prejuizo de RS 36.584 mil ante um
lucro liquido de RS 4.687 mil no exercicio anterior, impactado, principalmente, pela crise no
setor editorial, a queda nos precos da celulose e pela estagnacao dos negdcios no segmento
imobiliario.

O indice de liquidez corrente da Companhia continua em patamares seguros, fechando em

2,65 em 2019 (3,83 em 2018).

10.2 Resultado operacional e financeiro

A. Resultados das operagdes do emissor, em especial:

I. Descrigdao de quaisquer componentes importantes da receita

A Receita da Companhia é composta principalmente pela venda de:
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Fibras de Alto Rendimento produzidas a partir de suas Florestas Plantadas e
certificadas com o selo FSC 100%. Essas fibras sdo utilizadas para a producdo de papel
cartdo (utilizado na construcdo das embalagens de alimentos, remédios, cosméticos
e outros), na composicdo do tissue (papel higiénico, guardanapo, papel toalha, etc),

assim como na produc¢do de papéis especiais.

Edicdo e distribuicdo de Livros infantis e juvenis, livros gourmet, diciondrios e livros
interativos sob licenga de editoras internacionais como Disney, Marvel entre outras.
A distribuicdo se da pelo varejo fisico e eletrénico, no atacado, no mercado de e-

books e dudio books, e através de projetos de leitura para o mercado institucional.

Mercado Imobilidrio através do desenvolvimento e comercializacdo de imdveis de sua

propriedade localizados no estado de Sdo Paulo.

Segue abaixo uma tabela informativa sobre a composicdo da receita da Companhia
nos dois ultimos anos.

Consolidado

2019 2018
Fibras de alto rendimento R$90.526 mil 74% RS 96.009 mil 70%
Editorial R$25.519 mil  21% R$27.150 mil 909
Imobilizrio R$5.666 mil 5% RS 14.480 mil 109
Receita Operacional Liquida R$ 121.711 mil 100% R$ 137.639 mil 100%

Fatores que afetaram materialmente os resultados operacionais

Condic6es macroecondmicas do pais, aumento do preco da energia elétrica, aumento
do preco dos fretes, reducao do mercado institucional de livros paradidaticos, queda
mundial dos precos da celulose, lentiddo na retomada dos negdcios no setor imobiliario
e crise no mercado editorial brasileiro com a recuperac¢do judicial de importantes

livrarias. Adicionalmente, a companhia poderd sofrer impactos relacionados a
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pandemia mundial do COVID-19, porém, ainda ndao é possivel mensurar a dimensao

deste impacto.

. Variagoes das receitas atribuiveis a modificag6es de pregos, taxas de cambio, inflagao,
alteragdes de volumes e introdugdo de novos produtos e servigos:

A Receita da controlada Editora Melhoramentos Ltda. foi afetada pela retragdo do mercado
editorial, em especial pelas recentes recuperacdes judiciais de 2 grandes players, Livraria
Cultura e Saraiva. A Receita da Controlada Melhoramentos Florestal foi afetada pela queda
acentuada dos precos internacionais da celulose que afetam de forma indireta o preco de
suas fibras. Ja o mercado imobiliario desaquecido reduziu a velocidade de vendas dos lotes

de terra da controlada Nova Caieiras V.

Impacto da inflagdo, da variacdo de pregos dos principais insumos e produtos, do cambio e
da taxa de juros no resultado operacional e no resultado financeiro do emissor:

Nao se aplica.

10.3 Efeitos relevantes nas Demonstracdes Financeiras

Introdugdo ou alienagdao de segmento operacional:

A mencionada situacao ndo ocorreu no exercicio social encerrado em dezembro de 2019.

B. Constituicdo, aquisicdo ou alienagdo de participacao societaria:

Nao se aplica.

C. Eventos ou operagdes nao usuais:

N3o se aplica.

10.4 Mudangas praticas contabeis/Ressalvas e énfases

A. Mudangas significativas nas praticas contabeis:

N3o houve mudancas nas praticas contabeis. As demonstracdes contabeis estdo expressas

em milhares de reais e foram preparadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no
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Brasil que compreendem as normas da CVM e os CPC (s), além de estarem em conformidade
com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS - International Financial Reporting
Standards) emitidas pelo IASB - International Accounting Standard Board.

