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SENHORES ACIONISTAS

De acordo com os dispositivos legais e estatutarios, submetemos a apreciacdo de V.Sas. as informagGes anuais relativas
ao periodo encerrado em 31 de dezembro de 2015, acompanhadas das notas explicativas e do relatério dos auditores
independentes sobre as Demonstragdes Financeiras.

CENARIO ATUAL

A Brazilian Finance & Real Estate S.A. ("BFRE” ou “Companhia") tem como objeto social a participagdo em outras
sociedades, comerciais ou civis, nacionais ou estrangeiras, como sdcia, acionista ou quotista, a participagdo em
empreendimentos imobilidrios e a participagdo como quotista em fundos de investimentos regularmente constituidos,
e é uma empresa controlada pelo Banco Pan S.A., que detém 100,0% de seu capital total.

A Companhia detém participacdo, em 31 de dezembro de 2015, no Fundo de Investimento Imobilidrio Premier Realty
(100,0%), o qual foi objeto de consolidagao.

A Companhia passou a ser controlada, diretamente, pelo Banco PAN, a partir de 30/09/2015. Anteriormente, a BFRE
era controlada direta da Pan Holding S.A..

DESEMPENHO FINANCEIRO

Apresentamos a seguir os montantes correspondentes ao “Lucro Liquido” e ao “Patrimonio Liquido” consolidado e
individual, referentes ao periodo findo em 31 de dezembro de 2015:

Lucro — RS mil Lucro — RS mil
Companhia Patriménio Liquido — RS mil

01/10/2015 a 31/12/2015 | 01/01/2015 a 31/12/2015

BFRE S.A. 2.779 10.057 143.383
Fll Premier Realty - (77) 27
CONSOLIDADO 2.779 10.057 143.383

O patriménio liquido em 31/12/2015 ja considera provisdo de proposta de dividendos no montante de RS 2.239 mil.

AUDITORES INDEPENDENTES

De acordo com o teor da Instrugdo CVM n2 381, a Companhia ndo contratou e nem teve servigos prestados pela
Pricewaterhousecoopers Auditores Independentes em 2015 ndo relacionados a auditoria externa. 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.

EVENTOS SUBSEQUENTES
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N3o houve evento subsequente passivel de divulgacdo, no dmbito do CPC 24 - Evento subsequente.

AGRADECIMENTOS

Agradecemos aos nossos colaboradores pelo empenho e engajamento na gestdo dos eventos recentes e aplicagdo das
novas diretrizes, e aos nossos clientes, investidores e parceiros que nos honram com seu apoio e confianga.

S3do Paulo, 1 de fevereiro de 2016.



BRAZILIAN FINANCE & REAL ESTATE S.A. - INDIVIDUAL E CONSOLID ADO

BALANCOS PATRIMONIAIS LEVANTADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015 E DE 2014

(Em milhares de reais)

ATIVO
Circulante
Caixa e equivalente de caixa

Ativos financeiros disponiveis para venda
Instrumentos de divida

Empréstimos e recebiveis
Instrumentos de divida
Outros empréstimos e recebiveis

N&o circulante
Ativos financeiros disponiveis para venda
Instrumentos de divida

Empréstimos e recebiveis
Instrumentos de divida

Impostos
Correntes
Diferidos

Outros ativos

Investimentos em fundos controlados

TOTAL DO ATIVO
PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO

Circulante
Passivos fiscais
Correntes

Outros passivos
Diversos

Né&o circulante
Passivos fiscais
Diferidos

Patrimonio liquido
Capital social
Reservas de capital
Reservas de lucros
Ajustes de avaliacdo patrimonial

TOTAL DO PASSIVO

Individual Consolidado
Nota 31/12/2015 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2014
3 26 14 26 14
12.829 1.253 12.829 1.253
4 12.829 1.253 12.829 1.253
394 12 403 272
4 394 - 403 173
- 12 - 99
48.955 40.476 48.989 40.476
4 48.955 40.476 48.989 40.476
49.263 55.201 49.263 55.201
4 49.263 55.201 49.263 55.201
41.247 41.711 41.247 41.711
21.386 20.286 21.386 20.286
8 19.861 21.425 19.861 21.425
5 675 586 675 586
6 27 161 - -
153.416 139.414 153.432 139.513
8 3.690 - 3.690 -
3.690 - 3.690 -
9 3.852 1.539 3.868 1.638
3.852 1.539 3.868 1.638
2.491 2.361 2.491 2.361
8 2.491 2.361 2.491 2.361
10 143.383 135.514 143.383 135.514
107.662 107.662 107.662 107.662
95 95 95 95
34.242 26.573 34.242 26.573
1.384 1.184 1.384 1.184
153.416 139.414 153.432 139.513



BRAZILIAN FINANCE & REAL ESTATE S.A. - INDIVIDUAL E  CONSOLIDADO

DEMONSTRACOES DO RESULTADO
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015 E DE 2014
(Em milhares de reais, exceto o lucro liquido/prejuizo por acao)

Individual Consolidado

Nota 31/12/2015 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2014

Receita liquida com juros e similares 11 16.017 608 16.025 625
Resultado de participacéo em fundos controlados 6 (77) (30) - -
Outras receitas (despesas) operacionais 12 1.100 1.180 1181 1.289
Despesas administrativas (1.863) (1.171) (2.029) (1.327)
Despesas de pessoal 13 - (23) - (23)
Outras despesas administrativas 14 (557) (1.051) (721) (1.207)
Despesas tributarias 15 (1.306) (2) (1.308) (2)
Depreciacdo e amortizacdo - (95) - (95)
Resultado ndo operacional - (602) - (602)
Lucro liquido/prejuizo antes da tributacdo 15.177 (15) 15.177 (15)
Imposto de renda e contribuicédo social 7.a (5.120) 5 (5.120) 5
Imposto de renda e contribuicdo social correntes (3.557) - (3.557) -
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos (1.563) 5 (1.563) 5
Lucro liquido/prejuizo do exercicio 10.057 (20) 10.057 (20)
Lucro liquido/prejuizo basico e diluido por acao 10.057 (20) 10.057 (20)
Acdes ordinarias 42.079,50 (41,80) 42.079,50 (41,80)
AcOes preferenciais 23.143,70 (23,00) 23.143,70 (23,00)

As notas explicativas sdo parte integrante das Demonstracfes Financeiras.



BRAZILIAN FINANCE & REAL ESTATE S.A. - INDIVIDUAL E CONSOLIDADO

DEMONSTRACOES DO RESULTADO ABRANGENTE
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015 E DE 2014
(Em milhares de reais)

Individual e Consolidado

31/12/2015 31/12/2014
Lucro/prejuizo liquido do exercicio 10.057 (20)
Outros componentes do resultado abrangente
Ativos financeiros disponiveis para venda
Ajuste ao valor de mercado 303 (167)
Impostos diferidos (103) 57
Total de outros componentes do resultado abrangente 200 (110)
Total do resultado abrangente do exercicio 10.257 (120)
Atribuivel
Acionistas da Companhia 10.257 (120)
Total 10.257 (120)

As notas explicativas sé@o parte integrante das Demonstragdes Financeiras.



BRAZILIAN FINANCE & REAL ESTATE S.A. - INDIVIDUAL E. CONSOLIDADO

DEMONSTRAGOES DO VALOR ADICIONADO

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015 E DE 2014

(Em milhares de reais)

Receitas
Receita liquida com juros
Outras receitas/despesas operacionais

Insumos adquiridos de terceiros
Servigos de terceiros
Outras:
Propaganda, publicidade, publicagbes
Servigos do sistema financeiro
Comunicagdes
Outras
Valor adicionado bruto
Depreciagéo, amortizacéo
Valor adicionado liquido produzido pela Companhia

Valor adicionado recebido em transferéncia
Resultado de participa¢do em fundos controlados

Valor adicionado total a distribuir
Distribui¢éo do valor adicionado

Pessoal
Remuneracao direta

Impostos, taxas e contribuicdes
Federais

Remuneracéo de capitais de terceiros
Aluguéis

Remuneragao de capitais proprios
Lucro liquido/prejuizo do exercicio

As notas explicativas s&o parte integrante das Demonstra¢des Financeiras.

Individual Consolidado

31/12/2015 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2014

17.117 1.788 17.206 1.914

16.017 608 16.025 625

1.100 1.180 1.181 1.289
(557) (1.575) (721) (1.731)
(208) (249) (244) (263)
(349) (1.326) (477) (1.468)
(122) (176) (122) (176)
(88) (86) (214) (228)
(43) (259) (43) (259)
(96) (805) (98) (805)

16.560 213 16.485 183
- (95) - (95)

16 .560 118 16.485 88

() (30) - -

77 (30) - -

16.483 88 16.485 88

16.483 88 16.485 88

- 19 - 19

- 19 - 19

6.426 1 6.428 1

6.426 1 6.428 1

- 78 - 78

- 78 - 78
10.057 (20) 10.057 (20)
10.057 (20) 10.057 (20)



BRAZILIAN FINANCE & REAL ESTATE S.A. - INDIVIDUAL E  CONSOLIDADO

DEMONSTRACAO DA MUTACAO DO PATRIMONIO LIQUIDO

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015 E DE 2014

(Em milhares de reais)

SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014
Resultado abrangente do exercicio
Lucro liquido do exercicio
Ajustes de avaliagdo patrimonial
Destinagdes:
Dividendos
Reservas de lucro
SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015

SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2013
Resultado abrangente do exercicio
Prejuizo do exercicio
Ajustes de avaliagdo patrimonial
Contribuig8o dos acionistas e distribuigcdo aos
acionistas
Aumento de Capital 10.a
Destinagdes:
Absorgéo de prejuizo
SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014

Reservas de lucros

Reservas Ajustes de
Capital Reservas de Reserva para avaliacéo Lucros
social capital legal expansdo  patrimonial acumulados Total
107.662 95 18.340 8.233 1.184 - 135.514
- - - - - 10.057 10.057
- - - - 200 - 200
- - - - - (2.388) (2.388)
- - 503 7.166 - (7.669) -
107.662 95 18.843 15.399 1.384 - 143.383
7.662 95 18.340 8.243 1.294 - 35.634
- - - - - (10) (10)
- - - - (110) - (110)
100.000 - - - - - 100.000
- - - (10) - 10 -
107.662 95 18.340 8.233 1.184 - 135.514

As notas explicativas sdo parte integrante das Demonstra¢des Financeiras.



