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SENHORES COTISTAS,

A Administracdo da Pan Administradora de Consoércio Ltda. ("Pan Consdrcio” ou
“Administradora") submete a apreciacdo dos Senhores o Relatério da Administracdo e as
correspondentes DemonstracGes Contabeis referentes ao exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2019, acompanhados do Relatério dos Auditores Independentes. As
informagdes apresentadas estdo em conformidade com as normas estabelecidas pela Lei
6.404/76 (Lei das Sociedades por Acdes), pelo Conselho Monetario Nacional, pelo Banco
Central do Brasil ("BACEN") e demais normas estatutarias.

CENARIO ATUAL

A Pan Administradora de Consércio Ltda. € uma empresa de capital fechado, controlada pelo
Banco PAN S.A. (“Banco”), que detém 99,99% de seu capital total, e tem por objetivo a
administracdo de grupos de consoércio de bens, principalmente automdveis e imdveis, por
meio de autofinanciamento.

RESULTADOS

Prestacao de Servigos

No exercicio de 2019, a receita de prestacdo de servigos foi de R$ 25,3 milhdes, frente aos
R$ 28,9 milhdes no exercicio de 2018.

Custos e Despesas

No exercicio de 2019, as despesas administrativas e de pessoal totalizaram RS 14,1 milhdes,
frente aos RS 17,8 milhdes no exercicio de 2018. A reducdo nas despesas de comissdes é
justificada pela queda nas vendas de cotas de consércio.

Resultado Liquido

No exercicio de 2019, o lucro liquido acumulado totalizou R$ 6,3 milhdes, frente ao lucro
liquido acumulado de R$ 5,1 milhdes no exercicio de 2018.

Patrimoénio Liquido

O patriménio liquido da Pan Consércio totalizou R$ 55,9 milhdes em dezembro de 2019,
frente aos R$ 50 milhdoes em dezembro de 2018.

AUDITORES INDEPENDENTES

As Demonstracbes Contdbeis da Administradora passaram a ser auditadas, a partir do 1°
semestre de 2011, pela PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes (“PwC”). De
acordo com o teor da Instrugdo CVM n© 381, a Pan Consorcio ndo contratou e nem teve
servicos prestados pela PwC ndo relacionados a auditoria externa neste exercicio. A politica
adotada atende aos principios que preservam a independéncia do Auditor, de acordo com
critérios internacionalmente aceitos, ou seja, o auditor ndo deve auditar o seu préprio
trabalho, nem exercer fungdes gerenciais no seu cliente ou promover interesses deste.

Sdo Paulo, 29 de janeiro de 2020.
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PAN

PAN ADMINISTRADORA DE CONSORCIO LTDA.

BALANGCOS PATRIMONIAIS LEVANTADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 E DE 2018

(Em milhares de reais - R$)

Nota

CIRCULANTE
Disponibilidades
Aplicagoes interfinanceiras de liquidez
Aplicacdo em operagdes compromissadas
Titulos e valores mobiliarios
Carteira propria
Outros créditos
Rendas a receber
Diversos
Outros valores e bens

Despesas antecipadas

REALIZAVEL A LONGO PRAZO
Aplicagoes interfinanceiras de liquidez
Aplicacdo em operagdes compromissadas
Titulos e valores mobiliarios
Carteira propria
Outros créditos
Créditos especificos
Diversos
Outros valores e bens
Despesas antecipadas

PERMANENTE
Intangivel
Ativos intangiveis
(-) Amortizagdes acumuladas

TOTAL DO ATIVO

As notas explicativas sdo parte integrante das Demonstragdes Contabeis.

6.b

6.a
6.b

19

3.086 38.852
25 19
377 -
377 -
- 35.714
- 35.714
2.655 3.119
32 93
2.623 3.026
29 -
29 -
70.445 30.753
7.675 9.337
7.675 9.337
50.300 7.927
50.300 7.927
12.354 13.489
893 1.023
11.461 12.466
116 -
116 -
213 257
213 257
901 901
(688) (644)
73.744 69.862

Nota

CIRCULANTE 10.994 11.139
Outras obrigacoes 10.994 11.139
ObrigagGes com grupos de consdrcio 7.cC 7.869 8.999
Sociais e estatutarias 356 274
Fiscais e previdenciarias 7.a 2.041 1.587
Diversas 7.b 728 279
EXIGIVEL A LONGO PRAZO 6.827 8.771
Outras obrigacoes 6.827 8.771
ObrigagGes com grupos de consorcio 7.c 893 1.023
Diversas 7.b 5.934 7.748
PATRIMONIO LIQUIDO 55.923 49.952
Capital social 9.a 42.388 42.388
De domiciliados no Pais 42.388 42.388
Reserva de lucros 13.535 7.564
TOTAL DO PASSIVO 73.744 69.862
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PAN ADMINISTRADORA DE CONSORCIO LTDA.

DEMONSTRAGCOES DO RESULTADO
PARA O 2° SEMESTRE DE 2019 E OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 E DE 2018
(Em milhares de reais - R$, exceto o lucro liquido por cota)

Nota 20semestre |  Exercicio |

RECEITAS DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA 1.615 3.302 3.059
Resultado de operacbes com titulos e valores mobiliarios 1.615 3.302 3.059
RESULTADO BRUTO DA INTERMEDIAGCAO FINANCEIRA 1.615 3.302 3.059
OUTRAS (DESPESAS) RECEITAS OPERACIONAIS 2.047 6.198 4.688
Receitas de prestacdo de servigos 10 11.453 25.289 28.908
Despesas de pessoal 11 (299) (518) (570)
Outras despesas administrativas 12 (6.379) (13.567) (17.242)
Despesas tributarias 13 (1.344) (2.986) (3.414)
Outras receitas operacionais 14.a 119 681 4.269
Outras despesas operacionais 14.b (1.503) (2.701) (7.263)
RESULTADO OPERACIONAL 3.662 9.500 7.747
RESULTADO ANTES DOS TRIBUTOS SOBRE O LUCRO 3.662 9.500 7.747
IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIGCAO SOCIAL 15.a (1.246) (3.231) (2.619)
Provisdo para imposto de renda (521) (1.332) (945)
Provisao para contribuicdo social (193) (490) (359)
Ativo fiscal diferido (532) (1.409) (1.315)
LuCRO LiqUIDO 2416 | 6269|512
LUCRO LIQUIDO POR COTA - EM R$ 0,05 0,13 0,11

(Representado por 48.168.122 cotas em 31/12/2019 e 31/12/2018)

As notas explicativas sdo parte integrante das Demonstracées Contabeis.
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PAN ADMINISTRADORA DE CONSORCIO LTDA.

