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BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAGAO
COMPANHIA ABERTA
CNPJ: 03.767.538/0001-14
NIRE: 35.300.177.401

Prezados Senhores Acionistas,

Apresentamos a seguir a Proposta da Administracdo (“Proposta”) da Brazilian Securities Companhia
de Securitizacdo (“BS” ou "Companhia”) acerca das matérias constantes da ordem do dia da
Assembleia Geral Ordindria (“AGQO") da Companhia a ser realizada no dia 26 de abril de 2019.

1. Comentarios dos Diretores sobre a Companhia

Nos termos do artigo 9°, inciso lll, da Instrucdo da Comissdo de Valores Mobilidrios (*CVM™) n° 481/09,
nos termos do Item 10 do formuldrio de referéncia, os comentdrios dos Administradores sobre a
situacdo financeira da Companhia encontram-se dispostos no Anexo | a esta Proposta.

2. Destinagdo de lucro liquido da Companhia

O Anexo 9-1-ll da Instrucdo CVM n° 481/09 que trata da destinacdo do lucro liguido da Companhia,
conforme previsto no artigo 9°, pardgrafo Unico, inciso Il da Instrucdo CVM n° 481/09 encontra-se
disponivel no Anexo Il a esta Proposta.

3. EleicGo de membros do Conselho de Administragdo

Conforme disposto no artigo 10 da Instrucdo CVM n° 481/09, as informacodes referentes aos

candidatos para ocupar os cargos de membros Conselho de Administracdo da Companhia
encontram-se detalhadas no Anexo lll a esta Proposta.
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ANEXO |

Comentdrios dos Diretores sobre a Companhia, nos termos do Item 10 do Formuldrio de Referéncia
da Instrucdo CVM n°® 480/09

10.1. Os diretores devem comentar sobre:

a. condigoes financeiras e patrimoniais gerais

A Diretoria entende que a Companhia apresenta condicdes financeiras e patrimoniais suficientes
para desempenhar seu plano de negdcios e cumprir com suas obrigacdes de curto e longo prazo,
fundamentada pelo amplo suporte do seu confrolador direto, o Banco PAN S.A. (“Banco PAN"),
cujo bloco de controle é formado, por sua vez, pelo Banco BTG Pactual S.A. (“BTG Pactual”) e Caixa
Participacdes S.A. — CAIXAPAR (“CAIXAPAR"), subsididria integral da Caixa Econdmica Federal
(*Caixa”).

A gestdo do caixa e investimentos da Companhia é feita de forma centralizada através da
Tesouraria do Banco PAN.

Em 2018 passou a vigorar o CPC 48 que alterou as regras de classificacdo e mensuracdo dos
Instrumentos Financeiros. O efeito da alteracdo foi adotado também para o exercicio de 2017, por
critério de comparabilidade.

As informacdes constantes desse documento, relativas aos saldos patrimoniais e variagcdes de
resultado daquele exercicio, refletem a adocdo mencionada.

Abaixo fica demonstrada a evolucdo dos niveis de endividamento e indices de liquidez:

indice de Endividamento Total 31/12/2018 31/12/2017 31/12/2016
1.Passivo Circulante 7.994 9.612 22.508
2.Passivo Nao Circulante 872 6.234 161.364
3.Patrimdnio Liquido 221.899 220.362 216.672
[(1+2)/3] = indice 0,04 0,07 0,85
indice de Endividamento Parcial 31/12/2018 31/12/2017 31/12/2016
1.Empréstimos - - 134.101
2.Derivativos - - 16.465
3.Patriménio Liquido 221.899 220.362 216.672
[(1+2)/3] = indice - - 0,69
indice de Liquidez Corrente 31/12/2018 31/12/2017 31/12/2016
1.Ativo Circulante 47.132 63.091 130.545
2.Passivo Circulante 7.994 9.612 22.508
(1/2) = indice 5,90 6,56 5,80
indice de Liquidez Geral 31/12/2018 31/12/2017 31/12/2016
1.Ativo Total 230.765 236.208 400.544
2.Passivo Total 8.866 15.846 183.872
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(1/2) = indice 26,03 14,91 2,18
| | |

NET — Total de Capital de terceiros sobre Patrimdnio Liquido

NEP — Soma de Empréstimos e Derivativos sobre Patriménio Liquido

ILC — Ativo Circulante sobre Passivo Circulante

ILG - Soma de Ativo Circulante e Ativo N&o Circulante, sobre a soma de Passivo Circulante e Passivo
N&o Circulante

b. estrutura de capital
O capital social, totalmente subscrito e integralizado, é dividido em ag¢des ordindrias nominativas,
sem valor nominal:

RS Mil 31/12/2018 31/12/2017 31/12/2016
ON 77.864.966 77.864.966 77.864.966
Total 77.864.966 77.864.966 77.864.966

Em dezembro de 2016, 2017 e 2018, o capital social da Companhia permaneceu inalterado, em R$

174.201 milhdes, composto por 77.864.966 acdes ordindrias nominativas, sem valor nominal.

O quadro abaixo, demonstra a atual estrutura de capital préprio e de terceiros:

RS mil 31/12/2017 % em relagcdo 31/12/2018 % em relagdo
ao passivo total ao passivo
total
1. Patriménio Liquido 220.362 93,3 221.899 96,2
2. Capital de Terceiros (1) 15.846 6,7 8.866 3.8
(1+2) = Passivo Total 236.208 100,0 230.765 100,0
RS mil 31/12/2016 % em relagao 31/12/2017 % em relagao
ao passivo total ao passivo
total
1. Patriménio Liquido 216.672 54,1 220.362 93.3
2. Capital de Terceiros (1) 183.872 45,9 15.846 6,7
(1+2) = Passivo Total 400.544 100,0 236.208 100,0
(1) Passivo Total excluindo-se o Patrimonio Liquido.
Ndo hd hipdtese de resgate de acdes do emissor além das legalmente previstas.
c. capacidade de pagamento em relagdo aos compromissos financeiros assumidos

Considerando o perfil de seu endividamento, o seu fluxo de caixa e sua posicdo de liquidez, a
Diretoria acredita que a Companhia atualmente tem liquidez e recursos de capital suficientes para
cobrir os investimentos, despesas, dividas e outros valores a serem pagos nos proximos anos, embora
ndo possa garantir que tal situacdo permanecerd igual. Caso entenda necessdrio contrair
empréstimos para financiar os investimentos e aquisicées, acredita ter capacidade para contratd-
los atualmente.