BRAZILIAN FINANCE & REAL ESTATE S.A. - INDIVIDUAL E CONSOLID ADO

DEMONSTRAGOES DOS FLUXOS DE CAIXA
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015 E DE 2014
(Em milhares de reais)

Fluxos de caixa das atividades operacionais

Lucro liquido/prejuizo antes dos efeitos tributéario s

Ajuste para reconciliar o lucro antes dos efeitos t ributarios ao caixa liquido das
atividades operacionais:

Resultado de participagdo em fundos controlados

Depreciacédo e amortizagao

Perda por impairment

Lucro liquido/prejuizo ajustado

Variacdo de ativos e passivos:
Aumento de instrumentos de divida
Reducéo de outros empréstimos e recebiveis
Reducéo de créditos tributarios
(Aumento)/Reducéo de outros ativos
(Redugéo) de passivos fiscais
Aumento/(Reduc¢é&o) de outros passivos
Imposto de renda e contribuigdo social pagos

Caixa liquido proveniente (usado) das (nas) ativida  des operacionais

Fluxos de caixa das atividades de investimento:
Agquisicdes de investimentos em fundos controlados

Caixa liquido (usado) (nas) atividades de investime  nto

Fluxos de caixa das atividades de financiamento:

Aumento de capital social
Dividendos pagos/propostos

Caixa liquido (usado) proveniente (nas) das ativida  des de financiamento

Aumento liquido de caixa e equivalente de caixa

Caixa e equivalente de caixa no inicio do exercicio
Caixa e equivalente de caixa no fim do exercicio

INFORMACAO COMPLEMENTAR SOBRE O FLUXO DE CAIXA
Juros recebidos

As notas explicativas sédo parte integrante das Demonstracdes Financeiras.

Individual Consolidado

31/12/2015 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2014
15.177 (15) 15.177 (15)

77 30 - -

- 95 - 95

- 602 - 602

15.254 712 15.177 682
(14.208) (92.848) (14.078) (92.657)

99 7 99 7

661 961 661 961

(89) 2 (89) 2
(1.300) (2.342) (1.300) (2.342)
2.313 (22) 2.230 (183)
(300) (31) (300) (31)
2.430 (93.561) 2.400 (93.561)

(30) - - -

(30) - - -

- 100.000 - 100.000
(2.388) (6.438) (2.388) (6.438)

(2.388) 93.562 (2.388) 93.562

12 1 12 1

14 13 14 13

26 14 26 14

2.366 35 2.366 35



NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INIVIDUAIS E
CONSOLIDADAS

(Em milhares de reais, exceto quando informado)

1) CONTEXTO OPERACIONAL

A Brazilian Finance & Real Estate S.A. ("BFRE”, “Companhia”, “Instituicdo"”), controlada direta do Banco
Pan S.A. (“Banco PAN"), tem como objeto social a participacdo em outras sociedades, comerciais ou
civis, nacionais ou estrangeiras, como sdcia, acionista ou quotista, a participagcdo em empreendimentos
imobiliarios e a participacéo como quotista em fundos de investimentos regularmente constituidos

As atividades empresariais sao suportadas por uma estrutura Unica do Banco PAN que prové, de forma
integrada, toda a base tecnolégica, 0 processamento e 0s controles operacional, comercial,
administrativo, financeiro e legal necessarios a realizacdo das suas atividades e atualmente ndo possui
ativos relevantes. Os custos provenientes dessas utiliza¢cdes sao alocados, conforme praticavel, por meio
de rateio entre as Instituicdes.

Apresentacdo das demonstracdes financeiras

As demonstracges financeiras individuais foram elaboradas conforme as praticas contabeis adotadas no
Brasil, de acordo com a Lei das Sociedades por A¢des e 0s pronunciamentos emitidos pelo Comité de
Pronunciamentos Contébeis (“CPC").

As demonstracdes financeiras consolidadas foram elaboradas de acordo com as Normas Internacionais
de Contabilidade (“IFRS”), emitidas pelo Comité de Normas Internacionais de Contabilidade (“IASB"), e
as interpretacdes do Comité de Interpretacfes das Normas Internacionais de Contabilidade (“IFRIC"),
bem como com os pronunciamentos emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis — CPC.

As demonstracdes financeiras, referentes ao exercicio findo em 31/12/2015, foram aprovadas pelo
Conselho de Administracdo e Diretoria em 01/02/2016.

2) PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS

As politicas contébeis e os critérios de apuracdo foram aplicados de maneira uniforme com os periodos
anteriores na elaboracdo das demonstra¢des financeiras e foram basicamente os seguintes:

Base para preparacgio

As demonstracgdes financeiras foram preparadas considerando o custo histérico como base de valor. Os
ativos e passivos financeiros para negociacdo (inclusive instrumentos derivativos), 0s outros passivos
financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado, e os imdveis para renda, foram reconhecidos
ao valor justo por meio do resultado do periodo. Os ativos financeiros disponiveis para venda foram
mensurados ao valor justo contra patrimdnio liquido, na rubrica ajuste de avaliagdo patrimonial.

A elaboracdo das demonstracfes financeiras exige que a Administracdo efetue estimativas e adote
premissas que afetam os montantes dos ativos e passivos apresentados, a divulgacdo de ativos e
passivos contingentes na data das demonstracdes financeiras, bem como os montantes de receitas e
despesas reportados para o periodo do relatério. O uso de estimativas nao se limita a sele¢éo da vida util
de bens do ativo permanente, mas se estende as provisdes necessarias para passivos contingentes,
provisdes para créditos de liquidacdo duvidosa, valor justo, mensuracéo de valor recuperavel de ativos,
reconhecimento e avaliacdo de impostos diferidos. Os resultados efetivos podem variar em relacédo as
estimativas. Aquelas areas que requerem maior nivel de julgamento e possuem maior complexidade, bem
COomo as areas nas quais as premissas e estimativas sao significativas para as demonstracdes financeiras,
estdo divulgadas na nota 2k.

BRAZILIAN FINANCE & REAL ESTATE - Demonstra¢des Famceiras Individuais e Consolidadas rad



NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INIVIDUAIS E
CONSOLIDADAS

(Em milhares de reais, exceto quando informado)

a) Base para consolidacéo:

Entende-se por “subsidiarias” as entidades nas quais a Companhia tem a possibilidade de exercer
controle; essa possibilidade é, em geral, mas ndo necessariamente, presumida quando a controladora
detém direta ou indiretamente metade ou mais dos direitos de voto na investida ou, ainda que esse
percentual seja inferior, quando o controle é exercido pela Companhia, como no caso de acordos com
acionistas da investida. Controle € o poder de definir as politicas financeiras e operacionais de uma
entidade, conforme estipulado por lei, pelo Estatuto ou por acordo, a fim de obter beneficios dessas
atividades.

O processo de consolidagcédo das contas patrimoniais e de resultado corresponde a soma horizontal dos
saldos das contas do ativo, do passivo, das receitas e despesas proporcionalmente a participacao
societaria direta ou indireta detida pela Brazilian Finance & Real Estate S.A. no fundo de investimento
exclusivo, segundo a sua natureza, complementada pela eliminacao dos saldos de contas correntes e
outras contas integrantes do ativo e/ou passivo mantidos entre as Companhias.

Nas demonstragfes financeiras individuais da Controladora, o investimento em fundo controlado é
avaliado pelo método de equivaléncia patrimonial.

O Fundo, incluido na consolidacéo e o percentual de participagédo é:

Participacéo total %
31/12/2015 31/12/2014
Premier Realty 100,00 100,00

b) Definicdes e classificacdo dos instrumentos fina nceiros:
i. DefinicBes

“Instrumento financeiro” é qualquer contrato que dé origem a um ativo financeiro para uma entidade e
simultaneamente a um passivo financeiro ou instrumento de patrimdnio para outra entidade.
“Instrumento de patriménio” é qualquer contrato que represente uma participacdo residual no ativo da
entidade emissora depois de deduzida a totalidade de seu passivo.

ii. Data de reconhecimento

Todos os ativos e passivos financeiros séo inicialmente reconhecidos na data de negociacao, isto €, a
data em que a Companhia se torna uma parte interessada na relagcdo contratual do instrumento.

iii. Reconhecimento inicial de instrumentos financeiros

A classificacdo dos instrumentos financeiros em seu reconhecimento inicial depende de suas
caracteristicas, proposito e finalidade pelos quais os instrumentos financeiros foram adquiridos pela
Administracdo. Todos os instrumentos financeiros sdo reconhecidos inicialmente ao valor justo acrescido
do custo da transacgéo, exceto nos casos em que os ativos e passivos financeiros séo registrados ao valor
justo por meio do resultado.
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NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INIVIDUAIS E
CONSOLIDADAS

(Em milhares de reais, exceto quando informado)

iv. Classificacdo dos ativos financeiros para fins de mensuracgéo

« Ativos financeiros disponiveis para venda: sdo demonstrados ao valor justo com as alteragcées no valor
justo reconhecidas em componente destacado de “ajuste de avalia¢do patrimonial” no patrimonio liquido,
liquido de efeitos tributarios, com excec¢éo de eventuais perdas por reducdo do valor recuperavel e juros
destes ativos os quais séo reconhecidas no resultado. Quando o investimento € alienado ou tem indicios
de perda por reducao do valor recuperavel, o resultado anteriormente acumulado na conta de ajustes ao
valor justo no patriménio liquido é reclassificado para o resultado.