DEMONSTRAGOES DAS MUTAGCOES DO PATRIMONIO LIQUIDO
PARA O 2° SEMESTRE DE 2019 E OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 E DE 2018
(Em milhares de reais - R$)

Reservas de Lucros

. : Reservas Lucros
Capital social
P Reserva especiais de acumulados
legal
lucros

SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2017 42.388 374 2.306 - 45.068

Lucro Liquido - - - 5.128 5.128

Destinagoes:

Reserva Legal - 256 - (256) -

Reservas especiais de lucros - - 4.628 (4.628) -

Dividendos propostos - - - (244) (244)
SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018 42388 | 630] 693a] -]  49.952]
SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018 42.388 630 6.934 - 49.952

Lucro liquido - - - 6.269 6.269

Destinagoes:

Reserva Legal - 313 - (313) -

Reservas especiais de lucros - - 5.658 (5.658) -

Dividendos propostos - - - (298) (298)
SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 42388 |  943| 12592 -] 55923
SALDOS EM 30 DE JUNHO DE 2019 42.388 630 6.934 3.853 53.805

Lucro liquido - - - 2.416 2.416

Destinagoes:

Reserva Legal - 313 - (313) -

Reservas especiais de lucros - - 5.658 (5.658) -

Dividendos propostos - - - (298) (298)
SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 42388 |  943| 12592 -] 55923

As notas explicativas sdo parte integrante das Demonstragdes Contabeis.
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PAN ADMINISTRADORA DE CONSORCIO LTDA.

DEMONSTRAGCAO DOS FLUXOS DE CAIXA
PARA O 2° SEMESTRE DE 2019 E OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 E DE 2018
(Em milhares de reais - R$)

FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS:

LUCRO LIQUIDO 2.416 6.269 5.128

Ajustes que nao afetam o fluxo de caixa:

Depreciagdes e amortizagdes 22 44 47

Constituicdo de provisdo para contingéncias 1.196 1.468 517

Imposto de renda e contribuigao social - diferido 532 1.409 1.315
Lucro ajustado 4.166 9.190 7.007

Variagao de Ativos e Passivos:

Redugdo/(Aumento) em aplicacBes interfinanceiras de liquidez 1.299 1.285 (1.510)
Aumento em titulos e valores mobilidrios (1.894) (6.659) (7.163)
(Aumento)/Reducdo em outros créditos (863) 190 2.795
Aumento em outros valores e bens (102) (145) -
Reducdao em outras obrigagdes (2.758) (3.855) (1.080)
CAIXA LIQUIDO PROVENIENTE DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS (152) 6 49

FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO:

Aplicagdes no intangivel - - (72)
CAIXA LIQUIDO USADO NAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO - - (72)
(REDUCAO)/AUMENTO DE CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA (152) 6 (23)
CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA NO INICIO DO PERIODO 177 19 42

CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA NO FINAL DO PERIODO mm—

INFORMA(;I'-'\O COMPLEMENTAR SOBRE O FLUXO DE CAIXA
Juros recebidos 152 354 280
As notas explicativas sdo parte integrante das Demonstracdes Contabeis.
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PAN ADMINISTRADORA DE CONSORCIO LTDA.

DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DOS RECURSOS DE CONSORCIO
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 E 31 DE DEZEMBRO DE 2018
(Em milhares de reais - R$)

ATIVO Nota explicativa 31/12/2019 31/12/2018 PASSIVO 31/12/2019 31/12/2018

ATIVO CIRCULANTE 207.142 206.763 PASSIVO CIRCULANTE 207.142 206.763
Disponibilidades 92 577 Obrigagdes com consorciados 34.768 38.631
Depositos bancarios 92 577 Valores a repassar 11.814 11.149
Aplicacoes financeiras 21 97.791 96.521 Obrigagdes por contemplagdes a entregar 75.004 76.337
Outros créditos 109.259 109.665 Recursos a devolver a consorciados 56.291 53.305
Bens retomados 260 480 Recursos dos grupos 29.265 27.341
Direitos junto a consorciados contemplados 108.999 109.185
Normais 105.557 106.942
Em atraso 2.378 1.379
Em cobranca judicial 1.064 864
COMPENSAGAO 583.262 728.434 COMPENSAGCAO 583.262 728.434
Previsdo mensal de recursos a receber de Recursos mensais a receber de
consorciados 3.309 3.168 consorciados 3.309 3.168
Contribuigdes devidas ao grupo 331.337 403.528 Obrigagdes do grupo por contribuicdes 331.337 403.528
Valor dos bens a contemplar 248.616 321.738 Bens a contemplar 248.616 321.738

TOTAL DO ATIVO E COMPENSACAO 790.404 935.197 TOTAL DO PASSIVO E COMPENSACAO 790.404 935.197

As notas explicativas sdo parte integrante das Demonstragdes Contabeis.
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PAN ADMINISTRADORA DE CONSORCIO LTDA.

