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Finance & Real Estate

SENHORES ACIONISTAS,

De acordo com os dispositivos legais e estatutdrios, submetemos a apreciacio de V.Sas. as
demonstracdes financeiras relativas ao exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2016,
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 participacdo
em outras sociedades, comerciais ou civis, nacionais ou estrangeiras, como sécia, acionista ou quotista,
a participacdo em empreendimentos imobilidrios e a participagdo como quotista em fundos de
investimentos regularmente constituidos, e € 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 2016, no Fundo de Investimento Imobiliario
Premier Realty (100,0%).

DESEMPENHO FINANCEIRO

Como resultado das atividades de investimento que a Companhia realiza, foi alcangado um lucro liquido
no 42 trimestre de 2016 no montante de RS 1.878 mil, frente ao resultado positivo de RS 3.047 mil no 32
trimestre de 2016. Em 2016, o lucro liquido foi de RS 11.478 mil, tendo como base um total de ativos de
RS 164.437 mil em dezembro/2016.

O patriménio liquido totalizou R$ 151.923 mil em dezembro de 2016.

AUDITORES INDEPENDENTES

De acordo com o teor da Instrucdo CVM n? 381, a Companhia ndo contratou e nem teve servigcos
prestados pela Pricewaterhousecoopers Auditores Independentes neste trimestre 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 fungbes gerenciais no seu cliente ou promover interesses deste.

EVENTOS SUBSEQUENTES

N&o houve evento subsequente passivel de divulgacdo, no ambito do CPC 24 - Evento subsequente.

AGRADECIMENTOS

Agradecemos aos nossos colaboradores pelo empenho e engajamento na execugdo da estratégia de
negdcios da Companhia, e aos nossos clientes, investidores e parceiros que nos honram com seu apoio e
confianca.

S3o Paulo, 06 de fevereiro de 2017.

Pagina 2 de 2




BRAZILIAN

Finance & Real Estate

www.bfre.com.br

BALANCOS PATRIMONIAIS LEVANTADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E DE 2015
(Em milhares de reais - R$)

Nota Nota
explicativa explicativa
ATIVO 31/12/2016 31/12/2015 PASSIVO 31/12/2016 31/12/2015
Caixa e Equivalentes de Caixa 5 6 26 Provisdes 9 1.587 -
Ativos Financeiros Disponiveis para Venda 6a 49.245 61.784 Provisdes para passivos contingentes 1.587 -
Instrumentos de divida 49.245 61.784 Passivos Fiscais 10 6.769 6.181
Empréstimos e Recebiveis 6a 80.487 49.657 Correntes 4.426 3.690
Instrumentos de divida 80.487 49.657 Diferido 7a 2.343 2.491
Impostos 33.696 41.247 Outros Passivos 11 4.158 3.852
A compensar 15.259 21.386
Diferido 7a 18.437 19.861 PATRIMONIO LIQUIDO
Outros Ativos 8 1.003 702 Capital social 107.662 107.662
Reserva de capital 95 95
Reserva de lucros 42.994 34.242
Ajustes de avaliagéo patrimonial 1.172 1.384
Patriménio Liquido 12 151.923 143.383
TOTAL DO ATIVO 164.437 153.416 TOTAL DO PASSIVO 164.437 153.416

As notas explicativas sdo parte integrante das Demonstra¢des Financeiras.
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DEMONSTRACOES DO RESULTADO
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E DE 2015
(Em milhares de reais - R$, exceto o lucro liquido por a¢éo)

Nota
explicativa
31/12/2016 31/12/2015

Receitas com juros e similares 13 17.801 15.962
RECEITA LIQUIDA COM JUROS 17.801 15.962
Outras despesas administrativas 14 (608) (557)
Despesas tributarias 15 (1.060) (1.306)
Provisdes (liquidas) (1.587) R
Outras receitas (despesas) operacionais 16 1.727 1.170
Resultado na alienagéo de ativos ndo correntes mantidos para venda 1.125 16
LUCRO OPERACIONAL ANTES DA TRIBUTAGAO E PARTICIPAGO ES EM 17398 15285
FUNDOS CONTROLADOS

Resultado de participacéo em fundos controlados (151) (108)
LUCRO OPERACIONAL ANTES DA TRIBUTACAO 17.247 15.177
Imposto de renda e contribuicéo social 7e (5.769) (5.120)
Imposto de renda e contribui¢cdo social correntes (4.354) (3.557)
Imposto de renda e contribuigdo social diferidos (1.415) (1.563)
LUCRO LIQUIDO 11.478 10.057
Lucro basico e diluido por ag8es ordinarias 48.026,12 42.079,99