« Empréstimos e recebiveis: essa categoria inclui empréstimos (operacdes de crédito), financiamentos e
outros recebiveis com ou sem caracteristica de concessdo de crédito, com base em sua natureza,
independentemente do tipo de tomador e da forma de concessdo de crédito. A caracteristica
preponderante do grupo de empréstimos e recebiveis é a ndo existéncia de mercado ativo, sendo estes
mensurados pelo custo amortizado, deduzido por eventual reducdo no valor recuperavel, sendo as
receitas deste grupo reconhecidas em base de rendimento efetivo por meio da utilizagdo da taxa efetiva
de juros.

v. Classificagdo dos ativos financeiros para fins de apresentacéo

« “Caixa e equivalente de caixa”: saldos de caixa e de depositos a vista.

* “Instrumentos de divida™: titulos que representam divida para o emissor, rendem juros e foram emitidos
de forma fisica ou escritural.

* “Instrumentos de patrim6nio”: instrumentos financeiros emitidos por outras entidades, tais como acdes
e quotas de fundos de investimento imobiliario, com natureza de instrumentos de patrimdnio para a
emissora, exceto investimentos em subsidiarias, em entidades ou fundos controlados ou coligados.

* "Outros empréstimos e recebiveis" e “Outros ativos”: referem-se basicamente a saldos a receber junto
a "Clientes" e entidades néo consideradas como “Instituicbes Financeiras”.

vi. Classificacdo dos passivos financeiros para fins de mensuracdo

» Qutros passivos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado: essa categoria inclui os
passivos financeiros hibridos ndo classificados como “para negociacdo” e mensurados, em sua totalidade,
ao valor justo. Os passivos financeiros também sédo classificados nessa categoria com o propésito de
fornecimento de informacGes mais relevantes aos usuarios das demonstracdes financeiras, seja por
eliminar ou reduzir significativamente as inconsisténcias de reconhecimento ou mensuracao
(“divergéncias contabeis”) derivadas da mensuragédo de ativos ou passivos e reconhecimento de resultado
em bases diversas, seja porque ha um grupo de ativos financeiros ou passivos financeiros (ou ambos)
que € gerido e cujo desempenho é avaliado com base no seu valor justo (de acordo com uma estratégia
documentada de gestéo de risco ou de investimento).

c) Mensuracgédo dos ativos e passivos financeiroser  econhecimento das mudancas do valor justo:

Em geral, os ativos e passivos financeiros séo inicialmente reconhecidos ao valor justo, que € considerado
equivalente ao preco de transacdo. Os instrumentos financeiros ndo mensurados ao valor justo por meio
do resultado sdo ajustados pelos custos de transacdo. Os ativos e passivos financeiros séo
posteriormente mensurados, no fim de cada periodo, da seguinte forma:
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NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INIVIDUAIS E
CONSOLIDADAS

(Em milhares de reais, exceto quando informado)

i. Mensuracéao dos ativos financeiros

Os ativos financeiros sdo mensurados ao valor justo, sem deducdo de custos estimados de transacao
gue seriam eventualmente incorridos quando de sua alienacdo, exceto aqueles mantidos até o
vencimento, instrumentos de patrimdnio, cujo valor justo ndo possa ser apurado de forma suficientemente
objetiva e derivativos financeiros que tenham como objeto instrumentos de patrimdnio dessa espécie e
gue sejam liquidados mediante a entrega desses instrumentos.

O “valor justo” de um instrumento financeiro em uma determinada data € interpretado como o valor pelo
qual ele poderia ser comprado ou vendido naquela data por duas partes bem informadas, agindo
deliberadamente e com prudéncia, em uma transacdo em condi¢cdes regulares de mercado. A referéncia
mais objetiva e comum para o valor justo de um instrumento financeiro é o preco que seria pago por ele
em um mercado ativo, transparente e significativo (“preco cotado” ou “preco de mercado”).

Caso ndo exista preco de mercado para um determinado instrumento financeiro, seu valor justo é
estimado com base nas técnicas de avaliacdo normalmente adotadas pela comunidade financeira
internacional, levando-se em conta as caracteristicas especificas do instrumento a ser mensurado e
sobretudo as diversas espécies de riscos associados a ele.

Os “Empréstimos e recebiveis” sdo mensurados ao custo amortizado, adotando-se 0 método dos juros
efetivos. O “custo amortizado” é considerado equivalente ao custo de aquisicdo de um ativo ou passivo
financeiro, adicionados ou subtraidos, conforme o caso, os pagamentos do principal e a amortizacao
acumulada (incluida na demonstracdo do resultado) da diferenca entre o custo inicial e o valor no
vencimento. No caso dos ativos financeiros, o custo amortizado inclui, além disso, as eventuais reducdes
por ndo-recuperacgdo ou impossibilidade de cobranca. No caso dos empréstimos e recebiveis objeto de
hedge em hedges de valor justo, sdo reconhecidas as alteraces do valor justo desses ativos relacionadas
ao risco objeto dos hedges.

A “taxa de juros efetiva” é a taxa de desconto que corresponde exatamente ao valor inicial do instrumento
financeiro em relacéo a totalidade de seus fluxos de caixa estimados, de todas as espécies, ao longo de
sua vida Gtil remanescente. No caso dos instrumentos financeiros de taxa fixa, a taxa de juros efetiva
coincide com a taxa de juros contratual definida na data da contratacéo, adicionados, conforme o caso,
as comissdes e 0s custos de transa¢ao que, por sua natureza, facam parte de seu retorno financeiro. No
caso de instrumentos financeiros de taxa variavel, a taxa de juros efetiva coincide com a taxa de retorno
vigente em todos os compromissos até a data de referéncia seguinte de renovacgéo dos juros.

Os valores pelos quais os ativos financeiros sdo reconhecidos representam, sob todos os aspectos
relevantes, a exposicdo maxima da Companhia ao risco de crédito na data das demonstragfes
financeiras.

ii. Mensuracao dos passivos financeiros
Em geral, os passivos financeiros sdo mensurados ao custo amortizado, conforme definido anteriormente,

exceto os incluidos nas rubricas “Passivos financeiros para negociacdo” e “Outros passivos financeiros
mensurados ao valor justo por meio do resultado”, os quais séo reconhecidos por seu valor justo.
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iii. Técnicas de avaliacdo

Na auséncia de cotacdes publicas, a Administracdo, por meio de modelos internos, faz a sua melhor
estimativa do preco que seria fixado pelo mercado. Para tanto, utiliza dados baseados em parametros de
mercado observaveis (Precos cotados em mercados ndo ativos ou por instrumentos similares).

iii. Reconhecimento de varia¢des do valor justo

Como regra geral, variagdes no valor contabil de ativos e passivos financeiros para negociacdo, sao
reconhecidas na demonstracéo do resultado, em suas respectivas contas de origem.

Ajustes devidos as variag6es no valor justo decorrentes de ativos financeiros disponiveis para venda sao
reconhecidos temporariamente no patrimdnio liquido na rubrica “Ajustes de avaliacéo patrimonial”.

Itens debitados ou creditados a essa conta permanecem no patrimonio liquido da Companhia até que os
respectivos ativos sejam baixados, quando entédo séo registrados a demonstracédo do resultado.

d) Baixa de ativos e passivos financeiros:

O tratamento contabil de transferéncias de ativos financeiros depende da extensdo em que 0s riscos e
beneficios relacionados aos ativos séo transferidos a terceiros:

i. Se a Companhia transfere substancialmente todos os riscos e beneficios a terceiros - venda
incondicional de ativos financeiros, venda de ativos financeiros com base em um contrato que prevé a
sua recompra pelo valor justo na data da recompra, securitizacdo de ativos na qual a Companhia nao
retém uma divida subordinada ou concede uma melhoria de crédito aos novos titulares, e outras hipoteses
similares - o ativo financeiro transferido € baixado e quaisquer direitos ou obrigac@es retidos ou criados
na transferéncia séo reconhecidos simultaneamente.

ii. Se a Companhia retém substancialmente todos os riscos e beneficios associados ao ativo financeiro
transferido - venda de ativos financeiros com base em um contrato que prevé a sua recompra a um preco
fixo ou ao preco de venda mais juros, um contrato de empréstimo de titulos no qual o tomador se
compromete a devolver 0s mesmos ativos ou ativos similares, e outras hipoteses similares - o ativo
financeiro transferido néo é baixado e continua a ser mensurado pelos mesmos critérios utilizados antes
da transferéncia. Contudo, os seguintes itens séo reconhecidos:

a. Um passivo financeiro correspondente, por um valor igual a contraprestacao recebida; esse passivo
€ mensurado subsequentemente pelo custo amortizado.

b. A receita do ativo financeiro transferido ndo baixado e qualquer despesa incorrida com 0 novo passivo
financeiro.

iii. Se a Companhia ndo transfere nem retém substancialmente todos os riscos e beneficios associados
ao ativo financeiro transferido - venda de ativos financeiros com uma opc¢éo de compra comprada ou uma
opcao de venda lancada que néo esteja significativamente fora do preco, securitizacdo de ativos na qual
o cedente retenha uma divida subordinada ou outro tipo de melhoria de crédito em relagédo a uma parcela
do ativo transferido, e outras hipoteses similares - é feita a seguinte distingao:
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a. Se a Companhia ndo retém o controle do ativo financeiro transferido, o ativo é baixado e quaisquer
Direitos, ou obrigacdes retidos, ou criados na transferéncia séo reconhecidos.

b. Se a Companhia retém o controle, ele continua a reconhecer o ativo financeiro transferido por um
valor equivalente a sua exposigdo a variagdes de valor e reconhece um passivo financeiro associado ao
ativo financeiro transferido. O valor contabil liquido do ativo transferido e do respectivo passivo € o custo
amortizado dos direitos e das obrigacdes retidos, se o ativo transferido for mensurado ao custo
amortizado, ou o valor justo dos direitos e das obriga¢des retidos, se o ativo transferido for mensurado ao
valor justo.