N3do existem outras normas e interpretacdes emitidas e ainda ndo adotadas que possam, na

opinido dos Diretores, ter impacto significativo no resultado ou no patriménio divulgado pela

Companhia.

Efeitos significativos das alteracdes em praticas contabeis:
N3o ocorreram efeitos significativos das alteracdes em praticas contdbeis nas demonstracdes

financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2019.

Ressalvas e énfases presentes no parecer do auditor:

N3o houve ressalvas no parecer da auditoria externa para as demonstracoes financeiras do

exercicio findo em 31 de dezembro de 2019.

10.5 Politicas contabeis criticas

Nao existem politicas contdbeis criticas utilizadas para a elabora¢ao dos demonstrativos

financeiros da Companhia.

10.6 Itens relevantes nao evidenciados nas Demonstrag¢oes Financeiras

Nao ha itens relevantes que nao tenham sido evidenciados nas demonstra¢des financeiras

do exercicio social findo em 31 de dezembro de 2019.

. Os ativos e passivos detidos pelo emissor, direta ou indiretamente, que ndo aparecem no
seu balango patrimonial (off-balance sheet items), tais como:

N3o ha ativos e passivos off-balance sheet.

I.  Arrendamentos mercantis operacionais, ativos e passivos:

N3o se aplica.
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Il. Carteiras de recebiveis baixadas sobre as quais a entidade mantenha riscos e
responsabilidades, indicando respectivos passivos:

N3o se aplica.

lll.  Contratos de futura compra e venda de produtos ou servigos:

N3o se aplica.

IV. Contratos de constru¢dao nao terminada:

N3o se aplica.

V. Contratos de recebimentos futuros de financiamentos:

N3ao se aplica.

B. Outros itens ndo evidenciados nas demonstragdes financeiras:

Todos os itens relevantes estdao evidenciados nas demonstragdes financeiras.

10.7 Comentarios dos diretores sobre os itens nao evidenciados nas demonstragées

financeiras:

A. Como tais itens alteram ou poderao vir a alterar as receitas, as despesas, o resultado
operacional, as despesas financeiras ou outros itens das demonstra¢ées financeiras da
Companhia
De acordo com as normas contdbeis vigentes, a Companhia divulga em suas demonstrag¢des
financeiras todas as transacbes relevantes da qual é parte, ou retenha qualquer risco por
conta de participacdo societaria ou contrato. Ndo ha transa¢des ou operagdes nao
evidenciadas nas demonstra¢cdes financeiras que possam impactar a Companhia

significativamente.

B. Natureza e o propdsito da operagao;

N3o se aplica.
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C. Natureza e montante das obrigagdes assumidas e dos direitos gerados em favor da

Companhia em decorréncia da operagao

Nao se aplica.

10.8 Plano de negdcios

A.

Investimentos:

Investimentos em andamento e investimentos previstos:

Durante 2019 a empresa investiu em governanga, na pesquisa e desenvolvimento de
novos produtos, e em processos que propiciam a exploracdo de novos mercados e
aumento da capacidade produtiva. Destacam-se i) a restruturacdo do Conselho de
Administracio com a entrada de 5 (cinco) novos conselheiros independentes,
contratados apds um criterioso processo de selecdo focado na identificacdo de
profissionais de mercado com destacada formacao e experiéncia, visando a completa
profissionalizacdo para que a Companhia alcance um crescimento acelerado e
sustentdvel nesta década a luz das melhores praticas de governanca. Presidido por
uma Conselheira Independente, o Conselho de Administracdo iniciou em 2019 a
completa restruturacdo organizacional e funcional da Companhia, com a contratacdo
de novos profissionais de mercado, entre eles o atual Diretor-Presidente e Diretores
para os negocios de Fibras e Editora; ii) o inicio das operacdes da nova linha de fibras
branqueadas de alto rendimento, com tecnologia de ponta. Trata-se de um
investimento de aproximadamente RS 55 milhdes, ja concluido, que permite
aumentar a capacidade de producdo da controlada Melhoramentos Florestal Ltda.
para cerca de 90 mil toneladas e proporciona vantagens competitivas a seus clientes;
iii) o espaco de sua sede histdrica renovada na Lapa que, em parceria com a Co.W
Coworking, propicia espacos de trabalho para startups e labs de inovacdo com o
objetivo abrigar empresas e projetos colaborativos de tecnologia, aproximando a
Companhia Melhoramentos de jovens talentos, modelos de negdcios inovadores e
eventuais empresas sinérgicas; e iv) que jd estdo em marcha os planos de a)
modernizacdo do modelo de negdcios da Editora, visando a sua maior penetracdo nos
mercados de conteudo digital e b) desenvolvimento de novas frentes de negdcio nos
mercados imobilidrio e de geracao de energia renovavel.