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




BRAZILIAN

Finance & Real Estate

www.bfre.com.br

DEMONSTRACOES DO VALOR ADICIONADO
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E DE 2015
(Em milhares de reais - R$)

31/12/2016 31/12/2015
RECEITAS 19.066 17.148
Juros e similares 17.801 15.962
Outras receitas/(despesas) operacionais 1.265 1.186
INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS (559) (511)
Servigos de terceiros (128) (208)
Outras: (431) (303)
Servigos do sistema financeiro (96) (88)
Propaganda, publicidade, publicacfes (125) (122)
Comunicactes (43) (43)
Cartorio (56) (24)
Outras (112) (26)
VALOR ADICIONADO BRUTO 18.507 16.637
VALOR ADICIONADO LIQUIDO PRODUZIDO PELA ENTIDADE 1 8.507 16.637
VALOR ADICIONADO RECEBIDO EM TRANSFERENCIA (151) (108)
VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR 18.356 16.529
DISTRIBUICAO DO VALOR ADICIONADO 18.356 16.529
Impostos, taxas e contribuicdes 6.878 6.472
Federais 6.878 6.472
Remuneracédo de capitais proprios 11.478 10.057
Lucros Retidos 11.478 10.057

As notas explicativas sdo parte integrante das Demonstra¢des Financeiras.
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DEMONSTRACOES DO RESULTADO ABRANGENTE
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E DE 2015
(Em milhares de reais - R$)

31/12/2016 31/12/2015
LUCRO LIQUIDO 11.478 10.057
ltens que serdo subsequentemente lancados ao result _ado (212) 200
Ganhos e perdas nao realizados de ativos financeiros disponiveis para venda (360) 303
Efeito tributério 148 (203)
Resultado abrangente total 11.266 10.257
Resultado abrangente atribuivel aos acionistas controladores 11.266 10.257

As notas explicativas sdo parte integrante das Demonstrag6es Financeiras.
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DEMONSTRAGAO DA MUTAGAO DO PATRIMONIO LIQUIDO
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E DE 2015
(Em milhares de reais - R$)

Reservas de Lucros

Ajustes de

Capital Reservas de Para Integridade do N Lucros
social capital Legal Patrimdnio Liquido avgllaggo acumulados Total
patrimonial

SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 107.662 95 18.340 8.233 1.184 - 135.514
Lucro liquido - - - - - 10.057 10.057
Ajustes de avaliagdo patrimonial - - - - 200 - 200
Total do resultado abrangente do exercicio - - - - 200 10.057 10.257
Destinagoes:
Dividendos - - - - - (2.388) (2.388)
Reserva de Lucros - - 503 7.166 - (7.669) -
SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015 107.662 95 18.843 15.399 1.384 - 143.383
SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015 107.662 95 18.843 15.399 1.384 - 143.383
Lucro liquido - - - - - 11.478 11.478
Ajustes de avaliacéo patrimonial - - - - (212) - (212)
Total do resultado abrangente do exercicio - - - - (212) 11.478 11.266
Destinagoes:
Dividendos - - - - - (2.726) (2.726)
Reserva de Lucros (Nota 12) - - 574 8.178 - (8.752) -
SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 107.662 95 19.417 23.577 1.172 - 151.923

As notas explicativas séo parte integrante das Demonstra¢des Financeiras.
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DEMONSTRACOES DOS FLUXO DE CAIXA
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E DE 2015
(Em milhares de reais - R$)

FLUXO DE CAIXA DE ATIVIDADES OPERACIONAIS:

LUCRO LiQUIDO ANTES DOS EFEITOS TRIBUTARIOS

AJUSTES PARA RECONCILIAR O LUCRO ANTES DOS EFEITOS TRIBUTARIOS AO CAIXA

LIQUIDO DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS:
Resultado de participacdo em fundos controlados
Provis@es Liquidas

Lucro liquido ajustado

Variacéo de Ativos e Passivos:

(Aumento) em instrumentos de divida
Reducéo em empréstimos e recebiveis
Reducéo/(Aumento) em impostos ativos
(Aumento) em outros ativos
(Reducéo)/Aumento em passivos fiscais
Aumento em outros passivos

Imposto de renda e contribui¢éo social pagos

CAIXA LIQUIDO PROVENIENTE DAS ATIVIDADES OPERACIONA IS
FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO:
Aquisi¢cbes de investimentos em fundos controlados
CAIXA LIQUIDO (USADO)/PROVENIENTE NAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO:
Dividendos pagos/propostos
CAIXA LIQUIDO (USADO)/PROVENIENTE DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO

(REDUCAO)/AUMENTO LIQUIDO DE CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA NO INICIO DO EXERCICI O

CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA NO FINAL DO EXERCICIO
VARIAGAO DE CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

INFORMAGCOES COMPLEMENTARES SOBRE O FLUXO DE CAIXA
Juros recebidos
Ganhos/Perdas néo realizados em titulos disponiveis para venda

As notas explicativas séo parte integrante das Demonstragdes Financeiras.