Desse modo, ativos financeiros somente sdo baixados quando os direitos sobre os fluxos de caixa, que
geram, tiverem sido extintos, ou, quando substancialmente todos os riscos e beneficios inerentes tiverem
sido transferidos a terceiros. Similarmente, passivos financeiros somente sdo baixados quando as
obrigacdes que gerarem tiverem sido extintas, ou, quando forem adquiridos com a intencdo de serem
cancelados ou revendidos.

e) Ativos financeiros ndo recuperaveis:
i. Definicdo

Um ativo financeiro € considerado néo recuperavel e, portanto, seu valor contabil é ajustado para refletir
o efeito da ndo-recuperacédo, quando ha evidéncia objetiva da ocorréncia de eventos que:

* No caso de instrumentos de divida, ocasionem um impacto adverso sobre os fluxos de caixa futuros
estimados na data da transacéo.

* No caso de instrumentos de patriménio, signifiquem que seu valor contabil ndo pode ser integralmente
recuperado.

Como regra geral, o valor contabil de instrumentos financeiros nédo recuperaveis € ajustado com uma
despesa a demonstragdo do resultado referente ao periodo em que a ndo-recuperacao se tornar evidente,
e a reversdo, se houver, de perdas por ndo-recuperacao previamente registradas, € reconhecida na
demonstracéo do resultado referente ao periodo em que a ndo-recuperacao for revertida ou reduzida.

Quando a recuperacédo de qualquer valor reconhecido é considerada improvavel, o valor é baixado, sem
prejuizo de quaisquer acbes que possam ser tomadas pelas entidades para efetuar a cobranca até que

seus direitos contratuais sejam extintos.

A Companhia efetua a analise sobre a recuperagédo dos valores registrados como ativos financeiros, a fim
de que sejam registradas as perdas por redugédo do valor recuperavel, quando aplicavel.

ii. Empréstimos e recebiveis registrados ao custo amortizado
O valor de uma perda por nao-recuperacgdo incorrida sobre empréstimos e recebiveis, mensurados ao
custo amortizado é igual a diferenca entre seu valor contabil e o valor presente de seus fluxos de caixa

futuros estimados, e € apresentado como uma reducédo do saldo do ativo ajustado.

Ao estimar os fluxos de caixa futuros, os seguintes fatores sdo levados em conta:
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» Todos os valores que se espera obter ao longo da vida remanescente do ativo, incluindo, conforme o
caso, aqueles que possam resultar da garantia prestada para o instrumento (menos os custos de
obtencao e posterior venda da garantia). A perda por ndo-recuperacao leva em conta a probabilidade de
cobranca de juros provisionados a receber.

» Os varios tipos de riscos a que cada ativo esta sujeito.

* As circunstancias em que previsivelmente as cobrancas serdo efetuadas.

Especificamente em relacdo as perdas por ndo-recuperacdo decorrentes da materializagdo do risco de
insolvéncia das contrapartes (risco de crédito), um ativo torna-se nédo recuperavel quando ha evidéncia
de deterioracdo da capacidade de pagamento da contraparte, seja por estar em mora ou por outros
motivos.

A Companhia possui politicas, métodos e procedimentos para cobrir seu risco de crédito decorrente de
insolvéncia atribuivel a contrapartes. Essas politicas, métodos e procedimentos sdo aplicados na
concessdo, no exame e na documentacdo de ativos, passivos contingentes e compromissos, na
identificacao de sua ndo-recuperacao e no calculo dos valores necessarios para cobrir o respectivo risco
de crédito.

- Identificacdo de contratos que apresentem potencial de default: foram considerados como potencial de
default os créditos que apresentam atrasos iguais ou superiores a noventa dias.

- Avaliacdo do valor justo das garantias atreladas aos respectivos contratos: foram considerados aspectos
relacionados principalmente a liquidez da garantia, eventuais custos inerentes ao processo de
recuperacao da garantia, e com manutencéo e comercializacdo dos imoveis retomados.

Desta forma, o valor da provisao para operagfes de crédito corresponde ao saldo devedor dessas
operacdes, atualizado e com as amortizacdes ja incorridas, ja deduzido do valor justo das respectivas
garantias, quando este néo for suficiente para cobrir eventuais inadimpléncias.

N&o existem saldos de operacdes vencidas acima de 90 dias, cujas garantias tenham sido consideradas
insuficientes, para os quais a Administragéo nao tenha constituido impairment pela diferenca entre o saldo
devedor contabil e o valor de realizacdo das correspondentes garantias.

iii. Instrumentos de divida ou Instrumentos de patrimdnio classificados como disponiveis para venda

O valor das perdas por ndo-recuperagéo com esses instrumentos é a diferenca positiva entre seu custo
de aquisigédo (liquido de qualquer amortizagdo de principal, no caso de instrumentos de divida) e seu valor
justo, menos qualquer perda por ndo-recuperacdo previamente reconhecida na demonstracdo do
resultado.

Quando ha evidéncia objetiva, na data de mensuracdo desses instrumentos, de que as diferencas
anteriormente referidas sao devidas a uma nao-recuperacdo permanente, eles deixam de ser
reconhecidas no patriménio liquido sob a rubrica "Ajustes de avaliacdo patrimonial” e sdo reclassificadas
a demonstragéo do resultado pelo valor cumulativo naquela data.

Se a totalidade ou parte das perdas por ndo-recuperacdo for subsequentemente revertida, o valor
revertido € reconhecido, no caso de instrumentos de divida, na demonstragao do resultado do periodo
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em que houver ocorrido a reversao (ou no patrimdnio liquido, sob a rubrica “Ajustes ao valor de mercado”,
no caso de instrumentos de patrimonio).

iv. Instrumentos de patrim6nio mensurados ao custo de aquisi¢éo

A perda por ndo-recuperacdo de instrumentos de patrimdnio, mensurados ao custo de aquisicdo
corresponde a diferenga entre o valor contabil e o valor presente dos fluxos de caixa futuros esperados
descontados pela taxa de retorno do mercado para titulos similares.

Perdas por ndo-recuperacéo sdo reconhecidas na demonstracdo do resultado referentes ao periodo em
gue se originarem, como uma reducéo direta do custo do instrumento. Essas perdas somente podem ser
revertidas posteriormente se os respectivos ativos forem vendidos.

f) Reconhecimento de receitas e despesas:

As receitas e despesas sdo apropriadas ao resultado segundo regime contabil de competéncia.

As receitas de prestacdo de servicos séo reconhecidas somente quando o desfecho das transacdes
podem ser confiavelmente estimados, na proporgéo dos servigos prestados até a data das demonstragfes
financeiras.

Receitas e despesas de juros para todos os instrumentos financeiros com incidéncia de juros, exceto
daqueles mantidos para negociacdo ou designados ao valor justo por meio do resultado, sao
reconhecidos dentro de "receitas de juros e similares" e "despesas de juros e similares" na demonstracédo
do resultado, usando o método da taxa efetiva de juros.

Ao calcular a taxa efetiva de juros, a Companhia estima os fluxos de caixa considerando todos os termos
contratuais do instrumento financeiro, mas nao considera perdas de crédito futuras.

Receitas de aluguel sdo registradas no resultado de forma linear, durante o prazo de duracdo dos
respectivos contratos de locacao dos imdveis para renda.

g) Fundos de investimento imobiliario administrados pela Companhia:

Fundos de investimento imobilidrio administrados pelas entidades consolidadas néo sdo apresentados no
corpo do balanco patrimonial consolidado, ja que os respectivos ativos sdo de propriedade de terceiros.
As tarifas e as comissdes auferidas durante o periodo pelos servicos prestados pelas entidades da
Companhia a esses fundos (taxa de administracdo de fundos) séo reconhecidas sob a rubrica “Receita
de prestacéo de servicos” na demonstracdo consolidada do resultado.

h) Imposto de renda e contribuicéo social (ativo e passivo):

Os créditos tributarios sobre as adigGes temporarias serdo realizados quando da utilizagdo e/ou reversao
das respectivas provisdes sobre as quais foram constituidos. Os créditos tributarios sobre prejuizo fiscal
e base negativa de contribuicdo social serdo realizados de acordo com a geracéo de lucros tributaveis,
observando o limite de 30% do lucro real do periodo-base. Tais créditos tributarios sédo reconhecidos
contabilmente baseados nas expectativas atuais de realizacdo, as quais séo revistas periodicamente
considerando estudos técnicos e andlises realizadas pela Administracao.
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A provisao para imposto de renda é constituida a aliquota-base de 15% do lucro tributavel, acrescida de
adicional de 10%. A contribuic&o social sobre o lucro é calculada considerando a aliquota de 9% para as
empresas.

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

i) Demonstracéo dos fluxos de caixa:
Os termos a seguir sdo usados na demonstracéo dos fluxos de caixa com os seguintes significados:

» Fluxos de caixa: fluxos de entrada e saida de caixa e equivalentes de caixa, que sdo aplicacbes
financeiras de alta liquidez sujeitas a um risco insignificante de mudancas no valor.

« Atividades operacionais: principais atividades geradoras de receita da Companhia e outras atividades
gue nao sao atividades de financiamento ou de investimento.

» Atividades de investimento: aquisi¢cao e venda de realizavel a longo prazo e outros investimentos nao
incluidos em caixa e equivalentes de caixa.

* Atividades de financiamento: atividades que resultam em mudan¢as no montante e ha composi¢ao do
patrimdnio liquido e do passivo que ndo sao atividades operacionais ou de investimento.