DEMONSTRAGAO DAS VARIACOES NAS DISPONIBILIDADES

DE GRUPOS DE CONSORCIO CONSOLIDADA

PARA O 2° SEMESTRE DE 2019 E OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 E DE 2018
(Em milhares de reais - R$)

DISPONIBILIDADES NO INiCIO DO PERIODO 95.022 97.098 96.204
Depositos bancarios 52 577 263
AplicagOes financeiras 19.484 20.157 24.731
AplicagOes financeiras vinculadas a contemplagdes 75.486 76.364 71.210
(+) RECURSOS COLETADOS 37.851 81.621 86.177
ContribuicBes para aquisigdo de bens 24.445 52.482 52.945
Taxa de administragdo 9.227 20.066 22.463
Contribuigdes ao fundo de reserva 899 1.971 1.940
Rendimento de aplicacdes financeiras 2.299 4.861 5.227
Multas e juros moratérios 182 328 216
Prémios de seguro 561 1.184 1.285
Custas judiciais - 9 26
Reembolso despesa registro de contrato 21 46 15
Outros 217 674 2.060
(-) RECURSOS UTILIZADOS 34.990 80.836 85.283
Aquisicdo de bens 23.305 51.362 49.385
Taxa de administracao 9.358 20.127 23.146
Multas e juros moratérios 91 153 102
Prémios de seguro 471 1.091 1.795
Custas judiciais - 9 26
Devolugdo a consorciados desligados 1.014 4.669 7.957
Despesas de registro de contrato 21 46 15
Outros 730 3.379 2.857
DISPONIBILIDADES NO FINAL DO PERIODO 97.883 97.883 97.098
Depésitos bancarios 92 92 577
Aplicagdes financeiras 22.871 22.871 20.157
Aplicagdes financeiras vinculadas a contemplagdes 74.920 74.920 76.364

As notas explicativas sdo parte integrante das Demonstragdes Contabeis.
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Notas Explicativas as Demonstragdées Contabeis

1) CONTEXTO OPERACIONAL

A Pan Administradora de Consorcio Ltda. (Administradora) é uma empresa que tem por objetivo a
administracdo de grupos de consorcio de bens, principalmente de automoéveis e imoveis. E uma empresa
controlada pelo Banco PAN, tendo suas operacdes conduzidas de modo integrado a um conjunto de empresas
que atuam no mercado financeiro e de capitais, utilizando-se dos recursos administrativo e operacional do
Banco PAN. Os custos provenientes dessas utilizagdes sdo alocados, conforme praticavel, por meio de rateio
entre as Instituigdes.

2) APRESENTACAO DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS

As demonstracbes contabeis estdo sendo apresentadas e foram elaboradas de acordo com as praticas
contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis as instituigdes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil
("BACEN"), com observancia das disposicdes emanadas das Leis n® 4.595/64 (Lei do Sistema Financeiro
Nacional) e n°® 6.404/76 (Lei das Sociedades por Agdes), com alteragdes introduzidas pelas Leisn® 11.638/07
e n° 11.941/09, para a contabilizacdo das operacgdes, associadas as normas e diretrizes estabelecidas pelo
BACEN, Resolugoes do Conselho Monetario Nacional ("CMN”) e da Comissao de Valores Mobiliarios ("CVM”),
quando aplicavel.

As demonstrages contabeis, referentes ao exercicio findo em 31/12/2019, foram aprovadas pelo Conselho
de Administracao e Diretoria em 29/01/2020.

3) PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS DA ADMINISTRADORA

a) Caixa e equivalentes de caixa e moeda funcional e de apresentagao:

Caixa e equivalentes de caixa sdo representados por disponibilidades em moeda nacional, os quais sao
utilizados pela Administradora para gerenciamento de seus compromissos de curto prazo. As demonstracdes
contabeis estdo apresentadas em Reais, moeda funcional da Administradora.

b) Apuracao do resultado:

As receitas e despesas sao apropriadas pelo regime de competéncia, observando-se o critério pro rata die
para aquelas de natureza financeira. Estas de natureza financeira sdo calculadas com base no método
exponencial, exceto aquelas relacionadas com operagdes no Exterior ou a titulos descontados, as quais sao
calculadas pelo método linear. As operagdes com taxas pos-fixadas ou indexadas a moedas estrangeiras sao
atualizadas até a data do balanco pelos indices pactuados.

As receitas de taxa de administracdo sdo reconhecidas quando do seu efetivo recebimento dos grupos de
consorcio.

As despesas de comissdo sobre as vendas de cotas de consorcio sdo registradas quando da comercializagdo
dessas cotas.

c) Titulos e valores mobiliarios:

Os titulos e valores mobilidrios sdo contabilizados pelo valor da aplicacdo, acrescido dos rendimentos
auferidos até a data do balanco, com base na taxa de remuneracdo e em razdo da fluéncia dos prazos dos
papéis e ajustados a valor de mercado, quando aplicavel. Eles sdo classificados nas seguintes categorias:

« Titulos para negociagdo - sdo aqueles adquiridos com o propodsito de serem ativa e
frequentemente negociados, ajustados pelo valor de mercado em contrapartida ao resultado do
periodo;

« Titulos disponiveis para venda — sdo aqueles que ndo se enquadram como para negociagdao nem
como mantidos até o vencimento, ajustados pelo valor de mercado em contrapartida a conta
destacada do Patriménio Liquido, pelo valor liquido dos efeitos tributarios. Ganhos e perdas ndo
realizados sdo reconhecidos no resultado do periodo, quando efetivamente realizados; e

Pan Administradora de Consoércio Ltda. - Demonstracdes Contabeis - 31/12/2019 9
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Notas Explicativas as Demonstragdées Contabeis

« Titulos mantidos até o vencimento - sdo aqueles para os quais ha a intencdo e capacidade
financeira para sua manutencdo em carteira até o vencimento. S3o avaliados pelo custo de aquisicédo,
acrescido dos rendimentos auferidos em contrapartida ao resultado do periodo.

d) Imobilizado:

Corresponde aos direitos que tenham por objetivo bens corpoéreos destinados a manutengdo das atividades
ou exercidos com essa finalidade, inclusive os decorrentes de operagdes que transfiram os riscos, beneficios
e controles dos bens para a Administradora.

E demonstrado pelo custo de aquisicdo, deduzido das depreciacdes acumuladas e ajustado por reducdo ao
valor recuperavel, quando aplicavel. A depreciacdo é calculada pelo método linear, de acordo com taxas
anuais que contemplam o prazo de vida Util-econémica estimada dos bens.

Os bens imobilizados adquiridos a partir de 01/01/2017, sao demonstrados conforme regras estabelecidas
na circular 3.817/16.

e) Intangivel:

Corresponde aos direitos adquiridos que tenham por objeto bens incorpéreos destinados a manutencdo da
Administradora ou exercidos com essa finalidade.