31/12/2016 31/12/2015
17.247 15.177
151 108
1.587 -
18.985 15.285
(18.651) (14.208)
- 12
6.284 (1.202)
(301) (33)
(3.766) 562
306 2.314
- (300)
2.857 2.430
(151) (30)
(151) (30)
(2.726) (2.388)
(2.726) (2.388)
(20) 12
26 14
6 26
(20) 12
4.793 2.366
(360) 303
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NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

(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 participagdo em outras sociedades, nacionais ou estrangeiras,
como sOcia ou acionista, a participacdo em empreendimentos imobiliarios e a participacdo como quotista em
fundos de investimentos regularmente constituidos.

As atividades empresariais sdo suportadas por uma estrutura Unica do Banco PAN que prové, de forma
integrada, toda a base tecnol6gica, o processamento e os controles: operacional, comercial, administrativo,
financeiro e legal necessarios a realizacao das suas atividades e atualmente ndo possui ativos relevantes. Os
custos provenientes dessas utilizagdes sao alocados, conforme praticavel, por meio de rateio entre as
Instituicdes.

2) BASES DE PREPARACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRA S

2.1.Declaracdo de conformidade

As demonstracdes financeiras da Brazilian Finance & Real Estate S.A. foram elaboradas e estdo sendo
apresentadas de acordo com os Padrdes Internacionais de Demonstra¢g8es Financeiras (International Financial
Reporting Standards) - “IFRS”, emitidos pelo International Accounting Standards Board - “IASB”.

As demonstragdes financeiras referentes ao exercicio findo em 31/12/2016 foram aprovadas pela Diretoria em
06/02/2017.

2.2.Demonstracdes Financeiras

A Companhia detém em 31/12/2016, 100,00% de participacdo no Fundo de Investimento Imobiliario Premier
Realty, investimento este que ndo consolidaremos nesta demonstragéo financeira devido ao baixo volume de
ativos e passivos.

Em 31/12/2016 e 31/12/2015, o Fundo de Investimento Imobiliario Premier Realty apresentava a seguinte situacao

patrimonial:
31/12/2016 31/12/2015
Instrumentos de Divida 43 42
Outros Ativos 12 1
Total do Ativo 55 43
Contas a Pagar 28 15
Patriménio Liquido 27 28
Total do Passivo 55 43

Brazilian Finance & Real Estate S.A. - Demonstrag¢des Financeiras Pagina 9
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NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

(Em milhares de reais, exceto quando informado)

3) PRINCIPAIS PRATICAS E ESTIMATIVAS CONTABEIS

As demonstracdes financeiras da Companhia, foram preparadas de acordo com os padrdes internacionais de
relatérios financeiros (International Financial Reporting Standards - “IFRS”), implementados no Brasil através do
Comité de Pronunciamentos Contabeis (“CPC"), aprovados pela Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM”) e
pelo Conselho Federal de Contabilidade (“CFC").

As demonstracdes financeiras foram preparadas considerando o custo histérico como base de valor e ajustadas
para refletir: (i) o valor justo de instrumentos financeiros mantidos para negociacdo mensurados ao valor justo
por meio do resultado ou ativos financeiros disponiveis para venda mensurados ao valor justo por meio do
resultado abrangente, e (ii) a reducéo ao valor recuperavel de ativos (impairment).

As préticas contabeis e os critérios de apuragéo utilizados na elaboracéo destas demonstragfes financeiras
foram as seguintes:

a) Moeda funcional e moeda de apresentacao:

As informag@es contabeis individuais de cada entidade sdo apresentadas na moeda do ambiente econdémico
primario, na qual cada entidade opera (moeda funcional).

b) Definicbes, reconhecimento e classificacdo dos instrumentos financeiros:

i. Definicbes e reconhecimento

Instrumento financeiro: é qualquer contrato que dé origem a um ativo financeiro para uma entidade e a um
passivo financeiro ou instrumento de patrimdnio para outra entidade.

Instrumento de patrimdnio: é qualquer contrato que represente uma participacéo residual no ativo da entidade
emissora depois de deduzida a totalidade de seu passivo.

As compras e vendas regulares de ativos e passivos financeiros sdo reconhecidas na data da negociacéo —
data em que é assumido o compromisso de compra ou venda dos ativos e dos passivos.