RS milhoes 31/12/2018 31/12/2017
Ativo Circulante 47,1 63,1

31/12/2016
130.,5
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Ativo Nao Circulante 183,6 173,1 270,0
Passivo Circulante 8,0 9,6 22,5
Passivo Nao Circulante 0,9 6,2 161,4
indice de Liquidez Corrente (ILC) 59 6,6 5,8
indice de Liquidez Geral (ILG) 26,03 14,91 2,18

ILC - Ativo Circulante sobre Passivo Circulante
ILG - Soma de Ativo Circulante e Ativo N&o Circulante, sobre a soma de Passivo Circulante e Passivo
Ndo Circulante

d. fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos ndo-circulantes
uvtilizadas

A Companhia capta recursos por meio de contratos com organismos multilaterais e instituicoes
financeiras de grande porte, conforme item “f”, quando necessdrio, os quais sdo empregados no
financiamento de suas necessidades de capital de giro e investimentos de curto e longo prazo, bem
como na manutencdo de suas disponibilidades de caixa em nivel que acredita ser apropriado para
o desempenho de suas atividades.

Em 31 de dezembro de 2018, a Companhia tinha R$ 8,0 MM de financiamentos de curto prazo e R$
0,9 MM de financiamentos de longo prazo.

Contratos de Dividas
RS mil 31/12/2016 31/12/2017 31/12/2018
. BID 134.101 - -
Com Garantia
Qutros 17.066 4.215 -
Sem Garantia QOutros 32.705 11.631 8.866
Total 183.872 15.844 8.866

Com Garantia - BID, refere-se ao Empréstimo com o Banco Inter-Americano de Desenvolvimento.
Com Garantia — Outros, refere-se a Certificado de Recebiveis Imobilidrios-CRI e Obrigacdes por
Recebiveis Imobilidrios.

Sem Garantia — Outros, refere-se a Derivativos (Swap - Hedge Captag¢do BID) e Outras Obrigacoes
a Pagar.

e. fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos ndo-circulantes
que pretende utilizar para cobertura de deficiéncias de liquidez

Os investimentos da Companhia vém sendo financiados com uma combinacdo entre capital
préprio, geracdo prépria de caixa, bem como recursos de terceiros. Quando necessdrio, e a um
custo condizente, obtemos empréstimos e financiamentos para fazer frente cos Nossos
investimentos e as nossas obrigacdes.

f. niveis de endividamento e as caracteristicas de tais dividas, descrevendo ainda:

i. contratos de empréstimo e financiamento relevantes

Empréstimo concedido pelo Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID)

No exercicio de 2017, a Companhia liquidou o empréstimo que havia firmado com o BID em
29/05/2015, com vencimento em 15/02/2022, no montante de R$ 132.574 mil.
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ii. outras relagoes de longo prazo com instituigcoes financeiras

A Companhia tem um relacionamento afivo com outras instituicdes financeiras, tanto para
aquisicdo de recebiveis imobilidrios quanto para atividades de escrituracdo e liquidacdo de CRIs,
cash management da Companhia, entre outros.

iii. grau de subordinagdo entre as dividas
Segue abaixo o grau de subordinacdo entre os contratos de dividas

Contiratos de Dividas
RS mil 31/12/2016 31/12/2017 31/12/2018
BID 134.101 - -
Com Garantia
Outros 17.066 4215 -
Sem Garantia Qutros 32.705 11.631 8.866
Total 183.872 15.846 8.866

iv. eventuais restricoes impostas ao emissor, em especial, em relagao a limites de endividamento e
contratagdo de novas dividas, a distribuicdo de dividendos, & alienagdo de ativos, @ emisséo de
novos valores mobilidrios e & alienagdo de controle societdrio, bem como se o emissor vem
cumprindo essas restricoes

Apenas alguns contfratos tém condicdes restritivas ou covenants, até 2016, conforme mencionado
na tabela abaixo.

L Limitacdo e
. . - Limitacdo para Limitacdo
Limite Limitacdo para L para
. . - emissdo de . - para
Credor Endividamento/ alienacdo de alienacdo de .
.. . novos valores distribuicdo
novas dividas ativos o controle .
mobilidrios S de dividendos
aciondrio
Sim, exceto Acima do
Permitido até 3 para minimo
vezes arelacdo Recebiveis obrigatério o
BID entre Dividas Totais | Imob. e ativos N&o N&o credor deve
e Patrimbnio ndo ser informado
Liguido relacionados a previomente
afividade
g. limites dos financiamentos contratados e percentuais jé utilizados

A Companhia possuia, até 2016, USD 35 milhdes adicionais para desembolso referente ao contrato
mencionado no item anterior.

h. alteragoes significativas em cada item das demonsiragoes financeiras

Ativo Circulante e Redlizdvel a Longo Prazo

(RS mil, exceto percentuais)
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Ativo Circulante e Realizdvel a Longo Prazo A A
Dez18/ Dez18/
Dez/18 Dez/17 Dez/16 Dezl7 Dezlé

Caixa e equivalente de caixa 3.327 4.175 2819 -20,3% 18.0%
Recebiveis imobilidrios 22.831 31.076 41.667 -26,5% -452%
Instrumentos de divida 146.732 137.025 293.795 71%  -50,1%
Outros empréstimos e recebiveis 1.459 3.337 1.367 -56,3% 6,7%
Beneficio residual em operacoes 7.495 11.214 2.927 -332% 156,1%
securitizadas

Impostos Correntes 33.968 33.015 29.342 2.9% 15,8%
Impostos Diferidos 3.731 4.022 11.715  -7.2% -68,2%
Outros ativos 11.222 12.344 16.306 -92.1% -312%
Outros ativos intangiveis - - 606 - -100.0%
Total do Ativo 230.765 236.208 400.544 -2,3% -42,4%

Caixa e Equivalentes de Caixa

Sdo compostos por caixa e depdsitos & vista. Em 31 de dezembro de 2018, apresentou saldo de R$
3.327 mil, o que simbolizou uma reducdo de 20,3% se comparado a 31 de dezembro de 2017 e um
aumento de 18,0% se comparado a 31 de dezembro de 2016.