E demonstrado pelo custo de aquisicdo/formacdo, deduzido da amortizacdo acumulada e ajustado por
redugdo ao valor recuperavel, quando aplicavel. Estdo representados, basicamente, por gastos com
aquisicao e desenvolvimentos logiciais. A amortizacdo dos ativos com vida Util definida é calculada pelo
método linear, com base nos prazos estimados de sua utilizagdo.

Os bens intangiveis adquiridos a partir de 01/01/2017, sdo demonstrados conforme regras estabelecidas na
circular 3.818/16.

f) Imposto de renda e contribuicdo social (ativo e passivo):

Os créditos tributarios sobre as adi¢cbes temporarias serdo realizados quando da utilizagdo e/ou reversdo
das respectivas provisées sobre as quais foram constituidos. Os créditos tributarios sobre prejuizo fiscal e
base negativa de contribuicdo social serdo realizados de acordo com a geracdo de lucros tributaveis,
observando o limite de 30% do lucro real do periodo-base. Tais créditos tributarios sdo reconhecidos
contabilmente baseados nas expectativas atuais de realizacdo, as quais sdao revistas periodicamente
considerando estudos técnicos e analises realizadas pela Administragdo.

A provisdo para imposto de renda é constituida a aliquota-base de 15% do lucro tributavel, acrescida de
adicional de 10%. A contribuigdo social sobre o lucro é calculada considerando a aliquota de 9%.

Foram constituidas provisdes para os demais impostos e contribuicdes sociais, de acordo com as respectivas
legislagdes vigentes.

g) Obrigacoées:

As obrigagOes por recursos ndo procurados estdo registradas pelo valor a ser devolvido aos consorciados
dos grupos encerrados, incluindo remuneragao igual a do rendimento gerado pelos titulos e valores
mobilidrios em que os grupos ativos tém aplicacGes, e estdo apresentadas na conta “Obrigagdes com grupos
de consoércio” (nota 7.c).

h) Provisdes, ativos e passivos contingentes e obrigacdoes legais (fiscais e previdenciarias):

O reconhecimento, a mensuracao e a divulgacdo dos ativos e passivos contingentes e obrigacdes legais
(fiscais e previdenciarias) sdo efetuados de acordo com os critérios definidos na Resolugdo CMN n° 3.823/09,
gue aprovou o Pronunciamento Técnico CPC 25 - ProvisGes, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes,
sendo os principais critérios os seguintes:

» Ativos Contingentes — ndo sdo reconhecidos nas demonstragdes contabeis, exceto quando da
existéncia de evidéncias que propiciem a garantia de sua realizagdo, sobre as quais ndo caibam
mais recursos.

» Provisbes - sdo reconhecidas nas demonstragdes contdbeis quando, baseado na opinido de
assessores juridicos e da Administracdo, for considerado provavel o risco de perda de uma agdo
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Notas Explicativas as Demonstragdées Contabeis

judicial ou administrativa, e sempre que os montantes envolvidos forem mensuraveis com
suficiente segurancga.

« Os passivos contingentes ndo satisfazem os critérios de reconhecimento, pois sdo considerados
como perdas possiveis ou remotas, devendo ser apenas divulgados em notas explicativas,
quando relevantes.

« Obrigacgoes legais (fiscais e previdenciarias) — referem-se a demandas judiciais onde estdo sendo
contestadas a legalidade e a constitucionalidade de alguns tributos e contribuicdes, que
independentemente de avaliagdo acerca de probabilidade de sucesso, tém os seus montantes
reconhecidos integralmente nas demonstracées contabeis.

i) Reducdo ao valor recuperavel de ativos nao financeiros (impairment):

Os ativos ndo financeiros estdo sujeitos a avaliacdo ao valor recuperavel em periodos anuais ou em maior
frequéncia se as condigdes ou circunstancias indicarem a possibilidade de perda dos seus valores. Caso uma
perda seja detectada, esta € reconhecida no resultado do periodo quando o valor contabil do ativo exceder
o seu valor recuperavel, que € apurado da seguinte forma:

«  Potencial valor de venda, ou valor de realizagdo deduzido das respectivas despesas; ou
« Valor em uso calculado pela unidade geradora de caixa.

Unidade geradora de caixa € o menor grupo identificavel de ativos que gera fluxos de caixa substancialmente
independentes de outros ativos e grupos.

j) Lucro por cota:
O lucro por cota é calculado com base nas quantidades de cotas, nas datas das demonstragcées contabeis.

k) Uso de estimativas contabeis:

A preparacao das demonstragdes contabeis exige que a Administracao efetue estimativas e adote premissas,
no melhor de seu julgamento, que afetam os montantes de ativos e passivos, financeiros ou ndo, receitas e
despesas e outras transacgées, tais como: (i) a estimativa dos créditos tributarios ativados; (ii) as taxas de
depreciacdo dos itens do ativo imobilizado e amortizagdes de intangiveis; (iii) provisdes necessarias para
absorver eventuais riscos decorrentes dos passivos contingentes; e (iv) perda ao valor recuperavel de ativos
nao financeiros. Os valores de eventual liquidagdo destes ativos e passivos, financeiros ou ndo, podem vir a
ser diferentes dos valores apresentados com base nessas estimativas.

I) Eventos subsequentes:

Referem-se a eventos ocorridos entre a data-base das demonstragdes contabeis e a data de sua aprovagao
pelos Orgaos de administragdo. Sao divididos em:

« eventos que originam ajustes, relacionados a condigdes que ja existiam na data-base das
demonstragbes contabeis; e

+ eventos que nado originam ajustes, relacionados a condigcdes que ndo existiam na data-base das
demonstragdes contabeis.

4) APLICACOES INTERFINANCEIRAS DE LIQUIDEZ

31/12/2019 31/12/2018

Dela De3 a5 Valor Valor Valor
3 anos ELL contabil contabil justo

Letras Financeiras do Tesouro - LFT 377 4.649 3.026 8.052 8.052 9.337 9.337

Papel / lastro da operagao

4.649 3.026
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Notas Explicativas as Demonstragdées Contabeis

5) TITULOS E VALORES MOBILIARIOS

31/12/2019

Papel / lastro da operagao SEE VLD T

31/12/2018

Valor Valor

3 anos contabil justo contabil justo

Titulos disponiveis para venda
Certificados de Depdsito Bancario - CDBs (a) 50.300 50.300 50.300

Total 50.300 50.300 50.300

43.641 43.641
43.641 43.641

(a) Referem-se a titulos pos-fixados indexados a taxa de juros dos Certificados de Depésito Interfinanceiro — CDI.