Fontes de financiamento dos investimentos:
Em 2019 os investimentos do Grupo, em sua maior parte, foram realizados com capital

proprio e linhas de financiamento junto ao BNDES (Banco Nacional de

10
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Desenvolvimento Econdmico e Social) através do BDMG (Banco de Desenvolvimento
de Minas Gerais S.A.), linha de financiamento internacional de equipamentos através
do Banco Alemao Helaba (Landesbank Hessen-Thiringen) e linha de financiamento

junto ao banco Bradesco S.A.

Desinvestimentos relevantes em andamento e desinvestimentos previstos:
N3o houve desinvestimento relevante no exercicio social encerrado em dezembro de

20109.

B. Novos produtos e servigos

Descrigdao das pesquisas em andamento ja divulgadas:

As pesquisas realizadas em inova¢dao de produtos da controlada Editora
Melhoramentos destinados a escolas e mercados institucionais resultaram no
langcamento de novas cole¢Ges voltadas ao publico infantil e juvenil. Adicionalmente,

continuam, na Melhoramentos Florestal, as pesquisas na area de nanocelulose.

Montantes totais gastos pelo emissor em pesquisas para desenvolvimento de novos
produtos ou servigos:

A Editora Melhoramentos Ltda. incorreu em dispéndios em pesquisas onde a maior
parte do esforco utilizado foi com equipe prépria, sendo que os gastos totais ndo
foram relevantes para o resultado. Da mesma forma, ocorreram as pesquisas na

Melhoramentos Florestal.

Projetos em desenvolvimento ja divulgados:

Em virtude do aumento da demanda por fibras celulésicas branqueadas, a
Melhoramentos Florestal tem investido continuamente em melhorias de processos e
equipamentos de forma a ampliar a sua capacidade produtiva, de ofertas de produtos

e maximizar sua produtividade.

11
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IV. Montantes totais gastos no desenvolvimento de novos produtos ou servigos
A maior parte do esfor¢o para o desenvolvimento de novos produtos foi com equipe

prépria, sendo que os gastos totais ndo foram relevantes para o resultado.

10.9 Outros fatores que influenciam de maneira relevante o desempenho operacional e que
nao tenham sido identificados ou comentados nos demais itens dessa operagao
Ndo ocorreram no exercicio social outros fatores que influenciaram de maneira relevante o

desempenho operacional.

12
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ANEXO Il
Instrucéo CVM n°. 481, de 17.12.2009, conforme alterada
Artigo 9°, pardgrafo unico®, Il: Proposta de destinagdo do lucro liquido

Proposta da Administracdo para Destinagdo do Lucro Liquido do Exercicio

Informar o lucro liquido do exercicio:

Nao houve lucro liquido no exercicio social encerrado em 31.12.2019.

Informar o montante global e o valor por a¢dao dos dividendos, incluindo dividendos
antecipados e juros sobre capital proprio ja declarados:

N3o se aplica.

Informar o percentual do lucro liquido do exercicio distribuido:

N3o se aplica.

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

N3o se aplica.

Informar, deduzidos os dividendos antecipados e juros sobre capital préprio ja declarados:
O valor bruto de dividendo e juros sobre capital proprio, de forma segregada, por agdo de
cada espécie e classe; b) A forma e o prazo de pagamento dos dividendos e juros sobre
capital proprio; c) Eventual incidéncia de atualizagdo e juros sobre os dividendos e juros
sobre capital proprio; d) Data da declaragao de pagamento dos dividendos e juros sobre
capital préprio considerada para identificacdo dos acionistas que terdao direito ao seu
recebimento.