Recebiveis Imobilidrios

Inclui carteiras de financiamentos imobilidrios e recebiveis de aluguéis adquiridas, que serdo
utilizadas como lastro para futuras emissdes de certificados de recebiveis imobilidrios. Em 31 de
dezembro de 2018, apresentou saldo de R$ 22.831 mil, o que representou uma queda de 26,5% se
comparado com 31 de dezembro de 2017 e uma queda de 45,2% se comparado com 31 de
dezembro de 2016.

Instrumentos de Divida

Titulos que representam divida para o emissor, rendem juros e foram emitidos de forma fisica ou
escrifural. Em 31 de dezembro de 2018, esses instrumentos totalizaram R$ 146.732 mil, o que
representou um aumento de 7,1% se comparado com o exercicio de 2017 e uma queda de 50,1%
se comparado com 2016.

Outros Empréstimos e Recebiveis e Outros Ativos
Referem-se basicamente aos saldos a receber junto a “Clientes” e entidades ndo consideradas
como “Instituicoes Financeiras”.

Beneficio Residual em Operacdes Securitizadas

Corresponde ao saldo residual, liquido de eventuais garantias prestadas, dos patriménios separados
das operacgodes securitizadas que, de acordo com a Lei n® 9.514/97, serd reintegrado ao patrimdnio
comum da companhia securitizadora, no momento da extincdo do regime fiducidrio e liquidacdo
dos respectivos certificados de recebiveis imobilidrios. Em 31 de dezembro de 2018, o saldo desse
beneficio totalizou R$ 7.495 mil representando uma queda de 33,2% se comparado ao saldo de R$
11.214 mil em 31 de dezembro de 2017 e um aumento de 156,1% se comparado ao saldo de 2016.

Passivo Circulante e Exigivel a Longo Prazo

(RS mil, exceto percentuais)
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Passivo Circulante, Realizdvel a Longo Prazo e Dez/18 Dez/17 Dez/16 A A
P.L. Dez18/ Dez18/
Dez17 Dezl6

Derivativos - - 16.465 - -100,0%
Obrigacdes por empréstimos no Exterior - - 134.101 - -100,0%
Recursos de emissdo de titulos - 4215 7.613 -100,0% -100,0%
Impostos Correntes 700 922 3.883 -241% -82,0%
Impostos Diferidos 439 304 4932  444% 91.1%
Obrigacodes por aquisicdo de recebiveis 677 720 9.453  -60% -92.8%
Diversos 7.050 9.685 7.425 -272% -51%
Patriménio liquido 221.899 220.362 216.672 0,7% 2,4%
Total do Passivo 230.765 236.208 400.544 -2,3% -42,4%

Passivos financeiros a Custo Amortizado
Inclui o valor justo passivo da Companhia, dos derivativos que foram designados como instrumento
de cobertura em estruturas de cobertura contdbil dos instrumentos de hedge (hedge accounting).

Obrigacdes por Empréstimos no Exterior
Inclui a captacdo de recursos junto a instituicdes no exterior. Os empréstimos no exterior sGo objeto
de (hedge accounting) e foram liguidados em 2017.

Recursos de Emissdo de Titulos

Passivos financeiros, independentemente de sua forma e vencimento, ndo incluidos em nenhuma
das categorias anteriores e resultantes de atividades de captacdo de recursos realizadas pela
Companhia. Em outubro de 2018, devido a encerramento da série 95, a BS passou a ndo responder
por eventual insuficiéncia de recursos para liquidacdo financeira deste CRI e a série 96 foi
reclassificada para o patriménio separado da Companhia, € R$ 4.215 mil em 31 de dezembro de
2017.

Obrigacdes por Aquisicdo de Recebiveis

Essas obrigacdes, em 31 de dezembro de 2018, representavam R$ 677 mil, que correspondem a
uma queda de 6,0% se comparados a 31 de dezembro de 2017, quando essas obrigacoes
totalizaram R$ 720 mil e uma queda de 92,8% se comparado a 31 de dezembro de 2016.

Andlise das Demonstracées do Resultado
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i I
Em RS Mil 2018 2017 2016 Dezl8/Dezl7 Dezl8/Dezlt
Receita/Despesa Operacional 5.008 23.021 7.233 -78,2% -30,8%
Recebiveis imobiliarios 4084 7.910 12.092 -48,4% -66,2%
Beneficio residual em operacdes securitizadas 4199 17.087 3.975 -75,4% 5,6%
Receita de prestacdo de servigos 375 1.011 1533 -52,9% -80,7%
Provis8o para créditos de liquidacdo duvidosa (3.650) (2.987) (10.773) 22 29 -66,1%
Receita /Despesa Financeira 8.917 8.864 2.748 0,6% 1,9%
Receita financeira 8.404 36.519 80.802 -74,2% -89,6%
Despesa financeira '™ (487) 27.655) (B2.054) -98,2% -94,4%
Despesas Gerais e Administrativas (11.221) (17.094) (25.211) -34,4% -55,5%
Despesss com pessoal (1.241) (3.617) (10.717) -65,7% -B8,4%
Outras despesas administrativas {11.039) (10.623) (12.079) 3.9% -B,6%
Despesas de impostos [3.852) [5.8938) [7.197) -33,4% -45 1%
Outras receitas (despesas) operacionais e ndo operacional 5011 3.084 4782 62,5% 4 B%
Lucro/Prejuizo Bruto 2,704 14.791 [9.230) -81,7% -129,3%
Imposto de renda e contribuicdo social (885) (5.029) 3.213 -82 4% -127.5%
Lucro/Prejuizo Liguido 1.819 a.762 (6.017) -81,4% -130,2%

Exercicio 2018

Receita/Despesa Operacional

A receita/despesa operacional foi de R$ 5,0 milhdes, proveniente principalmente de recebiveis
imobilidrios, da receita de beneficio residual em operacdes securitizadas e da receita de prestacdo
de servicos.