6) OUTROS CREDITOS

a) Créditos especificos:

31/12/2019

31/12/2018

Valores pendentes de recebimento em cobrancga judicial 849
Bens retomados apds encerramento 44
Total (Nota 7.c) 89

b) Diversos:

972
51
1.023

31/12/2019 31/12/2018
Depdsitos e bloqueios judiciais 5.868 7.422
Créditos tributarios (Nota 15.b) 4.399 5.808
Impostos a compensar 2.973 1.309

Cotas de grupos de consércio (a)
Empréstimos a grupos de consércio
Outros créditos

Outros valores a receber

Total

contempladas dentro dos grupos.

7) OUTRAS OBRIGACOES

a) Fiscais e previdenciarias:

(a) Referem-se a aquisicdo de cotas de grupos de consoércio pela Administradora, as quais serdo as Ultimas a serem

Impostos e contribuigdes sobre o lucro a pagar 1.822 1.304
COFINS a recolher 134 176
ISS - Impostos sobre servigos a recolher 33 43
PIS a recolher 29 38
Impostos contribuicGes sobre salarios 13 22
Impostos retidos na fonte sobre terceiros 10

Total 2.041

b) Diversas:

31/12/2019 31/12/2018
Provisdo para passivos contingentes (Nota 8) 5.934 7.748
Provisdo para pagamentos a efetuar 44 179
Valores a pagar a sociedades ligadas 3 8
Outros 681 92
Total 6.662 8.027
Pan Administradora de Consdrcio Ltda. - Demonstragées Contabeis - 31/12/2019 12



PAN

Notas Explicativas as Demonstragdées Contabeis

c) Obrigagées com grupos de consadrcio:

31/12/2019 31/12/2018

Recursos ndo procurados - grupos (Nota 3.9) 7.869 8.999
Recursos pendentes de recebimento em cobranca judicial (Nota 6.a 893 1.023

8) PASSIVOS CONTINGENTES E OBRIGAGCOES LEGAIS (FISCAIS E PREVIDENCIARIAS)
a) Provisoes classificadas como perda provavel:

A Administradora é parte em processos judiciais de natureza trabalhista, civel e fiscal decorrentes do
exercicio de suas atividades. Sdo constituidas provisGes para os processos em que a perda for avaliada como
provavel com base na opinido de assessores juridicos, na natureza e complexidade das agdes e no
posicionamento dos tribunais. A provisdo constituida é suficiente para atender ao risco de perda decorrente
desses processos.

b) Processos trabalhistas:

Sao agdes ajuizadas por ex-empregados e prestadores de servico, visando obter o pagamento de verbas
trabalhistas, as quais decorrem, em geral, de pretenso enquadramento na categoria dos bancarios,
especialmente horas extras em razao do artigo n® 224 da CLT ou responsabilizacdo subsidiaria nas acdes
gue envolvem os prestadores de servigo.

Todos os processos trabalhistas sdao geridos individualmente por meio de sistema informatizado. Para os
casos em fase de conhecimento, a provisdo é constituida com base em indice histérico de perda dos
processos pagos nos Ultimos 24 meses. Os processos com decisdo judicial desfavoravel sdo liquidados e
provisionados de acordo com a respectiva fase processual.

c) Processos civeis:

Sdo processos que tém por objeto uma obrigacdo de fazer ou uma obrigacdo de ndo fazer e/ou obrigagdo
de dar em face de uma ou mais empresas do Grupo, acdes essas classificadas como agdes revisionais ou
indenizatérias.

Essas acgdes sdo geridas individualmente por meio de sistema informatizado e a provisdao constituida
individualmente quando a probabilidade de perda for avaliada como provavel, considerando a opinido dos
assessores juridicos, a natureza e complexidade das acbes e o posicionamento dos tribunais.

Os valores envolvidos sao provisionados integralmente no caso dos processos com decisdo judicial

desfavoravel. Para o calculo do valor de risco das demais acoes, é considerado o indice histérico de perda
dos processos encerrados nos Ultimos 12 meses aplicado sobre o valor do pedido.

I - Provisdes segregadas por natureza:

31/12/2019 31/12/2018

Processos civeis 3.978 5.302
Processos trabalhistas 1.956 2.446
Total (Nota 7.b) 5.934 7.748

II - Movimentagao das provisoes:

Civeis Trabalhistas Total
Saldoem 31/12/2018 5.302 2.446 7.748
Baixas (2.824) (458) (3.282)
ConstituigOes liquidas de reversées 1.500 (32) 1.468
Saldo em 31/12/2019 3.978 1.956 5.934
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9) PATRIMONIO LIQUIDO
a) Capital social:

O capital social, totalmente subscrito e integralizado é de R$ 42.388 em 31/12/2019 e 31/12/2018, e esta
representado por 48.168.122 cotas, no valor nominal de R$ 0,88 cada uma.

b) Reserva de lucros:

Reserva legal - Nos termos do Contrato Social, a Administradora deve destinar 5% do lucro liquido de cada
exercicio social para a reserva legal. A reserva legal ndo podera exceder 20% do capital integralizado da
Administradora. Ademais, a Administradora podera deixar de destinar parcela do lucro liquido para a
reserva legal no exercicio em que o saldo dessa reserva, acrescido do montante das reservas de capital,
exceder a 30% do capital social.

c) Dividendos minimos:
Aos sécios é assegurado um dividendo minimo de 5% do lucro liquido anual, ajustado nos termos do artigo

202 da Lei n° 6.404/76, atualizada pela Lei n® 11.638/07.