N3o se aplica.

13
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Caso tenha havido declaragao de dividendos ou juros sobre capital préprio com base em
lucros apurados em balangos semestrais ou em periodos menores: a) Informar o montante
dos dividendos ou juros sobre capital préprio ja declarados; b) Informar a data dos
respectivos pagamentos.

N3o se aplica.

Fornecer tabela comparativa indicando os seguintes valores por agao de cada espécie e

classe:

Lucro liquido do exercicio e dos 3 (trés) exercicios anteriores

DESCRICAO 2019 2018 2017 2016
Lucro (prejuizo) liquido do exercicio - em milhares de reais (36.584) 4.687 38.137 243.591
Lucro (prejuizo) liquido do exercicio por acdo ON -RS (5,05) 0,64 5,24 33,44
Lucro (prejuizo) liquido do exercicio por acdo PN -RS (0,69) 0,09 0,72 4,59

Dividendos e juros sobre capital proprio distribuido nos 3 (trés) exercicios anteriores

Havendo destinagdo de lucros a reserva legal: a)

Nos ultimos 3 (trés) exercicios foram destinados a distribuicdo de dividendos o montante
global de RS 80.241 mil, sendo RS 44.298 mil em 2016, RS 18.459 mil em 2017 e RS 17.484
mil em 2018 (RS 14.894 mil como dividendos intermediarios e RS 2.590 mil referente ao
lucro do exercicio). Em 2019, a emissora encerrou o exercicio com prejuizos e ndo houve

distribuicao de dividendos. Nao houve pagamento de juros sobre capital préprio.

Identificar o montante destinado a

reserva legal; b) Detalhar a forma de cdlculo da reserva legal

N3o se aplica.

14
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10.

11.

12.

13.

Caso a Companhia possua a¢oes preferenciais com direito a dividendos fixos ou minimos:
a) Descrever a forma de calculos dos dividendos fixos ou minimos; b) Informar se o lucro
do exercicio é suficiente para o pagamento integral dos dividendos fixos ou minimos; c)
Identificar se eventual parcela ndo paga é cumulativa; d) Identificar o valor global dos
dividendos fixos ou minimos a serem pagos a cada classe de agbes preferenciais; e)
Identificar os dividendos fixos ou minimos a serem pagos por a¢ao preferencial de cada
Classe.

N3o se aplica.

Em relagdo ao dividendo obrigatério: a) Descrever a forma de calculo prevista no estatuto;
b) Informar se ele esta sendo pago integralmente; c) Informar o montante eventualmente
retido.

N3o se aplica.

Havendo reten¢ao do dividendo obrigatério devido a situagao financeira da Companhia:
a) Informar o montante da reteng¢do; b) Descrever, pormenorizadamente, a situagao
financeira da Companhia, abordando, inclusive, aspectos relacionados a analise de
liquidez, ao capital de giro e fluxos de caixa positivos; c) Justificar a retengcdo dos
dividendos.

N3ao se aplica.

Havendo destinacgao de resultado para reserva de contingéncias: a) Identificar o montante
destinado a reserva; b) Identificar a perda considerada provavel e sua causa; c) Explicar
porque a perda foi considerada provavel; d) Justificar a constituicao da reserva.

N3o se aplica.

Havendo destinagdo de resultado para reserva de lucros a realizar: a) Informar o montante
destinado a reserva de lucros a realizar; b) Informar a natureza dos lucros ndo-realizados

que deram origem a reserva.

15
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14.

15.

16.

N3o se aplica.

Havendo destina¢dao de resultado para reservas estatutarias: a) Descrever as clausulas
estatutarias que estabelecem a reserva; b) Identificar o montante destinado a reserva; c)
Descrever como o montante foi calculado.

Nao se aplica.

Havendo retengdo de lucros prevista em orgamento de capital: a) Identificar o montante
da retencgdo; b) Fornecer cépia do orgamento de capital.