Receita/Despesas Financeiras

O resultado de outras receitas/despesas financeiras no exercicio findo de 2018 foi uma receita de
R$ 8,92 milhdes, compreendendo basicamente a receita financeira de R$ 9.4 milhdes e a despesa
financeira de R$ 0,5 milhdes.

Despesas Gerais e Administrativas

As despesas gerais e administrativas apuradas no exercicio findo de 2018 foram de R$ 11,2 milhdes,
tendo sido compostas principalmente por outras despesas administrativas, que corresponderam a
R$ 11,0 milhdes das despesas gerais e administrativas, e pelas despesas com pessoal, que foram
responsdaveis por R$ 1,2 milhdes.

Imposto de Renda e Contribuicdo Social
O imposto de renda e contribuicdo social correspondeu a uma despesa de R$ 0,9 milhoes.

Resultado Liguido
No exercicio a Companhia reportou um lucro liquido de R$ 1,8 milhdes.

Exercicio 2017

Receita/Despesa Operacional
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A receita/despesa operacional foi de R$ 23,0 milhdes, proveniente principalmente de recebiveis
imobilidrios, da receita de beneficio residual em operacdes securitizadas e da receita de prestacdo
de servicos.

Receita/Despesas Financeiras
O resultado de outras receitas/despesas financeiras no exercicio de 2017 foi uma receita de R$ 8,9
milhdes, compreendendo basicamente a receita financeira de R$ 36,5 milhdes e a despesa
financeira de R$ 27,6 milhoes.

Despesas Gerais e Administrativas

As despesas gerais e administrativas apuradas no exercicio de 2017 foram de R$ 17,1 milhdes, tendo
sido compostas principalmente por outras despesas administrativas, que corresponderam a R$ 10,6
milhdes das despesas gerais e administrativas, e pelas despesas com pessoal, que foram
responsdveis por R$ 3,6 milhdes.

Imposto de Renda e Contribuicdo Social
O imposto de renda e contribuicdo social correspondeu a uma despesa de R$ 5,0 milhoes.

Resultado Liguido
No exercicio a Companhia reportou um lucro liquido de R$ 9.8 milhoes.

Exercicio 2016

Receita/Despesa Operaciondl

A receita/despesa operacional foi de R$ 7,2 milhdes, proveniente principalmente de recebiveis
imobilidrios, da receita de beneficio residual em operacdes securitizadas e da receita de prestacdo
de servicos.

Receita/Despesas Financeiras
O resultado de outras receitas/despesas financeiras no exercicio de 2016 foi uma receita de R$ 8,7
milhdes, compreendendo basicamente a receita financeira de R$ 90,8 milhdes e a despesa
financeira de R$ 82,1 milhdes.

Despesas Gerais e Administrativas

As despesas gerais e administrativas apuradas no exercicio findo de 2016 foram de R$ 25,2 milhdes,
tendo sido compostas principalmente por outras despesas administrativas, que corresponderam a
R$ 12,1 milhdes das despesas gerais e administrativas, e pelas despesas com pessoal, que foram
responsdveis por R$ 10,7 milhdes.

Imposto de Renda e Contribuicdo Social
O imposto de renda e contribuicdo social correspondeu a uma receita de R$ 3,2 milhoes.

Resultado Liguido
No exercicio a Companhia reportou um prejuizo liquido de R$ 6,0 milhdes.

10.2. Os diretores devem comentar

a. resultados das operagoes do emissor, em especial:



BRAZILIAN
SECURITIES<>

Uma Empresa do Grupo PAN

i. descricdo de quaisquer componentes importantes da receita

Os principais componentes da receita da Companhia incluem: receitas com juros e similares,
resultado com locacdo e venda de imdveis, beneficio residual em operacdes securitizadas e
receita de prestacdo de servicos.

ii. fatores que afetaram materialmente os resultados operacionais

Desde sua constituicdo em 2000, as receitas da Companhia decorrem da aquisicdo de créditos
para emissdo de CRIs, operacdes de securitizacdo e a prestacdo de servicos de estruturacdo de
operacodes de securitizacdo. O desenvolvimento de todas estas atividades evoluiu de forma
crescente e consistente, exceto quando foi impactado pela crise mundial que se iniciou em
setembro de 2008 e durou até o segundo semestre de 2009. Apds esse periodo, a Companhia
retomou o ritmo de suas atividades, acompanhando os ciclos do setor.

Como evidenciado pelos componentes da receita da Companhia, a Companhia desenvolve
atividades relacionadas & aquisicdo de créditos, emissdo de CRIs e prestacdo de servico na
estruturacdo de operacdes de securitizacdo (CRIs e CRAs), e pretende contfinuar desenvolvendo
tais atividades.