10) RECEITAS DE PRESTAGCAO DE SERVICOS

Taxa de administragao 21.088 24.418
Taxa de permanéncia 3.778 4.043
Taxas de servigos 423 447
Total 25.289 28.908

11) DESPESAS DE PESSOAL

Proventos 330 371
Encargos sociais 96 115
Beneficios (Nota 18) 92 84
Total 518 570

12) OUTRAS DESPESAS ADMINISTRATIVAS

Servigo de cobranga 6.750 8.447
ComissOes sobre venda de consorcio 5.167 6.719
Call Center 466 616
Aluguéis 371 382
Servigos técnicos especializados 347 282
Comunicagdes 95 152
Processamento de dados 10 49
Outras 361 595

Total 13567 |  17.242 ]

Pan Administradora de Consoércio Ltda. - Demonstracdes Contabeis - 31/12/2019 14



PAN

Notas Explicativas as Demonstragdées Contabeis

13) DESPESAS TRIBUTARIAS

31/12/2019 31/12/2018
Contribuigdo a COFINS 2.043 2.335
Imposto sobre Servigos de Qualquer Natureza - ISS 506 579
Contribuigdo ao PIS 436 499
Impostos e taxas 1 1
Total p 11 3.414

14) OUTRAS RECEITAS E DESPESAS OPERACIONAIS

a) Outras receitas operacionais:

Reversdo de provisOes operacionais 386 3.779
Variag&o monetaria ativa 245 365
Recuperagdo de despesas 44 106
Outras 6 19
Total 681 4.269

b) Outras despesas operacionais:

31/12/2019 31/12/2018
Constituicdo de provisdes (Nota 8) 1.853 4.296
Atualizacdo dos recursos dos grupos encerrados 818 2.931
Outras 30 36
Total 2.701 7.263

15) IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL

a) Demonstracao do calculo dos encargos com imposto de renda e contribuigdo social:

Resultado antes do imposto de renda e contribuicdo social 9.500 7.747
Aliguota efetiva 34% 34%
Encargos/créditos total do imposto de renda e contribuicdo social, de acordo com

as aliquotas vigentes (3.230) (2.634)
Efeito no calculo dos tributos:

Outros valores (1) 15

Despesa de imposto de renda e contribuicao social do exercicio (3.231)

b) Origem e movimentacdo dos créditos tributarios de imposto de renda e contribuicao social

diferidos:
el Constituicdo | Realizagao SELD Cl]
31/12/2018 ¢ ¢ 31/12/2019

Provisdo para contingéncias civeis 1.803 828 (1.278) 1.353
Provisdo para contingéncias trabalhistas 832 153 (320) 665
Outros créditos tributarios - 1 - 1
Total do’s_credltos tributarios sobre diferencas 2.635 082 (1.598) 2.019
temporarias

Prejuizo fiscal e base negativa de contribuigdo social 3.173 (793) 2.380

Créditos tributarios liquidos das obrigacgdes fiscais (2.391)

diferidas
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c) Previsdo de realizacao dos créditos tributarios sobre diferencas temporarias:

O imposto de renda e a contribuicdo social diferidos serdo realizados a medida que as diferencas temporarias
sejam revertidas ou se enquadrem nos parametros de dedutibilidade fiscal, cujo cronograma de realizagdo
se apresenta a seguir:

Prejuizo fiscal e base

Diferencas temporarias negativa Total
31/12/2019 31/12/2018 | 31/12/2019 31/12/2018|31/12/2019 31/12/2018
2019 - 320 - 164 - 484
2020 545 382 - 276 545 658
2021 348 210 120 316 468 526
2022 472 138 136 476 608 614
2023 129 273 190 508 319 781
2024 - 728 283 450 283 1.178
2025 525 584 241 575 766 1.159
2026 - - 439 408 439 408
2027 - - 479 B 479 -
2028 - - 492 B 492 -

Em 31/12/2019, o valor presente dos créditos tributarios, calculados considerando a taxa média de captacao,
totalizava R$ 2.789 (R$ 3.407 em 31/12/2018).

16) TRANSAGCOES COM PARTES RELACIONADAS

As transacdes com partes relacionadas sdo efetuadas em condicGes e taxas compativeis com as médias
praticadas com terceiros, vigentes nas datas das operagoes.

a) A tabela a seguir demonstra os saldos e transagdoes com partes relacionadas:

Ativo Receitas
Prazo maximo (CEES)) (despesas)

31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018

Disponibilidades

Banco PAN S.A. Sem prazo 16 16 - -
Aplicagdes

Interfinanceiras de

liquidez

Banco PAN S.A. 01/03/2023 8.052 9.337 491 533
Titulos e Valores

Mobiliarios

Banco PAN S.A. 14/12/2022 50.300 43.641 2.811 2.526
Outras Créditos

Banco PAN S.A. Sem prazo - 16 - -
Dividendos a pagar

Banco PAN S.A. 31/12/2020 (298) (244) - -
Outras Obrigagoes

Banco PAN S.A. Sem prazo (3) (8) - -
Outras Despesas

Administrativas

Banco PAN S.A. Sem prazo - - (23) (207)
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17) LIMITE OPERACIONAL - ACORDO DA BASILEIA

Ao longo de 2013 e 2014, o BACEN divulgou um conjunto de resolugdes e circulares que passaram a valer
a partir de outubro de 2013, com recomendacdes do Comité de Supervisdao Bancaria de Basileia (BCBS) ao
sistema bancario mundial no que tange os requerimentos de capital exigido. Dentre as medidas prudenciais
emitidas neste pacote de normas, conhecido como Basileia III, destacam-se aquelas referentes a apuracao
do Patrimonio de Referéncia (PR), através dos ajustes prudenciais, e aos requerimentos minimos de capital,
que tiveram novas alteragdes.

O Conglomerado Prudencial PAN atende aos critérios minimos de capital definidos pelas ResolugGes n°
4,192/13 e n° 4.193/13. No calculo das parcelas de capital exigido, tomam-se como base a circular n°
3.644/13 para o risco de crédito, as circulares n°® 3.634/13 a n® 3.639/13, n°® 3.641/13 e n°® 3.645/13 para
o risco de mercado, e a circular n® 3.640/13 para o risco operacional.

A Pan Administradora de Consoércio Ltda., como parte integrante do Conglomerado Prudencial PAN, tem seus
limites operacionais calculados de forma consolidada com os de seu controlador, o Banco PAN. Em
31/12/2019 o Conglomerado Prudencial PAN apresentou o Indice de Basileia de 12,80%.