N3o se aplica.

Havendo destinacdo de resultado para a reserva de incentivos fiscais: a) Informar o
montante destinado a reserva; b) Explicar a natureza da destinagao.

N3o se aplica.

16
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ANEXO lll
Instrucéo CVM n°. 481, de 17.12.2009, conforme alterada
Artigo 12: Proposta remuneragéo dos administradores

| = Proposta de remuneragdo dos administradores:

Senhores Acionistas,

A Administracdao da Companhia Melhoramentos de Sao Paulo propde a Assembleia Geral Ordindria a
Remuneracdo Global dos Administradores, para o exercicio social de 2020, no valor total de RS
15.000 mil, distribuido da seguinte forma:

(a) Diretoria: até RS 2.900 mil.

(b) Conselho de Administracdo: até RS 12.100 mil.

Ainda, em cumprimento ao artigo 12, inciso Il da Instrugdo CVM n2 481/2009, segue abaixo o item

13 do Formulario de Referéncia.

17
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Il - Formuldrio de referéncia - Item 13

13 Remuneragao dos Administradores

13.1 Politica / pratica de remuneragdo

A. Objetivo da Politica de Remuneragao: Atingir os objetivos de curto, médio e longo prazo

da Companbhia através da motivacdo adequada aos seus administradores.

B. Composicdao da remuneragao:

I. Descricido dos elementos da remuneracdao e seus objetivos: A remuneracdo do
Conselho de Administragdo é fixa, baseada na dedicacdo e atuagdo individual de cada
membro na persecucdo dos objetivos e negdcios da Companhia. A remuneracdo dos
Diretores Estatutarios é composta de parcela fixa e variavel, conforme demonstrado
no item abaixo. O objetivo da remuneracdo é incentivar seus administradores a

maximizar o valor da Companbhia.

Il.  Proporg¢ao dos elementos na remuneragao total:

e Conselho de Administracao

o Honorarios Fixos: 100%

o Remuneragao Variavel: 0%

e Diretoria Estatutaria 2019 2020
o Remuneragao fixa: 58% 81%
o Remuneragao variavel: 42% 19%

A propor¢dao mencionada acima é indicativa podendo variar em virtude do atingimento das

metas or¢amentarias.

18
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C.

Metodologia de calculo e reajuste dos elementos da remunerag¢ao: Os Honordrios do
Conselho da Administracdo sdo fixos, baseados na dedicacdo individual de cada
membro conforme sua atuacgdo, além de sua participagdo em cada um dos comités
existentes, bem como baseado na persecucdo dos objetivos e negdcios da Companhia.
J4 a Remuneragao variavel da Diretoria Estatutaria tem como metodologia de cdlculo
o cumprimento de metas orgamentarias globais e/ou especificas. A Companhia realiza
periodicamente pesquisas salariais para garantir alinhamento com as melhores
praticas de mercado e manter a competitividade de sua estratégia de remuneracao,
fixa e varidvel, de curto, médio e de longo prazo. Estas pesquisas levam em
consideragdao uma amostra de empresas do mesmo mercado de atuac¢ao, de porte
semelhante ao da Companhia. No que se refere aos beneficios, é constantemente
realizada uma revisdao das prdaticas de mercado e, eventualmente, ajustes sdo
efetuados de modo a alinhar a competitividade. O calculo da remuneragao variavel
dos Diretores, por sua vez, é baseado em indicadores alinhados ao planejamento
estratégico da Companhia e de suas controladas, definidos com base no plano de

negocios e nos resultados a serem alcangados.

Justificativa da composicdo da remuneragdo: Incentivar os administradores a

maximizar o valor e os resultados da Companhia.

A existéncia de membros ndo remunerados pelo emissor e a razao para esse fato: A
Sra. Fernanda Saboya é Diretora Estatutaria, mas recebe remuneragao apenas pela

controlada Editora Melhoramentos Ltda.

Indicadores de desempenho levados em considera¢ao na determinagao de cada elemento

da remunerag¢do: Remuneracdo fixa é atribuida conforme responsabilidade e complexidade

do cargo, experiéncia do profissional e praticas do mercado. A remuneracdo variavel da

Diretoria Estatutdria tem como metodologia de calculo o cumprimento de metas

orcamentarias.
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D. Estruturagdo da remunera¢dao no sentido de refletir a evolugao dos indicadores de

desempenho: N3o se aplica.