Ao preparar a demonstracdo dos fluxos de caixa, as aplicac8es financeiras de alta liquidez que estdo
sujeitas a um risco insignificante de mudancas no valor foram classificadas como “Caixa e equivalente de
caixa”.

j)  Lucro por acao:

O lucro por acao é apurado mediante divisdo do resultado liquido da Companhia pela quantidade média
de ac¢Oes existentes ao longo do periodo. A diferenga apresentada entre o lucro basico e o diluido refere-
se a contemplacédo de acgdes potenciais com efeito de diluicdo. As informacdes sobre essas potenciais
acOes estdo sendo divulgadas na nota 10e.

k) Estimativas e julgamentos contabeis criticos:

A Companhia efetua estimativas e julgamentos contabeis, com base em premissas, que podem, no futuro,
nao ser exatamente iguais aos respectivos resultados reais. As estimativas e julgamentos que, na opinido
da Administracdo, podem ser consideradas mais relevantes, e podem sofrer variacdo no futuro,
acarretando em eventuais impactos em ativos e passivos da Companhia, estdo descritas a seguir:

i) Valor justo dos instrumentos financeiros: O valor justo dos instrumentos financeiros que ndo possuem
suas cotacgdes disponiveis ao mercado, por exemplo, por Bolsa de Valores, sdo mensurados mediante a
utilizacdo de técnicas de avaliacdo, sendo considerados métodos e premissas que se baseiam
principalmente nas condices de mercado e, também, nas informacBes disponiveis, na data das
demonstracdes financeiras. As politicas contdbeis descritas nas notas 2c e 2d apresentam,
respectivamente, informacgdes detalhadas sobre "definicdes e classificacdo dos instrumentos financeiros"
e "mensuracdo dos ativos e passivos financeiros e reconhecimento das mudancas do valor justo”.

ii) Constituico de créditos tributarios: De acordo com as informacdes divulgadas na nota 2h, a Companhia
reconhece impostos diferidos sobre diferengas temporarias e, também, sobre saldos de
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prejuizos fiscais de imposto de renda e base negativa de contribuicdo social. Referido reconhecimento
ocorre somente na extensao em que seja provavel que o lucro futuro tributavel esteja disponivel para ser
utilizado na compensacdo desses créditos tributarios. Para tanto, a Companhia utiliza projecfes de
resultados futuros elaborados e fundamentados em premissas internas e em cenarios econdmicos. A nota
7 apresenta informac6es detalhadas sobre impostos diferidos, bem como a expectativa de prazo para
suas realizacgdes.

iii) Baixa de ativos financeiros: de acordo com a informagdo divulgada na nota 2e, os recebiveis
imobiliarios, lastros de operagdes securitizadas sem clausula de coobrigagdo, sdo baixados quando da
emissao dos respectivos CRIs e os eventuais beneficios residuais sdo reconhecidos de acordo com o
periodo de competéncia.

[) Novos pronunciamentos, alteracdes e interpretacd es de pronunciamentos existentes:
I.1) Normas, alteracdes e interpretacdes de norm  as aplicaveis em 31/12/2015

- IAS 19 (R1) — “Beneficios a Empregados” — regra determina que a entidade deve considerar a
contribuicdo dos empregados e de terceiros para fins de contabilizacdo de planos de beneficios definidos.
N&o foram identificados impactos relevantes para as demonstracées financeiras.

[.2) Normas, alteragfes e interpretacfes de norm  as que ainda ndo estdo em vigor

Os pronunciamentos a seguir entrardo em vigor para fins da IFRS em periodos ap6s a data destas
demonstra¢des financeiras:

- IFRS 9 — “Instrumentos Financeiros” — este normativo visa substituir o IAS 39 — “Instrumentos
Financeiros: Reconhecimento e Mensuragao” e incluir: (i) modelo légico de classificagdo e mensuracao:
(i) modelo Gnico de impairment para instrumentos financeiros, que oferece uma resposta a perdas
esperadas; (iii) remogdo da variagdo da volatilidade no resultado oriunda de risco de crédito préprio; e
(iv) nova abordagem para contabilidade de hedge. Efetivo a partir de 01/01/2018. Os possiveis impactos
dessas alteracbes estdo sendo avaliados.

- IFRS 15 — “Receitas de Contratos com Clientes” — este normativo requer que o reconhecimento da
receita seja realizado de modo a retratar a transferéncia de bens ou servicos ao cliente por um valor que
reflita a expectativa da empresa de ter em troca os direitos destes bens ou servigos. Substitui a IAS 18,
IAS 11, IFRICs 13, 15 e 18. Efetivo a partir de 01/01/2018 e o IASB permite a ado¢do antecipada. Os
possiveis impactos estdo sendo avaliados.

- IFRS 11 — “Negécios em Conjunto” - alteragdo compreende os critérios de contabilizagéo para aquisi¢cao
de empreendimentos e operacgdes controlados em conjunto, que constituem um negocio, conforme
estabelecido no IFRS 3 — Combinacdes de Negdécios. Efetivo a partir de 01/01/2016 e a adocao
antecipada € permitida pelo IASB. Os impactos dessas alteragfes serdo avaliados quando houver este
tipo de operacdes em conjunto.

- Alteracbes IAS 16 — “Imobilizado” e IAS 38 — “Ativos Intangiveis” — normativo esclarece o principio para
depreciacdo e amortizacdo como sendo o padrdo esperado de consumo de beneficios econdmicos
futuros do ativo. Efetivo a partir de 01/01/2016 e a adocao antecipada é permitida pelo IASB. Os possiveis
impactos estdo sendo avaliados.

- Alteracdes IFRS 10 — “DemonstracBes Financeiras Consolidadas” e IAS 28 — “Investimentos em
Coligadas e Empreendimentos Controlados em Conjunto (joint venture)” — altera¢gfes referem a uma
inconsisténcia entre as exigéncias das duas regras ao lidar com a venda ou contribui¢cdo de ativos entre
um investidor e sua coligada ou joint venture. Efetivo a partir de 01/01/2016 com adog¢éo antecipada
permitida pelo IASB. Os impactos estdo sendo avaliados para fins de elaboracdo das demonstra¢cfes
financeiras.
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- AlteracBes IAS 1 — “Apresentacao das Demonstracdes Financeiras” — tem o objetivo de incentivar as
instituices a identificar quais séo as informacdes que sao relevantes para serem divulgadas nas suas
demonstracdes contabeis. E esclarecido que a materialidade se aplica para o conjunto completo de
demonstracdes financeiras, incluindo também as notas explicativas e aplicavel para todo e qualquer
requerimento das normas IFRS. Efetivo a partir de 01/01/2016 e sua adocao antecipada € permitida pelo
IASB. Os possiveis impactos estdo sendo avaliados.

- Alteracdes no IAS 27 — Demonstracdes Separadas — alteragcdes permitem a adog¢do do método de
equivaléncia patrimonial em controladas, coligadas e joint ventures nas demonstracfes separadas,
alinhando, dessa forma, as praticas contabeis brasileiras as normas internacionais de contabilidade.
Efetivo a partir de 01/01/2016. Os possiveis impactos estdo sendo avaliados.

- AlteracBes IAS 28, IFRS 10 e IFRS 12 Aplicando a Excecdo a Consolidacdo — documento contém
orientacdes de aplicacdo do conceito de Entidades para Investimento. Efetivo a partir de 01/01/2016 e
adocao antecipada permitida pelo IASB.

- Ciclo Anual de Melhorias (2012-2014) — alteracdes contemplam a revisdo do IFRS 5 — Ativo Nao
Circulante Mantidos para Venda e Operacgdes Descontinuadas, IFRS 7 — Instrumentos Financeiros:
Divulgacgdes, IAS 19 — Beneficios aos Empregados e IAS 34 — Relatorio Financeiro Intermediario. Efetivo
para os exercicios iniciados em 01/01/2016, com adogédo antecipada permitida pelo IASB. Os possiveis
impactos estdo sendo avaliados.

m) Eventos Subsequentes:

Referem-se a eventos ocorridos entre a data-base das demonstracdes financeiras e a data de sua
aprovacao pelos Orgéos de administracdo. Sao divididos em:

i) eventos que originam ajustes, relacionados a condicdes que ja existiam na data-base das
demonstracdes financeiras; e

ii) eventos que nao originam ajustes, relacionados a condicfes que nao existiam na data-base das
demonstra¢des financeiras.

3) CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

- Individual e Consolidado
Classificagcao
31/12/2015 31/12/2014
Caixa 3 3
Depdsitos bancéarios 23 11
Total 26 14

4) INSTRUMENTOS DE DIVIDA

A composicéao, por classificacao e tipo, dos saldos da rubrica “Instrumentos de divida” é a seguinte:

Individual Consolidado
Classificagéo
31/12/2015 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2014
Ativos financeiros disponiveis para venda (1) 61.784 41.729 61.818 41.729
Empréstimos e recebiveis (1) 49.657 55.201 49.666 55.374
Total 111.441 96.930 111.484 97.103

(I) Representado por Certificados de Recebiveis Imobilidrios — CRI (Livre); e

(I1) Representado por Certificados de Depdsito Bancario
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E

Os instrumentos de divida apresentam os seguintes vencimentos finais e taxas de remuneracéao:

31/12/2015 31/12/2014
. Vencimento Vencimento
Descricao Taxa . )
final final
Certificados de Recebiveis Imobiliarios - CRI 10,16% ao ano a 16,00% ao ano + 25/05/2043 20/08/2039
IGPM
Certificados de Dep6sito Bancério - CDB 100,00% CDI 12/12/2018 14/12/2017

Qualidade do crédito: Os certificados de depdsito bancario sdo efetuados junto ao controlador. Os CRIs
séo considerados pela Administracdo instrumentos de baixo risco de crédito por estarem lastreados em
recebiveis imobiliarios e, portanto, ativos de boa capacidade de pagamento, dadas caracteristicas e

garantias.