Além dos riscos que afetam de modo geral o mercado imobilidrio e que impactam na geracdo de
créditos imobilidrios, as atividades da Companhia sdo afetadas pelos seguintes riscos:

. a conjuntura econdmica do Brasil pode prejudicar o crescimento do setor imobilidrio como
um todo, através da desaceleracdo da economia, aumento de juros, flutuacdo da moeda e
instabilidade politica, dentre outros fatores;

. eventual nova regulamentacdo ou condicdes de mercado, de corrigir monetariamente
recebiveis, de acordo com certas taxas de inflacdo, conforme atualmente permitido, o que poderia
tornar a securitizacdo invidvel financeira ou economicamente;

. o grau de inferesse dos compradores de CRIs ou CRAs podem ficar significativamente
abaixo do esperado, tornando-o menos lucrativo do que o esperado ou podendo diminuir sua
liguidez; e

. condicdes do mercado imobilidrio local ou regional, tais como o excesso de oferta
reduzindo os ganhos da securitizacdo.

o condicdes do mercado de agronegdcios local ou regional, tais como o excesso de oferta
reduzindo os ganhos da securitizacdo.

b. variacdes das receitas atribuiveis a modificagdes de precos, taxas de cdmbio, inflagdo,
alteragoes de volumes e infrodugao de novos produtos e servigos
Ndo aplicavel.

c. impacto da inflagdo, da variagdo de pregos dos principais insumos e produtos, do cambio
e da taxa de juros no resultado operacional e no resultado financeiro do emissor, quando relevante

Ndo aplicavel.

10.3. Os diretores devem comentar os efeitos relevantes que os eventos abaixo tenham causado ou
se espera que venham a causar nas demonstragoes financeiras do emissor e em seus resultados:

qa. infrodugao ou alienagao de segmento operacional
A Companhia ndo sofreu qualquer alteracdo nas atividades operacionais nos Ultimos 3 anos.

b. constituicdo, aquisicdo ou alienagdo de participagdo societdria
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Ndo aplicavel.

c. eventos ou operagoes ndo usuais
A Companhia é uma empresa conservadora e no exercicio social findo em 31 de dezembro de
2018 ndo teve eventos ou operacoes NnGo usuais.

10.4. Os diretores devem comentar:

a. mudancas significativas nas praticas contdbeis

As principais mudancas identificadas pela Companhia foram em virtude da ado¢cdo do CPC 48 -
Instrumentos Financeiros e estdo relacionadas a classificacdo, mensuracdo e reducdo ao valor
recuperdvel (impairment) de ativos financeiros.

- CPC 48 - “Instrumentos Financeiros” — este normativo visa substituir o CPC 38 — “Instrumentos
Financeiros: Reconhecimento e Mensuracdo” e incluir: (i) modelo légico de classificacdo e
mensuracdo; (i) modelo Unico de impairment para instrumentos financeiros, que oferece uma
resposta a perdas esperadas; (i) remocdo da variacdo da volatilidade no resultado oriunda de
risco de crédito proprio; e (iv) nova abordagem para contabilidade de hedge. Efetivo a partir de
01/01/2018. A adocdo da norma foi aplicada retrospectivamente, de acordo com o CPC 23 -
“Politicas Contdbeis, Mudancas de Estimativa e Retificacdo de Erros”. Os ajustes nos valores
contdbeis de ativos e passivos financeiros decorrentes da adocdo do CPC 48 foram reconhecidos
em lucros acumulados liquidos de créditos tributdrios.

b. efeitos significativos das alteragcoes em praticas contdbeis
A seguir, apresentaremos, de acordo com o CPC 48, para a data base de 31/12/2017, a conciliagcdo
do Patrimébnio Liquido.

31/12/2017
Patrimédnio Liquido Lucro Liquido
De acordo com o CPC 38 223.707 9.515
Reducdo ao valor recuperdvel (1) (5.068) 374
Impostos diferidos sobre os ajustes 1.723 (127)
De acordo com o CPC 48 220.362 9.762

1 Remensuracdo em funcdo do reconhecimento de perdas esperadas de acordo com o CPC
48 para Afivos Financeiros mensurados ao Valor Justo por Meio de Outros Resultados Abrangentes.

c. ressalvas e énfases presentes no relatério do auditor

O parecer emitido pela BDO Brazil, em 01 de fevereiro de 2019, referente ds demonstracoes
financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2018, ndo apresentou qualquer énfase ou
ressalva.

O parecer emitido pela BDO Brazil, em 07 de fevereiro de 2018, referente ds demonstracoes
financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2017, ndo apresentou qualquer énfase ou
ressalva.

O parecer emitido pela BDO Brazil, em 29 de marco de 2017, referente ds demonstracdes financeiras
do exercicio findo em 31 de dezembro de 2016, ndo apresentou qualquer énfase ou ressalva.
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10.5. Os diretores devem indicar e comentar politicas contdbeis criticas adotadas pelo emissor,
explorando, em especial, estimativas contdbeis feitas pela administragdo sobre questdes incertas
e relevantes para a descricdo da situagao financeira e dos resultados, que exijam julgamentos
subjetivos ou complexos, tais como: provisdes, contingéncias, reconhecimento da receita, créditos
fiscais, ativos de longa duragdo, vida Util de ativos ndo-circulantes, planos de pensdo, ajustes de
conversdo em moeda estrangeira, custos de recuperagcdo ambiental, critérios para teste de
recuperacdo de ativos e instrumentos financeiros

Ndo aplicavel

10.6. Os diretores devem descrever os itens relevantes ndo evidenciados nas demonstragcoes
financeiras do emissor, indicando:

a. os ativos e passivos detidos pelo emissor, direta ou indiretamente, que ndo aparecem no seu
balan¢o paitrimonial (off-balance sheet items), tais como:

i. arrendamentos mercantis operacionais, ativos e passivos

ii. carteiras de recebiveis baixadas sobre as quais a entidade mantenha riscos e responsabilidades,
indicando respectivos passivos

iii. contratos de futura compra e venda de produtos ou servigos

iv. contratos de constru¢cdo nao terminada

v. contratos de recebimentos futuros de financiamentos

Ndo existem ativos e passivos nessas condicdes nas demonstracdes financeiras da Companhia e
todas as informacdes relevantes e pertinentes a este tépico ja foram divulgadas nos itens anteriores.

b. outros itens ndo evidenciados nas demonstragoes financeiras
Ndo existem itens relevantes ndo evidenciados nas demonstracoes financeiras da Companhia e
todas as informacdes relevantes e pertinentes a este tépico jd foram divulgadas nos itens anteriores.