18) BENEFICIOS A EMPREGADOS

Em linha com as melhores praticas de mercado, a Administradora oferece beneficios sociais aos seus
empregados, dentre os quais: (a) Assisténcia Médica; (b) Assisténcia Odontoldgica; (c) Seguro de Vida; (d)
Vale Refeicdo e (e) Vale Alimentacdo. O montante dessas despesas totalizou no exercicio findo em
31/12/2019 R$ 92 (R$ 84 em 31/12/2018).

19) OUTRAS INFORMAGOES

O intangivel refere-se a gastos com desenvolvimento logiciais, com prazo de amortizagdo de 5 anos, sendo
seu valor residual em 31/12/2019 de R$ 213 e R$ 257 em 31/12/2018.

20) PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS DOS GRUPOS DE CONSORCIO

a) Aplicacoes financeiras:

As aplicagOes financeiras sdo recursos disponiveis ainda ndo utilizados pelos grupos, aplicadas seguindo as
determinagbes do BACEN.

b) Rendimentos de aplicacdes financeiras:

Os rendimentos financeiros sdao apropriados mensalmente e proporcionalmente aos respectivos saldos
didrios de aplicagbes financeiras dos grupos de consorcio, sendo contabilizados na rubrica "Aplicagdes
financeiras" em contrapartida as contas de "Obrigacbes por contemplagdes a entregar" e "Recursos dos
grupos", no passivo.

c) Direitos junto a consorciados contemplados:

Os direitos perante os consorciados contemplados representam os valores a receber dos consorciados
contemplados, correspondentes ao fundo comum.

d) Obrigacées com consorciados:

As obrigagdes com consorciados representam o fundo comum recebido de consorciados ndo contemplados
para aquisicao de bens, e o fundo comum, a taxa de administracdo, o fundo de reserva e o seguro recebido
de consorciados dos grupos em formagao, acrescidos de rendimentos financeiros.

e) Valores a repassar:

Os valores a repassar referem-se a valores recebidos de consorciados a serem repassados de taxa de
administracdo, prémios de seguros, multa e juros moratorios e outros.

Pan Administradora de Consoércio Ltda. - Demonstracdes Contabeis - 31/12/2019 17



PAN

Notas Explicativas as Demonstragdées Contabeis

f) Recursos a devolver a consorciados:

Os recursos a devolver a consorciados referem-se a valores a serem ressarcidos aos consorciados ativos por
ocasido do encerramento do grupo, referentes a pagamentos a maior de parcelas, e a valores a pagar aos
consorciados desistentes e excluidos, atualizados pela variacdo do bem.

g) Previsao mensal de recursos a receber:

A conta de compensacgao “Previsdao mensal de recursos a receber de consorciados” representa o valor das
contribuigbes a receber (fundo comum) dos consorciados ativos.

h) Contribuicoes devidas ao grupo:

A conta de compensacgao “Contribuicdes devidas ao grupo” representa a previsdao de recebimento do fundo
comum e fundo de reserva até o término dos grupos, calculada de acordo com os precos dos respectivos
bens nas datas dos balangos.

i) Valor dos bens a contemplar:

A conta de compensacao “Valor dos bens a contemplar” representa o valor total dos bens a serem
contemplados em assembleias futuras, calculado de acordo com os pregos dos respectivos bens nas datas
dos balancos.

j) Recursos coletados:

Os recursos coletados representam, principalmente, o total recebido dos consorciados para aquisicao do
bem (fundo comum), a remuneracao da Administradora (taxa de administracdo) e os rendimentos
financeiros auferidos sobre os recursos aplicados. A taxa de administracdo € calculada mensalmente de
acordo com os percentuais estabelecidos nos respectivos contratos de consorcio, que geralmente sdo
maiores no inicio do contrato com o objetivo de cobrir custos de comissdes sobre venda de consércio.
Considerando esse aspecto, a taxa de administracdo média sobre as contribuicdes recebidas foi de 19,8%
(20,2% em 2018).

k) Recursos utilizados:

Os recursos utilizados representam, principalmente, o montante aplicado na aquisicdo de bens, no
pagamento da taxa de administragdo, nas despesas de seguros e nas devolugdes a consorciados desligados.

1) Informacdes complementares sobre os grupos em andamento:

Quantidade
31/12/2019 31/12/2018
Grupos administrados 19 21
Consorciados ativos 4.132 4.525
Grupos encerrados no exercicio 2 2
Consorciados contemplados 3.357 3.008
Consorciados desistentes e excluidos - total 31.832 33.625
Consorciados desistentes e excluidos no exercicio 1.860 3.225
Consorciados inadimplentes 498 399
Bens entregues no exercicio 502 275
Bens pendentes de entrega - total 858 860
Bens pendentes de entrega no exercicio 350 970
Taxa média de inadimpléncia dos consorciados (a) 12,1% 8,8%

(a) Quantidade de consorciados inadimplentes/consorciados ativos.
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21) TITULOS E VALORES MOBILIARIOS - GRUPOS DE CONSORCIO

31/12/2019 31/12/2018

Dela3 De3 a5 Total
anos anos
82.729 11.845 97.791 96.521

82.729 11.845 97.791 96.521

Até 1 ano

Letras Financeiras do Tesouro — LFT

Total
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Sao Paulo, 29 de janeiro de 2020.

A DIRETORIA

Gregorio Moreira Franco
CRC 15P219426/0-2
CONTADOR
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Relatorio do auditor independente
sobre as demonstracoes contabeis

Aos Administradores e Quotistas
Pan Administradora de Consércio Ltda.

Opiniao

Examinamos as demonstracées contibeis da Pan Administradora de Consércio Ltda.

("Instituicdo"), que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2019 e as respectivas
demonstracoes do resultado, das mutacgbes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o semestre e
exercicio findos nessa data, bem como as demonstracoes consolidadas dos recursos de consércio em 31 de
dezembro de 2019 e das variacOes nas disponibilidades de grupos de consoércios consolidados do semestre
e exercicio findos nessa data, bem como as correspondentes notas explicativas e o resumo das principais
politicas contébeis.