E. Alinhamento da politica de remuneragao com os interesses da emissora no curto, médio
e longo prazo: O orgamento é o principal instrumento de gestdao da Companhia e de suas
controladas e a sua realizagdo alavanca seus indicadores econdmico-financeiros. A politica

de remuneracao esta vinculada ao orcamento.

F. Remuneragao suportada por sociedades controladas: A excecdo do Diretor Presidente Sr.
Rafael Gibini, parte da remuneracdo dos outros diretores estatutarios é suportada pela
controlada Melhoramentos Florestal Ltda. A Diretora Estatutaria Sra. Fernanda Saboya

recebe o total de sua remuneragao pela controlada Editora Melhoramentos Ltda.

G. Remuneragdes ou beneficios vinculados a ocorréncia de eventos societarios: Nao ha

remuneracao ou beneficios vinculados a ocorréncia de evento societario.
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13.2 Em relagdao a remunerag¢ao reconhecida no resultado dos trés ultimos exercicios sociais e

a prevista para o exercicio social corrente do conselho de administracdo e da diretoria

estatutaria

Remuneragao total por 6rgao — exercicio social de 2017

(em milhares de reais, exceto nimero de membros)

Conselho de
Administragao

Diretoria
Estatutaria

Total

NUmero de membros

5

3

Remuneracao Fixa Anual

15.419

2.059

17.478

Saldrio / Pro-labore

15.419

2.059

17.478

Beneficios diretos e indiretos

Participagdao em Comités

Outros

Remuneragao Varidvel

890

890

Bonus

890

890

Paritipa¢do nos resultados

Participacdao em reunides

Comissoes

Beneficios pds-emprego

Beneficios pela cessagao do exercicio do cargo

Remuneracdo baseada em agdes

Total da remuneragdo

15.419

2.949

18.368

Observagao:

remunerac¢ao apenas como Conselheiro da Administracao.

Walter Weiszflog é parte relacionada como Diretor Estatutario,

mas recebe
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Remuneragao total por 6rgao — exercicio social de 2018

(em milhares de reais, exceto nimero de membros)

Conselho de
Administragdao

Diretoria
Estatutaria

Total

NUmero de membros

5

3

Remuneragao Fixa Anual

15.638

1.742

17.380

Saldrio / Pro-labore

15.638

1.742

17.380

Beneficios diretos e indiretos

Participacdo em Comités

Outros

Remuneragdo Variavel

1.129

1.129

Bonus

1.129

1.129

Paritipacdo nos resultados

Participacdao em reunides

Comissoes

Beneficios pds-emprego

Beneficios pela cessagdo do exercicio do cargo

Remuneracdo baseada em agdes

Total da remuneragao

15.638

2.871

18.509

Observagao:

remunerag¢ao apenas como Conselheiro da Administracgao.

Walter Weiszflog é parte relacionada como Diretor Estatutario,

mas recebe
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Remuneragao total por 6rgao — exercicio social de 2019

(em milhares de reais, exceto niimero de membros)

Conselho de
Administragao

Diretoria
Estatutaria

Total

Numero de membros

10

3

13

Remuneragao Fixa Anual

10.801

1.603

12.404

Saldrio / Pro-labore

10.801

1.603

12.404

Beneficios diretos e indiretos

Participacdao em Comités

Outros

Remuneracao Varidvel

1.160

1.160

Bonus

1.160

1.160

Paritipa¢do nos resultados

Participagao em reunides

Comissoes

Beneficios pds-emprego

Beneficios pela cessagdo do exercicio do cargo

Remuneragao baseada em agdes

Total da remuneragao

10.801

2.763

13.564

Observagao:

remuneracdo apenas como Conselheiro da Administracao.