10.7. Em relagdo a cada um dos itens ndo evidenciados nas demonstragoes financeiras indicados
no item 10.6, os diretores devem comentar:

a. como tais itens alteram ou poderdo vir a alterar as receitas, as despesas, o resultado
operacional, as despesas financeiras ou outros itens das demonstragoes financeiras do emissor
Ndo existem itens relevantes ndo evidenciados nas demonstracoes financeiras da Companhia.

b. natureza e o propésito da operagdo
N&o existem itens relevantes ndo evidenciados nas demonstracdes financeiras da Companhia.

c. natureza e montante das obrigagoes assumidas e dos direitos gerados em favor do emissor
em decorréncia da operagao

N&o existem itens relevantes ndo evidenciados nas demonstracdes financeiras da Companhia.

10.8. Os diretores devem indicar e comentar os principais elementos do plano de negécios do
emissor, explorando especificamente os seguintes tépicos:

a. investimentos, incluindo:
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i. descricdo quantitativa e quadlitativa dos investimentos em andamento e dos investimentos
previstos
Ndo hd investimentos de novos negdcios ou operacionais em andamento ou previstos.

ii. fontes de financiamento dos investimentos

Nd&o aplicavel.

ili. desinvestimentos relevantes em andamento e desinvestimentos previstos
Ndo existem desinvestimentos em andamento ou previstos.

b. desde que ja divulgada, indicar a aquisicdo de plantas, equipamentos, patentes ou outros
ativos que devam influenciar materialmente a capacidade produtiva do emissor
Ndo aplicavel.

c. novos produtos e servigos, indicando:

. descricdo das pesquisas em andamento ja divulgadas

i. montantes totais gastos pelo emissor em pesquisas para desenvolvimento de novos produtos ou
servigos

iii. projetos em desenvolvimento ja divulgados

iv. montantes totais gastos pelo emissor no desenvolvimento de novos produtos ou servigos

Ndo aplicavel.

.
o

10.9. Comentar sobre outros fatores que influenciaram de maneira relevante o desempenho
operacional e que ndo tenham sido identificados ou comentados nos demais itens desta se¢cao
Ndo existem outros fatores que influenciaram de maneira relevante o desempenho operacional da
Companhia e que ndo tenham sido identificados ou comentados no Item 10.
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ANEXO I

Comentdrios sobre a destinacdo do lucro liquido da Companhia, conforme previsto no artigo 9°,
pardgrafo Unico, inciso Il da Instrucdo CVM n° 481/09

1. Informar o lucro liquido do exercicio
O lucro liguido do exercicio findo em 31 de dezembro de 2018 foi de R$ 1,8 milndes.

2, Informar o montante global e o valor por agdo dos dividendos, incluindo dividendos
antecipados e juros sobre capital préprio ja declarados

. Valor Valor por Agdo ON
Descrigdo . r—
RS mil Bruto Liquido de IRRF
Dividendos a pagar até 31.12.2019 432 0,01 0,01
3. Informar o percentual do lucro liquido do exercicio distribuido
Descrigdo Valor RS mil o
Lucro Liquido do Exercicio de 2018 1.819 -
(-) Reserva Legal (21) -
Base de Cdlculo 1.728 -
Dividendos a pagar provisionados 432 25,00%
4, Informar o montante de global e o valor por acdo de dividendos distribuidos com base em
lucro de exercicios anteriores
Ndo aplicavel.
5. Informar, deduzidos os dividendos antecipados e juros sobre capital préprio ja declarados:
a. O valor bruto de dividendo e juros sobre capital proprio, de forma segregada, por agdo de

cada espécie e classe
Ndo haverd distribuicdo de dividendos, ou juros sobre capital préprio, além do declarado no item
2, acima.

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

c. Eventual incidéncia de atualizagdo e juros sobre os dividendos e juros sobre capital préprio
Ndo aplicavel.

d. Data da declaragdo de pagamento dos dividendos e juros sobre capital proprio
considerada para identificagdo dos acionistas que terdo direito ao seu recebimento

Ndo aplicavel.

6. Caso tenha havido declaragdo de dividendos ou juros sobre capital proprio com base em
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lucros apurados em balangos semestrais ou em periodos menores

a. Informar o montante dos dividendos ou juros sobre capital préprio ja declarados
Ndo aplicavel.

b. Informar a data dos respectivos pagamentos
Ndo aplicavel.

7. Fornecer tabela comparativa indicando os seguintes valores por acdo de cada espécie e
classe:
a. Lucro liquido do exercicio e dos 3 (irés) exercicios anteriores
Classe agdo 2018 - RS mil 2017 - RS mil 2016 - RS mil
ON 1.819 9.762 (6.017)
Total 1.819 9.762 (6.017)
b. Dividendos e juros sobre capital préprio distribuido nos 3 (irés) exercicios anteriores
Classe acdo 2018 — RS mil 2017 - RS mil 2016 — RS mil
ON 432 2.260 -
Total 432 2.260 -
8. Havendo destinagcdo de lucros a reserva legal
a. Identificar o montante destinado a reserva legal

O montante destinado a reserva legal foi de R$ 91 mil.

b. Detalhar a forma de cdlculo da reserva legal

Nos termos de seu estatuto social, a Companhia deve destinar 5% do lucro liquido de cada exercicio
social para a reserva legal. A reserva legal ndo poderd exceder 20% do capital social da
Companhia. Nos termos do artigo 193, §1°, da Lei n° 6.404/76, a Companhia poderd 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.

9. Caso a companhia possua agoes preferenciais com direito a dividendos fixos ou minimos

a. Descrever a forma de cdlculos dos dividendos fixos ou minimos

Aos acionistas é 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, a distribuicdo de dividendos serd no minimo de 25% sobre o lucro liquido anual, apds a
destinacdo para reserva legal.

b. Informar se o lucro do exercicio é suficiente para o pagamento integral dos dividendos fixos
ou minimos
Sim.
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c. Identificar se eventual parcela ndo paga é cumulativa
Ndo aplicavel.

d. Identificar o valor global dos dividendos fixos ou minimos a serem pagos a cada classe de
acoes preferenciais
Nd&o aplicavel.

e. Identificar os dividendos fixos ou minimos a serem pagos por agdo preferencial de cada
classe
Nd&o aplicavel.