Em nossa opinido, as demonstra¢Ges contabeis acima referidas apresentam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira da Pan Administradora de Consoércio Ltda. em 31
de dezembro de 2019, o desempenho de suas operagdes e os seus fluxos de caixa para o semestre e
exercicio findos nessa data, bem como as demonstragoes consolidadas dos recursos de consorcios em 31 de
dezembro de 2019 e das variacdes nas disponibilidades de grupos do semestre e exercicio findos nessa
data, de acordo com as praticas contibeis adotadas no Brasil, apliciveis as instituicoes autorizadas a
funcionar pelo Banco Central do Brasil.

Base para opiniao

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Nossas
responsabilidades, em conformidade com tais normas, estdo descritas na se¢cdo "Responsabilidades do
auditor pela auditoria das demonstragoes contéabeis". Somos independentes em relacdo a Instituicao, de
acordo com os principios éticos relevantes previstos no Codigo de Etica Profissional do Contador e nas
normas profissionais emitidas pelo Conselho Federal de Contabilidade, e cumprimos com as demais
responsabilidades éticas conforme essas normas. Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é
suficiente e apropriada para fundamentar nossa opiniao.

Outras informacoes que acompanham as demonstracoes contabeis e o relatorio
do auditor

A administragdo da Pan Administradora de Consércio Ltda. é responsavel por essas outras informacoes
que compreendem o Relat6rio da Administragao.

Nossa opinido sobre as demonstracdes contdbeis ndo abrange o Relatério da Administracdo e nao
expressamos qualquer forma de conclusao de auditoria sobre esse relatorio.

Em conexao com a auditoria das demonstracoes contabeis, nossa responsabilidade é a de ler o Relatorio
da Administracao e, ao fazé-lo, considerar se esse relatério esté, de forma relevante, inconsistente com as
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demonstracées contibeis ou com nosso conhecimento obtido na auditoria ou, de outra forma, aparenta
estar distorcido de forma relevante. Se, com base no trabalho realizado, concluirmos que ha distor¢ao
relevante no Relatério de Administracao, somos requeridos a comunicar esse fato. Nao temos nada a
relatar a este respeito.

Responsabilidades da Administracao e da governanca pelas demonstracoes contabeis

A administracdo da Pan Administradora de Consorcio Ltda. é responsavel pela elaboracdo e adequada
apresentacdo das demonstragdes contabeis de acordo com as praticas contibeis adotadas no Brasil,
aplicaveis as instituicoes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil e pelos controles internos
que ela determinou como necessarios para permitir a elaboracdo de demonstracées contabeis livres de
distorcao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboracdo das demonstracoes contébeis, a administracdo é responsavel pela avaliacao da capacidade
de a Instituicdo continuar operando, divulgando, quando aplicivel, os assuntos relacionados com a sua
continuidade operacional e o uso dessa base contabil na elaboracdo das demonstragdes contabeis, a ndo
ser que a administracdo pretenda liquidar a Instituicdo ou cessar suas operacgoes, ou nao tenha nenhuma
alternativa realista para evitar o encerramento das operacdes.

Os responsaveis pela governanca da Instituicdo sdo aqueles com responsabilidade pela supervisao do
processo de elaboracio das demonstracoes contébeis.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracoes contabeis

Nossos objetivos sdo obter seguranca razoavel de que as demonstrages contabeis, tomadas em conjunto,
estao livres de distorcao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro, e emitir relatério de
auditoria contendo nossa opinido. Seguranca razoavel é um alto nivel de seguranca, mas nao uma garantia
de que a auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria sempre
detectam as eventuais distorcoes relevantes existentes. As distor¢oes podem ser decorrentes de fraude ou
erro e sao consideradas relevantes quando, individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro
de uma perspectiva razoavel, as decisbes econdémicas dos usuarios tomadas com base nas referidas
demonstragoes contébeis.

Como parte de uma auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria,
exercemos julgamento profissional e mantemos ceticismo profissional ao longo da auditoria. Além disso:

o Identificamos e avaliamos os riscos de distorcdo relevante nas demonstracoes contabeis,
independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos procedimentos de
auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos evidéncia de auditoria apropriada e suficiente
para fundamentar nossa opiniao. O risco de nao deteccao de distorcao relevante resultante de fraude
¢ maior do que o proveniente de erro, ja que a fraude pode envolver o ato de burlar os controles
internos, conluio, falsificagdo, omissao ou representagoes falsas intencionais.

¢ Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos
procedimentos de auditoria apropriados as circunstancias, mas ndo com o objetivo de expressarmos
opinido sobre a eficicia dos controles internos da Instituicdo.
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Avaliamos a adequagio das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contibeis
e respectivas divulgacées feitas pela administracio.

Concluimos sobre a adequagdo do uso, pela administracdo, da base contabil de continuidade
operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em relacao
a eventos ou condi¢des que possam levantar davida significativa em relacdo a capacidade de
continuidade operacional da Instituicdo. Se concluirmos que existe incerteza relevante, devemos
chamar atencdo em nosso relatorio de auditoria para as respectivas divulgacoes nas demonstracoes
contabeis ou incluir modificacdo em nossa opinido, se as divulgacdes forem inadequadas. Nossas
conclusoes estao fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso relatério.
Todavia, eventos ou condigdes futuras podem levar a Instituicio a ndo mais se manterem em
continuidade operacional.

Avaliamos a apresentacdo geral, a estrutura e o conteido das demonstragoes contabeis, inclusive as
divulgacoes e se essas demonstracoes contdbeis representam as correspondentes transacoes e os
eventos de maneira compativel com o objetivo de apresentacao adequada.

Comunicamo-nos com os responsaveis pela governanca, a respeito, entre outros aspectos, do alcance
planejado, da época da auditoria e das constatacbes significativas de auditoria, inclusive as eventuais
deficiéncias significativas nos controles internos que identificamos durante nossos trabalhos.

Sdo Paulo, 06 de fevereiro de 2020

PricewaterhouseCoopers Tatiana Fernandes Kagohara Gueorguiev
Auditores Independentes Contadora CRC 1SP245281/0-6
CRC 25P000160/0-5