Walter Weiszflog é parte relacionada como Diretor Estatutario,

Remuneragao total por érgao — previsto para o exercicio social de 2020

mas recebe

(em milhares de reais, exceto nimero de membros)

Conselho de
Administracdo

Diretoria
Estatutaria

Total

NUmero de membros

10

4

14

Remuneragao Fixa Anual

12.100

2.525

14.625

Salario / Pro-labore

12.100

2.525

14.625

Beneficios diretos e indiretos

Participagdo em Comités

Outros

Remuneragdo Variavel

375

375

Bonus

375

375

Participagdo nos resultados

Participagdao em reunides

Comissoes

Beneficios pés-emprego

Beneficios pela cessa¢do do exercicio do cargo

Remuneracgdo baseada em agoes

Total da remuneragao

12.100

2.900

15.000

23



IVMIELHORAMENTOS

13.3 Em relagdao a remuneragao variavel do exercicio social e a prevista para o exercicio social

corrente do conselho de administragao e da diretoria estatutaria

Remuneragao variavel por orgao — exercicio social de 2019

(em milhares de reais, exceto nimero de membros) Con.se.lho df Diretorizjl Total
Administragao Estatutaria
Numero de membros 10 3 13
Bonus - 1.300 1.300
Valor minimo previsto no plano de remuneracao - - -
Valor maximo previsto no plano de remuneracgdo - 1.300 1.300
atingidas - - -
Valor efetivamente reconhecido - 1.160 1.160

Participagdes nos resultados

Valor minimo previsto no plano de remuneragao

Valor maximo previsto no plano de remuneragdo

atingidas

Valor efetivamente reconhecido

Observagao: Walter Weiszflog é parte relacionada como

remunerac¢ao apenas como Conselheiro da Administracao.

Diretor Estatutario,

Remuneragao variavel por orgao — previsto para o exercicio social de 2020

mas recebe

) ) i Conselho de Diretoria
(em milhares de reais, exceto niimero de membros) . N .. Total
Administragao Estatutaria
Numero de membros 10 4 14
Bonus - 375 375
Valor minimo previsto no plano de remuneracao - - -
Valor maximo previsto no plano de remuneracgdo - 375 375

atingidas

Valor efetivamente reconhecido

Participagdes nos resultados

Valor minimo previsto no plano de remuneracao

Valor maximo previsto no plano de remuneragdo

atingidas

Valor efetivamente reconhecido
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13.4

13.5

13.6

13.7

13.8

13.9

Plano de Remuneragao baseado em agoes

A Companhia ndo possui plano de remunera¢ao baseado em ag0es.

Remunerag¢ao baseada em agdes do conselho de administragao e da diretoria estatutaria

A Companhia n3o possui plano de remuneracdo baseado em acdes.

Opgoes em aberto do conselho de administracdo e da diretoria estatutaria ao final do
ultimo exercicio social

N3o se aplica.

Opcoes exercidas e acOes entregues relativas a remuneracdo baseada em agdes do
conselho de administracdo e da diretoria estatutaria

N3o se aplica.

Informagdes necessdrias para a compreensao dos dados divulgados nos itens 13.6 a 13.7
— Método de precificagdo do valor das agdes e das opgoes

N3o se aplica.

Participacdes detidas por membros do conselho de administracio e da diretoria
estatutaria

Os membros ndo independentes do Conselho de Administracdo detém, direta e
indiretamente, 2.784.387 acbes ordinarias e 117.193 acdes preferenciais, totalizando
2.901.580 acGes de emissdo da companhia. J& os membros independentes do Conselho de

Administracao e a Diretoria Estatutaria ndo detém ac¢des de emissdao da Companhia.

13.10 InformagGes sobre planos de previdéncia conferidos aos membros do conselho de

administracdo e aos diretores estatutarios

N3o existe plano de previdéncia.
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13.11 Valor da maior, da menor e valor médio da remuneragao individual do Conselho de

Administrag¢ao e da Diretoria

(em milhares de reais, exceto nimero de membros)

Conselho de
Administragao

Diretoria
Estatutaria

Numero de membros 10 3
Valor da menor remuneragao 116 288
Valor da maior remuneracao 1.530 1.749
Valor médio da remuneracdo 1.080 921

13.12 Descrever arranjos contratuais, apodlices de seguros ou outros instrumentos que
estruturem mecanismos de remuneracao ou indenizagao para os administradores em caso
de destituicdo do cargo ou de aposentadoria, indicando quais as consequéncias
financeiras para o emissor
N3o existem arranjos contratuais, apélices de seguros ou outros instrumentos de

remuneragao ou indenizagao em caso de destituicao do cargo ou aposentadoria.