10. Em relagdo ao dividendo obrigatério

a. Descrever a forma de cdlculo prevista no estatuto
Conforme item 9.a.

b. Informar se ele estd sendo pago integralmente
Sim.
c. Informar o montante eventualmente retido

Ndo Aplicdvel.
11. Havendo retengdo do dividendo obrigatério devido & situagdo financeira da companhia

a. Informar o montante da retengdo
Ndo aplicavel.

b. Descrever, pormenorizadamente, a situagdo financeira da companhia, abordando,
inclusive, aspectos relacionados a andlise de liquidez, ao capital de giro e fluxos de caixa positivos

Ndo aplicavel.

c. Justificar a retengdo dos dividendos
Ndo aplicavel.

12. Havendo destinagdo de resultado para reserva de contingéncias

a. Identificar o montante destinado a reserva
Ndao aplicavel.

b. Identificar a perda considerada provavel e sua causa
Ndo aplicavel.

c. Explicar porque a perda foi considerada provavel
Ndo aplicavel.

d. Justificar a constituigdo da reserva
Ndo aplicavel.
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13. Havendo destinagdo de resultado para reserva de lucros a realizar

a. Informar o montante destinado a reserva de lucros a realizar
Ndo aplicavel.

b. Informar a natureza dos lucros ndo-realizados que deram origem a reserva
Ndo aplicavel.

14. Havendo destinagdo de resultado para reservas estatutdrias

a. Descrever as cldusulas estatutdrias que estabelecem a reserva

Tem por fim assegurar recursos para atender as necessidades regulatéria e operacional de valor de
patrimonio liquido da Companhia, podendo ser convertida em capital social por deliberacdo do
Conselho de Administracdo observado o limite do capital autorizado, e poderd ser formada de
acordo com proposta do Conselho de Administracdo, com até 100% do lucro liquido que
remanescer apds as destinacdes dos lucros apurados anualmente, ndo podendo ultrapassar o valor
do capital social da Companhia.

b. Identificar o montante destinado a reserva
O montante destinado d reserva estatutdria foi de R$ 1.296 mil.

c. Descrever como o montante foi calculado
O montante transferido para a Reserva Estatutdria consiste no Resultado do Exercicio, descontado
a Reserva Legal e provisdo para pagamento de Dividendos.

15. Havendo retengao de lucros prevista em orgamento de capital

a. Identificar o montante da retengao
Ndo aplicavel.

b. Fornecer cépia do orcamento de capital
Ndo aplicavel.

16. Havendo destinagao de resultado para a reserva de incentivos fiscais

a. Informar o montante destinado a reserva
Ndo aplicavel.

b. Explicar a natureza da destinagdo
Ndo aplicavel.



BRAZILIAN
SECURITIES>

Uma Empresa do Grupo PAN

ANEXO lli

Comentdrios sobre a indicagcdo de membros do Conselho de Administracdo da Companhia, nos

termos do Item 12 do Formuldrio de Referéncia da Instrucdo CVM n° 480/09

12.5. Em relagdo a cada um dos administradores, indicar:

Conselho de Administragdo:

nome Luiz Francisco Monteiro de Barros Neto
data de nascimento 8/10/1963
profissdo Bancdrio

CPF ou nUmero do passaporte

703.347.227-72

cargo eletivo ocupado

Presidente do Conselho de Administracdo

data de eleicdo

26/4/2019

data da posse

slaf[~lelaloo]e

prazo do mandato

Até a AGO de 2022

i. outros cargos ou funcdes exercidas no
emissor

Diretor Presidente

J- se foi eleito pelo controlador ou nGo Sim
K. se & membro independente e, caso

positivo, qual foi o critério utilizado pelo emissor Ndo
para determinar a independéncia

l. numero de mandatos consecutivos 1 (um)

m. informacdes sobre:

i. principais experiéncias profissionais durante os
Ultimos 5 anos, indicando:

. nome e setor de atividade da empresa

Caixa Capitalizagdo S.A.; Caixa Seguridade
Participacdes S.A.; Banco PAN S.A.; PAN
Administradora de Consércio Ltda.; PAN
Arrendamento  Mercanftil S.A.; e Brazlian
Finance & Real Estate S.A.

. cargo

Conselheiro de Administracdo da Caixa
Capitalizacdo S.A. e Caixa Seguridade
Participacdes S.A.; Diretor Presidente do Banco
PAN S.A.; Diretor da PAN Administradora de
Consédrcio Ltda.; Presidente do Conselho de
Administracdo e Diretor Presidente da PAN
Arrendamento Mercantil S.A.; e Presidente do
Conselho de Administracdo e Diretor
Presidente da Brazlian Finance & Real Estate
S.A.

o se a empresa integra (i) o grupo
econbmico do emissor ou (i) € controlada por
acionista do emissor que detenha participacdo,
direta ou indireta, igual ou superior a 5% de uma

Sim, o Banco PAN S.A.; a PAN Administradora
de Consoércio Ltda.; a PAN Arrendamento
Mercantil S.A.; e a Brazilian Finance & Readl
Estate S.A.
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mesma classe ou espécie de valor mobilidrio do
emissor

ii. indicacdo de todos os cargos de administracdo
que ocupe em oufras sociedades ou
organizacdes do terceiro setor

Diretor Presidente do Banco PAN S.A.; Diretor
da PAN Administradora de Consércio Ltda.;
Presidente do Conselho de Administracdo e
Diretor Presidente da PAN Arrendamento
Mercantil S.A.; e Presidente do Conselho de
Administracdo e Diretor Presidente da Brazilian
Finance & Real Estate S.A.