5) OUTROS ATIVOS

Referem-se, a valores a receber da Coyote Traill por conta de pagamento de tributo (ITBI) referente ao
Fundo Premier. Este fundo era administrado pela BFRE. O Banco, por sua vez e em virtude do contrato
de compra das ac¢8es da Ourinvest, possui direito a indenizacdo em face dos ex-acionistas da BFRE, de
qualquer prejuizo sofrido em decorréncia de autuacfes fiscais. Assim, 0s ex-acionistas, tiveram que

reembolsar os custos que o Banco PAN teve com o pagamento do ITBI.

6) INVESTIMENTOS EM FUNDOS CONTROLADOS

O fundo de investimento imobiliario que foi objeto de consolidagdo em 31/12/2015 e 31/12/2014, cujas

cotas sao detidas pela Controladora, esta assim representado:

Patrimoni Quantidade | Participagdo Lucro Saldo dos Ajuste decorrente
Capital atrimonio de cotas consolidada Liquido Investimentos de avaliagéo
Empresas - Liquido p . )
Social Austado possuidas no capital Ajustado
J (em milhares) social 31/12/2015 31/12/2015 | 31/12/2014 | 31/12/2015 | 31/12/2014

Fll Premier o
Realty 8.556 27 1.989 100,00% (77) 27 161 (77) (30)

Total 27 161 77) (30)

7) IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL
a) Demonstragdo do célculo dos encargos com imposto de renda e contribuicéo social
Individual e Consolidado
31/12/2015 31/12/2014
Resultado antes do imposto de renda e contribuigao
social 15.177 (15)
Aliguota efetiva 34% 34%
Encargos/créditos total do imposto de renda e contribuicéo
social, de acordo com as aliquotas vigentes (5.160) 5
Efeito no calculo dos tributos:
Outros valores 40 -
Resultado de imposto de renda e contribui¢céo social
do exercicio (5.120) 5
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INDVIDUAIS E

b) Origem e movimentacao dos créditos tributarios d

diferidos:
Individual e Consolidado

S acolel Constituicao Realizacéo G

31/12/2014 31/12/2015
Outras provisdes 7.696 140 (158) 7.678
Total dos créditos tributarios sobre
diferencas temporarias 7.696 140 (158) 7.678
Prejuizo fiscal e base negativa de
contribuigdo social 13.729 - (1.546) 12.183
Total dos créditos tributarios 21.425 140 (1.704) 19.861
Obrigagdes fiscais diferidas (2.360) (131) - (2.491)
Créditos tributérios liquidos das
obrigagées fiscais diferidas 19.065 9 (1.704) 17.370

c) Previsao de realizacao dos créditos tributarios
negativa de contribui¢c&o social:

e imposto de renda e contribuicdo social

sobre diferencas temporarias, prejuizo fiscale bas e

A projecéo de realizacdo do crédito tributario foi elaborada com base em reviséo do estudo do cenario atual
e futuro, efetuada em 31/12/2015, cujas premissas principais utilizadas nas proje¢fes foram os indicadores
macroecondmicos, indicadores de producao e custo de captacdo, o ingresso de recursos por meio do refor¢co
de capital e realizacéo de ativos. Referida projecéo de realizagdo de crédito tributario, incluindo as premissas
adotadas, foram aprovadas pelo Conselho de Administracdo do Banco Pan S.A. em 01/02/2016.

O imposto de renda e a contribuicdo social diferidos serdo realizados a medida que as diferengas temporarias
sejam revertidas ou se enquadrem nos parametros de dedutibilidade fiscal ou quando os prejuizos fiscais,
gue parcialmente estao sendo discutidos em ambito administrativo com excelentes perspectivas de éxito para
o Banco, forem compensados. Para tanto, a Companhia adotou critérios previstos no CPC 32, aprovado pela
Deliberagdo CVM n° 599/2009 e a Instru¢cdo CVM n° 371/2002, no que a regra anterior ndo conflite com a
norma posterior. Apresenta-se a seguir a estimativa de realizacdo desses créditos:

Apresenta-se a seguir a estimativa de realizagdo desses créditos:

Individual e Consolidado
Diferencias temporarias Prejuizo fiscal e base negativa Total
31/12/2015 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2014
2015 - 129 - 1.130 - 1.259
2016 95 18 1.222 1.226 1.317 1.244
2017 56 18 1.227 1.548 1.283 1.566
2018 56 - 1.226 1.702 1.282 1.702
2019 56 - 1.224 1.854 1.280 1.854
2020 56 19 1.222 2.025 1.278 2.044
2021 56 19 1.220 2.126 1.276 2.145
2022 56 469 1.217 2.118 1.273 2.587
2023 56 7.024 1.215 - 1.271 7.024
2024 56 - 1.212 - 1.268 -
2025 7.135 - 1.198 - 8.333 -
Total 7.678 7.696 12.183 13.729 19.861 21.425
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Em 31/12/2015, o valor presente dos créditos tributarios, calculados considerando a taxa média de
captacdo do Banco PAN, totaliza R$ 7.948.

d) Obrigacdes fiscais diferidas

Individual e Consolidado

31/12/2014 Constituicao Realizagao 31/12/2015
Ajuste a valor de mercado de instrumentos
financeiros derivativos (2.360) (231) - (2.491)
Total (2.360) (231) - (2.491)

8) PASSIVOS FISCAIS
Individual e Consolidado
31/12/2015 31/12/2014
Proviséo para imposto de renda diferido 2.491 2.360
COFINS a recolher 63
PIS a recolher 10
Impostos e contribuiges sobre lucros a pagar 3.557 -
Outros 60 1
Total 6.181 2.361
9) OUTROS PASSIVOS
Individual Consolidado
31/12/2015 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2014

Proviséo para contingéncias trabalhistas - - - 38
Valores a pagar a sociedades ligadas 1.343 1.343 1.343 1.343
Credores diversos 121 196 137 257
Dividendos destinados 2.388 - 2.388 -
Total 3.852 1.539 3.868 1.638

10) PATRIMONIO LIQUIDO
a) Composicao do capital social e quantidade de a¢  des:

O capital social, totalmente subscrito e integralizado em 31/12/2015 e 31/12/2014 é de R$ 107.662, e
esta dividido em 717 acdes nominativas-escriturais, sem valor nominal.

31/12/2015 31/12/2014
Ordinarias 239 239
Preferenciais 478 478
Total 717 717

b) Dividendos:

Aos acionistas € assegurado um dividendo minimo sobre o lucro liquido anual, ajustado nos termos do
artigo 202 da Lei n° 6.404/76, atualizada pela Lei n® 11.638/07. Conforme deliberado em Estatuto Social,
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a distribuicao de dividendos sera no minimo de 25% sobre o lucro liquido anual, apds a destinacdo para
reserva legal.

c) Reservas de lucros:

Reserva legal: Deve-se destinar 5% do lucro liquido de cada exercicio social para a reserva legal. A
reserva legal ndo poderd exceder 20% do capital integralizado. Ademais, a BFRE 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.

Reserva de capital: De acordo com a legislacdo societaria brasileira, a reserva de capital € composta de
agio pago pela Companhia na subscricdo de a¢cbes que ultrapassar a importancia destinada a formacao
do capital social. A reserva de capital somente pode ser utilizada para: (1) absorcdo de prejuizos que
ultrapassarem os lucros acumulados e as reservas de lucros; (2) incorporacdo ao capital social; ou (3)
pagamento de dividendos a acdes preferenciais em determinadas circunstancias.

Reservas para expansao: Apos a destinacao dos dividendos, o saldo remanescente sera retido para
reinvestimento nas atividades da Companhia, com base em orcamento de capital aprovado pela
Administracéo.

d) Ajustes de avaliaco:

Os saldos da rubrica “Ajustes de avaliacdo patrimonial” incluem os valores, liquidos do efeito tributario
correspondente, dos ajustes dos ativos e passivos reconhecidos temporariamente no patriménio liquido,
e receitas e despesas reconhecidas até que sejam extintos ou realizados, quando sdo reconhecidos
definitivamente na demonstracdo do resultado.

e) Lucro por acdo:

A seguir apresentamos a composic¢ao do lucro por acao basico e diluido em Reais:

Individual e Consolidado
31/12/2015 31/12/2014

Bésico /Diluido :
Lucro liquido/prejuizo do exercicio 10.057 (20)
Quantidade média ponderada de ac¢des
ordinarias/preferenciais 717 717
Lucro liquido /prejuizo por acédo ON (em 42.079,50 (41,80)
Reais):
Lucro liquido /prejuizo por acdo PN (em Reais): 23.143,70 (23,00)
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CONSOLIDADAS
(Em milhares de reais, exceto quando informado)
11) RECEITAS COM JUROS E SIMILARES
Individual Consolidado
31/12/2015 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2014
Juros CRI 7.010 51 7.010 51
Agio/deséagio sobre aquisigdo de CRI 2.741 - 2.741 -
Rendas sobre CDB 6.096 373 6.096 373
Reverséo de lucro nao realizado — CRI 170 184 170 184
Rendas sobre fundos de investimento - - 8 17
Total 16.017 608 16.025 625
12) OUTRAS RECEITAS (DESPESAS) OPERACIONAIS
Individual Consolidado
31/12/2015 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2014
Variagdes monetérias ativas 1.131 1.248 1.131 1.248
Reembolsos de despesas 40 - 40 14
Outras (71) (68) 10 27
Total 1.100 1.180 1.181 1.289
13) DESPESAS COM PESSOAL
Individual Consolidado
31/12/2015 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2014
Honorarios - 19 - 19
Encargos sociais - 4 - 4
Total - 23 - 23
14) OUTRAS DESPESAS ADMINISTRATIVAS
Individual Consolidado
31/12/2015 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2014
Servigos do sistema financeiro 88 86 214 228
Publicidade 122 176 122 176
Comunicagdes 43 259 43 259
Servigos de terceiros 208 249 244 263
Aluguéis e condominios - 78 - 78
Manutencéo e conservagao - 159 - 159
Cartorio - 2 3 2
Outras 96 42 95 42
Total 557 1.051 721 1.207

BRAZILIAN FINANCE & REAL ESTATE - Demonstrac6es Famceiras Individuais e Consolidadas

rRag4
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15) DESPESAS TRIBUTARIAS
Individual Consolidado
31/12/2015 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2014
COFINS 368 - 368 -
PIS 60 - 60 -
IRRF 878 - 878 .
Outros tributos - (2 2 (2)
Total 1.306 @) 1.308 )

16) TRANSACOES COM PARTES RELACIONADAS
a) TransacBes com partes relacionadas:

As transacdes com partes relacionadas (diretas e indiretas) sdo efetuadas em condicdes e taxas
compativeis com as médias praticadas com terceiros, vigentes nas datas das operacgdes.