13.13 Percentual de partes relacionadas na remuneragao
O Conselho de Administracdo é composto em 50% (cinquenta por cento) por partes

relacionadas aos controladores da Companhia.

13.14 Remuneragao outras fungoes
Todos os valores recebidos pelos membros do Conselho de Administragdo e da Diretoria

Estatutaria estao indicados no item 13.2 acima.

13.15 Remuneragdo reconhecida controlador/controlada

Vide itens 13.1 e 13.2.

13.16 Outras informagoes relevantes — Remuneragdo

Todas as informacdes julgadas relevantes foram prestadas nos itens anteriores.
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ANEXO IV
Instrugdo CVM n°®. 481, de 17.12.2009 e alteragbes
Artigo 10 - Elei¢éo de Administradores

Formuldrio de Referéncia — item 12.5a 12.10

Atualmente, o 6rgdo conta com 10 (dez) membros efetivos, tendo sido 7 (sete) deles eleitos na Assembleia
Geral Ordinaria realizada em 26 de abril de 2019, 02 (dois) deles eleitos em reunido do Conselho de
Administracdo de 27 de novembro de 2019, em virtude de renlncia de membros eleitos anteriormente e 01
(um) deles eleito em reunido do Conselho de Administracdo de 04 de maio de 2020, em virtude de vacancia

por falecimento de um membro eleito anteriormente.

Os acionistas deliberardo pela elei¢gdo de 03 (trés) membros do Conselho de Administracdo, dos quais 02 (dois)
independentes. A Companhia recebeu a indicacdo dos acionistas controladores as seguintes indicacdes: Sr.
Thibaud Lecuyer e a Sra. Andiara Pedroso Petterle, como membros independente, conforme carta de
independéncia arquivada na sede na Companhia, e o Sr. Tilo Ploger. As 03 (trés) indicacbes ja compbem o
Conselho de Administragcdo da Companhia, em primeiro mandato, pois foram nomeados, nos termos do Artigo
150 da Lei n? 6.404/76 (“Lei das S/A”), pelo Colegiado, sendo os 02 (dois) primeiros em reunido de 27 de
novembro de 2019 e o ultimo em 04 de maio de 2020. Os conselheiros eleitos em Assembleia Geral Ordinaria

exercerdo o mandato em continuacdo e relativo ao triénio 2019-2021

ANDIARA PETTERLE — CPF: 846.938.941-68, é publicitdria e empreendedora e executiva do mercado digital
desde 1998, é vice-presidente de Produto e Operag¢des do Grupo RBS. Foi diretora-executiva de Estratégia e
Desenvolvimento de Negdcios da e.Bricks Digital. Foi fundadora do Grupo Bolsa de Mulher, CEO da Predicta.
Fez graduacdo e mestrado na PUC-RJ em Comunicacdo Social. Foi pesquisadora convidada da Brown University
e participou de programas de formac¢do de negdcios na Harvard Business School e Stanford University

Graduate School of Business.

THIBAUD LECUYER — CPF: 061.259.897-71 é administrador graduado da “Ecole Hoteliere de Lausanne”, com
MBA da INSEAD e possui vasta experiéncia na criagdao e expansao de negdcios tendo atuado no mercado
financeiro no banco JP Morgan. Fundador do Dafiti Group. E atualmente Chief Financial Officer da Loggi,

startup brasileira de servicos de entrega.

TILO PLOGER - CPF: 148.407.218-90, é engenheiro formado em quimica pela Universidade de Darmstadt, com
MBA pela Universidade de Munique. Com vasta experiéncia em gestdo, ja atuou como Diretor Geral, sendo
responsavel por gestdo da operacgdo e estratégia e mercados internacionais. Atualmente o conselheiro atua

como CEO da Aynio, empresa alema de cosméticos veganos.
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