n. descricdo de qualquer dos seguintes
eventos que tenham ocorrido durante os Ultimos
5 anos:

i. qualguer condenacdo criminal Ndo hd

i. qualguer condenacdo em  processo NGO hd

administrativo da CVM e as penas aplicadas

ii. qualguer condenacdo transitada em julgado,

na esfera judicial ou administrativa, que o tenha -
Ndo ha

suspendido ou inabilitado para a pratica de uma
atividade profissional ou comercial qualquer

a. nome Carlos Eduardo da Silva Monteiro

b. data de nascimento 71711954

C. profissdo Advogado

d. CPF ou nUmero do passaporte 371.576.207-15

e. cargo eletivo ocupado Vice-Presidente do Conselho de
Administracdo

f. data de eleicdo 26/4/2019

g. data da posse -

h. prazo do mandato Até a AGO de 2022

i. outros cargos ou funcdes exercidas no ~ .

emissor ° ’ NGo ha

J- se foi eleito pelo confrolador ou ndo Sim

k. se &€ membro independente e, caso

positivo, qual foi o critério utilizado pelo emissor Nd&o

para determinar a independéncia

l. numero de mandatos consecutivos 1 (um)

m. informacoes sobre:

i. principais experiéncias profissionais durante os
ultimos 5 anos, indicando:

. nome e setor de atividade da empresa Empresa Gestora de Afivos — Emega; Banco
PAN S.A.; PAN Administradora de Consoércio
Ltda.; PAN Arrendamento Mercantil S.A,;
Brazilian Finace & Real Estate S.A.

. cargo Diretor da Emega; Diretor do Banco PAN S.A;;

Diretor da PAN Administradora de Consoércio
Ltda.; Membro Efetivo do Conselho de
Administracdo da PAN  Arrendamento
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Mercantil S.A.; Vice-Presidente do Conselho de
Administracdo da Brazlian Finance & Redl
Estate S.A.

o se a empresa integra (i) o grupo
econbmico do emissor ou (i) € controlada por
acionista do emissor que detenha participacdo,
direta ou indireta, igual ou superior a 5% de uma
mesma classe ou espécie de valor mobilidrio do
emissor

Sim, o Banco PAN S.A.; a PAN Administradora
de Consércio Ltda.; a PAN Arrendamento
Mercantil S.A.; e a Brazilian Finance & Readl
Estate S.A.

ii.indicacdo de todos os cargos de administracdo

Diretor do Banco PAN S.A.; Diretor da PAN

gque ocupe em outras sociedades ou|Administradora de Consércio Ltda.; Vice-

organizacdes do terceiro setor Presidente do Conselho de Administracdo da
Brazilian Finance & Real Estate S.A.; Membro
Efetivo do Conselho de Administracdo da PAN
Arrendamento Mercantil S.A.

n. descricdo de qualquer dos seguinfes

eventos que tenham ocorrido durante os Ultimos
5 anos:

i. qualguer condenacdo criminal Ndo hd

i. qualguer condenacdo em  pProcesso NGO hd

administrativo da CVM e as penas aplicadas

iii. qualquer condenacdo transitada em julgado,

na esfera judicial ou administrativa, que o tenha - ,
N&o hé

suspendido ou inabilitado para a prdtica de uma
atividade profissional ou comercial qualquer

a. nome Alex Sander Moreira Gongalves

b. data de nascimento 2/4/2019

C. profissdo Bancdario

d. CPF ou nUmero do passaporte 668.687.186-91

e. cargo eletivo ocupado Membro Efetivo do Conselho de
Administracdo

f. data de eleicdo 26/4/2019

g. data da posse -

h. prazo do mandato Até a AGO de 2022

i. outros cargos ou funcdes exercidas no

emissor N&o ha
J- se foi eleito pelo confrolador ou ndo Sim
k. se & membro independente e, caso

positivo, qual foi o critério utilizado pelo emissor Ndo
para determinar a independéncia

l. numero de mandatos consecutivos 1 (um)

m. informacdes sobre:

i. principais experiéncias profissionais durante os
Ultimos 5 anos, indicando:

o nome e setor de atividade da empresa

Banco PAN S.A.; PAN Administradora de
Consodrcio Ltda.; PAN Arrendamento Mercantil
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S.A.; Brazilion Finance & Real Estate S.A.; e BM
Sua Casa Promotora de Vendas Ltda.

. cargo

Diretor do Banco PAN S.A.; Diretor da PAN
Administradora de Consércio Ltda.; Membro
Efetivo do Conselho de Administracdo da PAN
Arrendamento Mercantil S.A.; Membro Efetivo
do Conselho de Administracdo da Brazilian
Finance & Real Estate S.A.; e Administrador da
BM Sua Casa Promotora de Vendas Ltda.

o se a empresa integra (i) o grupo
econdmico do emissor ou (i) € controlada por
acionista do emissor que detenha participacdo,
direta ou indireta, igual ou superior a 5% de uma
mesma classe ou espécie de valor mobilidrio do
emissor

Sim, o Banco PAN S.A.; a PAN Administradora
de Consércio Ltda.; a PAN Arrendamento
Mercantil S.A.; a Brazilian Finance & Real Estate
S.A.; e a BM Sua Casa Promotora de Vendas
Ltda.

ii. indicacdo de todos os cargos de administracdo

Diretor do Banco PAN S.A.; Diretor da PAN
Administradora de Consércio Ltda.; Membro
Efetivo do Conselho de Administracdo da PAN
Arrendamento Mercantil S.A.; Membro Efetivo
do Conselho de Administracdo da Brazilian
Finance & Real Estate S.A.; e Administrador da
BM Sua Casa Promotora de Vendas Ltda.

que ocupe em outras sociedades ou
organizacdes do terceiro setor
n. descricdo de qualguer dos seguintes

eventos que tenham ocorrido durante os Ultimos
5 anos:

i. qualguer condenacdo criminal Ndo hd

i. qualguer condenacdo em  processo NGO hd

administrativo da CVM e as penas aplicadas

ii. qualquer condenacdo transitada em julgado,

na esfera judicial ou administrativa, que o tenha -
N&o hé

suspendido ou inabilitado para a pratica de uma
atfividade profissional ou comercial qualquer