Ativo Receitas
(passivo) (despesas)

Grau de Prazo | 311212015 | 31/12/2014 | 31/12/2015 | 31/12/2014

relacéo maximo
Disponibilidades
Caixa Econémica Federal Cop trgladora Sem prazo - 1 - -

indireta

Controlador
Banco PAN direto Sem prazo 26 4 - -
Certificados de Dep6sito
Bancério - CDB
Banco PAN @ Cozti:zltzdor 12/12/2018 49.657 55.201 6.096 371
Dividendos a pagar
Controlad
Banco PAN ontrolador 1 31/12/2016 (2.388) - - ;
direto
Valores a receber
Brazilian Securities Cia de Coligada S i 5 i )
Securitizagéo ® 9 em prazo
Brazilian Mortgages Companhia .
Hi - (b)g 9 P Coligada Sem prazo - 7 - -
ipotecaria
Pan arrendamento Mercantil S.A Coligada Sem prazo 1 - - -
Valores a pagar
BTG Pactual Gestora de Recursos .
Lida, © Coligada Sem prazo - (29) - (82)
Banco PAN©@ Cont'rolador Sem prazo (1.343) - - -
direto
. Controlador
@ . - R

Pan Holding S.A direto Sem prazo (1.343)

(a) Referem-se a aplicag6es em certificados de depdsitos bancarios, as quais séo atualizadas pelo percentual de 100,00% do
CDI, com vencimento até 12/12/2018;

(b) Reembolso de despesas administrativas;

(c) Corresponde a valores a pagar pela prestacéo de servigos de gerenciamento de ativos, referente a parceria de investimento
entre a Companhia e o BC Residential Receivables, calculados 1% ao ano sobre investimento inicial da BFRE em CRIS no
montante de R$ 11.417 mil com vencimento até outubro de 2015; e

(d) Refere-se ao saldo remanescente da reducéo de capital da Companhia, conforme AGE de 18/09/2013. Em 30/09/2015, ocorreu
a cisdo total da PAN Holding S.A. (antiga controladora da BFRE), tendo seu patrimdnio restante incorporado pelo Banco PAN.
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b) Remuneragdo da Administracéo:

Na Companhia, foi aprovado em Assembleia Geral Ordinaria e Extraordinaria realizada em 30/04/2015,
o valor global maximo de remuneracé&o dos administradores para 0 ano de 2015 no montante de R$ 1.190.

17) INSTRUMENTOS FINANCEIROS

 Gestao de Riscos

A Brazilian Finance possui exposicdo em ativos e passivos, cujos registros sdo efetuados em contas
patrimoniais, de resultado e de compensacéo.

A Administracdo é responsavel por estabelecer a politica de risco e os limites de exposi¢cao. A
responsabilidade por identificar, avaliar, monitorar e informar o cumprimento das diretrizes de risco
estabelecidas pela Administracéo é da Diretoria de Controladoria e Compliance que mantém relacdo de
independéncia em relacéo as areas de negdcios e de operacdes.

» Gestdo do Capital

A Brazilian Finance considera a gestdo de capital como um processo estratégico que € executado de
forma a otimizar o consumo do capital disponivel, contribuindo para o alcance dos objetivos da Instituicao
e sempre dentro dos limites de capital estabelecidos pelo 6rgéo regulador.

A estrutura de gerenciamento de capital da Brazilian Finance é compativel com a natureza de suas
operac¢Bes, com a complexidade de seus produtos e servicos e com sua exposi¢ao a riscos.

* Risco de Crédito

Define-se o risco de crédito como a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao néo
cumprimento pelo tomador ou contraparte de suas respectivas obrigacfes financeiras nos termos
pactuados, a desvalorizacéo de contrato de crédito decorrente da deterioracao na classificacédo de risco
do tomador, a reducédo de ganhos ou remuneracdes, as vantagens concedidas na renegociacdo e aos
custos de recuperacao.

A gestao de risco de crédito € composta por politicas e estratégias de gerenciamento de risco de crédito,
limites operacionais, mecanismos de mitigacdo de risco e procedimentos destinados a manter a
exposigdo ao risco de crédito em niveis aceitaveis pela Instituigdo.

* Risco de Mercado

Refere-se a possibilidade de perdas associadas a oscilacdo de taxas, descasamentos de prazos e
moedas das carteiras ativas e passivas do Consolidado. Esses riscos sao gerenciados diariamente por
meio de metodologias aderentes as melhores préaticas.

As operacfes estdo expostas aos seguintes fatores de risco: taxa de juros prefixada, taxa de juros
vinculada a variagdo cambial e seu respectivo spot, taxa de juros vinculada aos indices de preco (INPC,
INCC, IPCA e IGPM), além de outras taxas de juros (TR), a variacdo cambial (US$) e variacbes dos
precos de acdes.

Os instrumentos financeiros sdo segregados nas seguintes Carteiras:
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Carteira Trading: consiste em todas as opera¢Bes com instrumentos financeiros, inclusive derivativos,
detidas com intencdo de negociacdo ou destinadas a hedge de outros instrumentos da carteira de
negociacdo. As operacdes detidas com intencdo de negociacdo sdo aquelas destinadas a revenda,
obtencao de beneficios dos movimentos de precos, efetivos ou esperados, ou realizacdo de arbitragem.

Carteira Banking: todas as operagfes néo classificadas na carteira trading. Consistem nas operacfes
estruturais provenientes das linhas de negdcio da Organizacéo e seus eventuais hedges.

Analise de Sensibilidade em 31/12/2015

. Carteira Trading e Banking Cenérios
Fatores de Risco - RN L~
Exposicdes sujeitas a variacao , i
(1) Provavel | (2) Possivel )
Taxas de Juros (Pré) Taxas de Juros Prefixadas (aumento) 2) (859) (1.527)
Cupom de indice de precos Taxas dos cupons de indice de (20) (3.273) (6.088)
Cupom de outras taxas de juros Taxas dos cupons de outras taxas de 5) (1.274) (2.233)
Total em 31/12/2015 27) (5.406) (9.848)
Total em 31/12/2014 (29) (2.732) (5.171)

A analise de sensibilidade foi efetuada a partir dos dados de mercado do ultimo dia do més de dezembro
de 2015, sendo considerados sempre 0s impactos negativos nas posi¢cdes para cada vértice. Os efeitos
desconsideram a correlacdo entre os vértices e os fatores de risco e os impactos fiscais.

Cenério 1: Foi aplicado o choque (aumento ou reducéo) de 1 ponto base (0,01%) na estrutura a termo
de taxas de juros em todos os vértices/prazos. Exemplo: Taxa de 10% ao ano torna-se 10,01% ao ano
ou 9,99% ao ano. Para moedas estrangeiras e a¢fes, foi considerado choque de 1% ao ano sobre o
preco vigente.

Cenério 2: Foi aplicado o choque (aumento ou reducao) de 25% nas taxas (aplicacdo do multiplicador
de 1,25). Exemplo: Taxa de 10% ao ano torna-se 12,50% ao ano ou 7,50% ao ano. Para moedas
estrangeiras e acdes, foi considerado choque de 25% sobre o preco vigente.

Cenario 3: Foi aplicado o choque (aumento ou redugéo) de 50% nas taxas (aplicagcdo do multiplicador
de 1,50). Exemplo: Taxa de 10% ao ano torna-se 15% ao ano ou 5% ao ano. Para moedas estrangeiras
e acoes, foi considerado choque de 50% sobre o preco vigente.

E importante ressaltar que os resultados dos cenarios (2) e (3) referem-se a simulacdes que envolvem
fortes situacBes de stress, ndo sendo considerados fatores de correlacdo entre os indexadores. Eles ndo
refletem eventuais mudancas ocasionadas pelo dinamismo de mercado, consideradas como baixa
probabilidade de ocorréncia, e também, por ag6es que possam vir a ser tomadas pela propria Instituicao
para reduzir eventuais riscos envolvidos.

* Risco de Liquidez

O Risco de Liquidez é definido como a possibilidade de a Instituicdo ndo ser capaz de honrar
eficientemente suas obrigacfes esperadas e inesperadas, correntes e futuras, inclusive as decorrentes
de vinculagdo de garantias, sem afetar suas operacdes diarias e sem incorrer em perdas significativas;
e ainda, a possibilidade de a Instituicdo ndo conseguir negociar a preco de mercado uma posicéo, devido
ao seu tamanho elevado em relacdo ao volume normalmente transacionado ou em razdo de alguma
descontinuidade nos mercados.

Sao realizados acompanhamentos constantes da situacdo de liquidez, dos descasamentos entre os
fatores de risco primarios, taxas e prazos dos ativos e passivos da carteira.
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A Brazilian Finance mantém niveis de liquidez adequados, resultante da qualidade dos seus ativos, e do
controle do risco, em consonancia com a Politica de Gerenciamento do Risco de Liquidez estabelecidade
as exigéncias das demandas regulatérias do CMN (Resolu¢des n° 2.804/00 e 4.090/12). Os resultados
das analises dos gaps de liquidez sédo apresentados quinzenalmente no Comité de Tesouraria.

* Risco Operacional

Refere-se a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falha, deficiéncia ou inadequacéo de
processos internos, pessoas e sistemas, ou de eventos externos. Essa definicdo inclui o risco legal que
€ 0 risco associado a inadequacao ou deficiéncia em contratos firmados pela Instituicdo, bem como as
sancdes em razdo de descumprimento de dispositivos legais e indenizag8es por danos a terceiros
decorrentes das atividades desenvolvidas pela Instituicéo.

De forma a atender aos principios da Resolugdo CMN n° 2.554/98 e o Inciso Il do art. 9° da Resolucgao
CMN n° 3.380/06, o Conglomerado possui estrutura or ganizacional independente e responsavel pelo
gerenciamento e controle dos riscos operacionais. A area de Controles Internos, Compliance e Risco
Operacional é responsavel também pelas atividades de Prevengdo a Lavagem de Dinheiro e de
Continuidade dos Negdcios.

Em atendimento aos requisitos estabelecidos pela Circular BACEN n° 3.678/13, estdo sendo
disponibilizadas as informacdes sobre o processo de gerenciamento de riscos, que podem ser
consultadas no site www.bancopan.com.br/ri Relatério de Gerenciamento de Riscos.

18) OUTRAS INFORMACOES
a) Vencimento residual:
Em atendimento ao CPC 40: Instrumentos Financeiros - Evidenciacdo, apresentamos a seguir a

composicao dos instrumentos financeiros, dos saldos de caixa e equivalente de caixa, bem como do
correspondente intervalo de liquidez dos referidos ativos e passivos, de acordo com as faixas de

vencimento:
Consolidado 2 Ate3 | 3al2 | 1a3 | 335 [ApOSS | 44/15015 | 31/12/2014
vista meses meses anos anos anos

Ativo:
Caixa e equivalentes de ) 26 ) . ) . 26 14
caixa
Instrumentos de divida - 3.636 9.596 | 66.681| 15.423| 16.148 111.484 97.103
Outros empréstimos e ) ) ) ) ) ) )
recebiveis 99
Saldo em 31/12/2015 3.662 9.596 66.681 | 15.423 | 16.148 111.510 -
Saldo em 31/12/2014 286 1.357 3.981 63.186 | 8.010 20.396 - 97.216

E importante ressaltar que o intervalo de liquidez apresentado, em atendimento ao referido CPC, inclui
somente os saldos dos instrumentos financeiros (ativos e passivos) e caixa e equivalente de caixa.
Portanto, ndo estdo apresentados no quadro anterior os saldos de demais componentes do ativo e
passivo, como por exemplo, outros ativos e outras obrigacGes diversas, créditos tributarios e passivos
fiscais, e, também, outros ativos ndo circulantes (investimentos em companhias e fundos controlados
e imobilizado). Adicionalmente, também é de fundamental relevancia destacar que a posicao de liquidez
apresentada trata-se de uma posicdo estatica em 31/12/2015 e 31/12/2014, a partir dos fluxos de
vencimentos originais de cada operacdo. Enfim, ndo reflete mudancas ocasionadas pelo dinamismo de
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NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

CONSOLIDADAS

(Em milhares de reais, exceto quando informado)

INDVIDUAIS E

mercado e, também, pelas operacfes e estratégias que foram ou possam vir a ser realizadas pela
Companhia.

b) Valor justo de ativos e passivos financeiros ndo mensurados ao valor justo:

Os ativos financeiros de propriedade da Companhia sdo mensurados ao valor justo no balanco patrimonial
consolidado, exceto empréstimos e recebiveis.

No mesmo sentido, os passivos financeiros da Companhia - exceto os passivos financeiros para
negociacdo e os mensurados ao valor justo - séo avaliados ao custo amortizado no balanco patrimonial
consolidado.

Ativos e Passivos financeiros mensurados a outro va lor que néo o valor justo:

A seguir apresentamos uma comparacao entre os valores contdbeis dos ativos financeiros da Companhia
mensurados a outro valor que ndo o valor justo e seus respectivos valores justos no final do exercicio:

Consolidado
Ativo 31/12/2015 31/12/2014
Valor . Valor .
contabil Valor justo contabil Valor justo

Empréstimos e recebiveis ©:

Instrumento de divida (Nota 4) 49.666 49.666 55.374 55.374
Outros empréstimos e recebiveis 99 99
Total 49.666 49.666 55.473 55.473

a) Ainda que esses ativos ndo estejam sujeitos a marcagéo a mercado, seus saldos contédbeis representam substancialmente os
respectivos valores justos.

c) A Companhia passou a ser controlada, diretamente, pelo Banco Pan S.A., a partir de 30/09/2015.
Anteriormente, a BFRE era controlada direta da Pan Holding S.A.
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NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INIVIDUAIS E
CONSOLIDADAS

(Em milhares de reais, exceto quando informado)

——-

Declaracéo da Diretoria
Em observancia as disposi¢des constantes da Instrugcdo CVM n° 480/09, a Diretoria da Brazilian Finance

& Real Estate S.A. declara que discutiu, reviu e concordou com as demonstracées financeiras individuais
e consolidadas referente ao exercicio findo em 31/12/2015.

BRAZILIAN FINANCE & REAL ESTATE - Demonstra¢des Famceiras Individuais e Consolidadas RAg0



.:_- H,&EU&M

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INIVIDUAIS E
CONSOLIDADAS

(Em milhares de reais, exceto quando informado)
Declaracéo da Diretoria

Em observancia as disposi¢des constantes da Instrugcdo CVM n° 480/09, a Diretoria do Brazilian Finance
& Real Estate S.A. declara que discutiu, reviu e concordou com a concluséo expressa no relatério dos
auditores independentes referente as demonstracdes financeiras individuais e consolidadas referentes ao
exercicio findo em 31/12/2015.
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Relatodrio dos auditores independentes
sobre as demonstracoes financeiras

Aos Administradores e Acionistas
Brazilian Finance &
Real Estate S.A.

Examinamos as demonstracgoes financeirasindividuais da Brazilian Finance & Real Estate S.A.
("Companhia" ou "Controladora") que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2015 €
as respectivas demonstracoes do resultado, do resultado abrangente, das mutactes do patrimonio liquido
e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, assim como o resumo das principais praticas
contabeis e as demais notas explicativas.

Examinamos também as demonstracoes financeiras consolidadas da Brazilian Finance & Real Estate S.A.
e suas controladas ("Consolidado™) que compreendem o balango patrimonial consolidado em 31 de
dezembro de 2015 e as respectivas demonstracées consolidadas do resultado, do resultado abrangente, das
mutagdes do patrimonio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, assim como o
resumo das principais politicas contabeis e as demais notas explicativas.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstracées financeiras com base em
nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas
normas requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelo auditor e que a auditoria seja planejada e
executada com o objetivo de obter seguranca razoavel de que as demonstracoes financeiras estao livres de
distorc¢ao relevante.

Uma auditoria envolve a execu¢ao de procedimentos selecionados para obtencio de evidéncia a respeito
dos valores e das divulgacoes apresentados nas demonstragoes financeiras. Os procedimentos
selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliacao dos riscos de distorg¢éo relevante
nas demonstracoes financeiras, independentemente se causada por fraude ou por erro. Nessa avaliacdo de
riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboracio e adequada apresentacao das
demonstracoes financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que sdo
apropriados nas circunstancias, mas nao para expressar uma opinido sobre a eficacia desses controles
internos da Companhia. Uma auditoria inclui também a avaliacdo da adequacdo das politicas contabeis
utilizadas e a razoabilidade das estimativas contébeis feitas pela administracao, bem como a avaliacdo da
apresentacdo das demonstracoes financeiras tomadas em conjunto.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa
opiniao.



Brazilian Finance &
Real Estate S.A.

Opiniao sobre as demonstracoes
financeiras individuais

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras individuais acima referidas apresentam adequadamente,
em todos os aspectos relevantes, a posi¢cao patrimonial e financeira da Brazilian Finance & Real Estate S.A.
em 31 de dezembro de 2015, 0 desempenho de suas operacoes e os seus fluxos de caixa para o exercicio
findo nessa data, de acordo com as préaticas contabeis adotadas no Brasil.

Opiniao sobre as demonstracoes
financeiras consolidadas

Em nossa opinido, as demonstracgoes financeiras consolidadas acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira da Brazilian Finance
& Real Estate S.A. e suas controladas em 31 de dezembro de 2015, 0 desempenho consolidado de suas
operacoes e os seus fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo nessa data, de acordo com as
normas internacionais de relatorio financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards
Board (IASB) e as praticas contabeis adotadas no Brasil.

Outros assuntos
Informacao suplementar - demonstracoes do valor adicionado

Examinamos também as demonstracoes individuais e consolidadas do valor adicionado (DVA), referentes
ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2015, preparadas sob a responsabilidade da administracdo da
Companhia, cuja apresentacao € requerida pela legislacao societaria brasileira para companhias abertas, e
como informacdo suplementar pelas IFRS que nao requerem a apresentacao da DVA. Essas
demonstragoes foram submetidas aos mesmos procedimentos de auditoria descritos anteriormente e, em
nossa opiniao, estdo adequadamente apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes, em relacao as
demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.



Brazilian Finance &
Real Estate S.A.

Auditoria das demonstracoes financeiras por outro auditor
O exame das demonstracoes financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, foi conduzido sob

a responsabilidade de outros auditores independentes, que emitiram relatério de auditoria, com data de 9
de fevereiro de 2015, sem ressalvas.

Sao Paulo, 5 de fevereiro de 2016

PricewaterhouseCoopers
Auditores Independentes
CRC 2SP000160/0-5

Carlos Augusto da Silva
Contador CRC 1SP197007/0-2