Os ativos financeiros mensurados pelo valor justo por meio do resultado s&o inicialmente reconhecidos e
contabilizados pelo valor justo, sendo os respectivos custos de transacdo reconhecidos como despesa no
reconhecimento inicial.

Os ativos e passivos financeiros ndo mensurados pelo valor justo por meio do resultado séo inicialmente
reconhecidos pelo valor justo, acrescido dos custos de transacdo. A mensuragao subsequente é feita através
do custo amortizado, pelo método da taxa efetiva de juros.

Os ativos financeiros mantidos até o vencimento sdo contabilizados pelo custo amortizado, por meio da
utilizacéo do método da taxa efetiva de juros.

ii. Classificacao dos ativos financeiros para fins de mensuracéo

« Ativos financeiros disponiveis para venda: sdo mensurados ao valor justo. As receitas de juros calculadas
utilizando o método de juros efetivos sdo reconhecidas no resultado. Resultados decorrentes de alteragées no
valor justo, com excecdo das perdas por ndo recuperacdo, 0s quais sdo reconhecidos no resultado, sédo
contabilizados no item “Perdas nao realizadas de ativos financeiros disponiveis para venda”, liquidos de efeitos
tributarios na demonstracdo de resultados abrangente, e acumulados na rubrica “Ajustes de avaliacdo
patrimonial” no patriménio liquido. Quando o investimento é alienado ou tem indicios de perda por nao
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NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

(Em milhares de reais, exceto quando informado)

recuperacado, o resultado anteriormente acumulado na conta “Ajustes de avaliagdo patrimonial” no patriménio
liquido é reclassificado para o resultado.

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

iii. Classificacao dos ativos financeiros para fins de apresentacéo

« Caixa e equivalentes de caixa : saldos de caixa e de depdsitos a vista.

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

« Instrumentos de patriménio:  instrumentos financeiros emitidos por outras entidades, tais como acfes e
quotas de fundos de investimento imobiliario, com natureza de instrumentos de patriménio 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 nédo consideradas como “Instituices Financeiras”.

iv. Classificacdo dos passivos financeiros para fin s de mensuracdo

Outros passivos financeiros ao valor justo no 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 sao classificados nessa categoria com o propésito de fornecimento de informacdes mais
relevantes aos usuarios das demonstragdes financeiras, seja por eliminar ou reduzir significativamente as
inconsisténcias de reconhecimento ou mensuragdo (“divergéncias contabeis”) derivadas da mensuracao 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 é 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).

¢) Mensuracao dos ativos e passivos financeiros er  econhecimento das mudancgas do valor justo:

i. Mensuracao dos ativos financeiros

Os ativos financeiros sdo mensurados ao valor justo, exceto empréstimos e recebiveis e ativos mantidos até o
vencimento.

Os ativos financeiros mantidos até o vencimento, os empréstimos e adiantamentos e outros ativos financeiros
na categoria de empréstimos e recebiveis e os passivos financeiros ndo mensurados pelo valor justo sdo
registrados pelo custo amortizado, sendo seu valor justo correspondente divulgado em nota explicativa nas
demonstracdes financeiras.

O valor justo de um instrumento financeiro em uma determinada data é interpretado como o valor pelo qual ele
poderia ser adquirido ou vendido naquela data por duas partes bem informadas, agindo deliberadamente e com
prudéncia, em uma transacao em condicdes 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”). O instrumento financeiro é considerado como cotado em
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NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

(Em milhares de reais, exceto quando informado)

mercado ativo se 0s precos cotados estiverem pronta e regularmente disponiveis provenientes de negdcio,
negociante, corretor, grupo industrial, servico de precos ou agéncia reguladora, e se esses precos
representarem transacfes de mercado reais e que ocorrem regularmente em base em que ndo exista
relacionamento entre as partes.

O valor justo na data do negdcio equivale ao precgo de transagéo. Especificamente, o valor justo dos derivativos
financeiros negociados em bolsa incluidos nas carteiras de ativos ou passivos financeiros para negociagao é
considerado equivalente ao seu prego cotado diariamente. Se, por razdes excepcionais, nao for possivel apurar
o0 preco cotado em uma data especifica, esses derivativos sdo mensurados adotando-se métodos similares aos
utilizados para mensurar os derivativos negociados em mercado de balcéo.

Os “Empréstimos e recebiveis” sdo mensurados ao custo amortizado, adotando-se o 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 amortizacdo acumulada (incluida
na demonstracao 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 redugdes por ndo-recuperacao ou
impossibilidade de cobranca. No caso dos empréstimos e recebiveis objeto de hedge em hedges de valor justo,
séo reconhecidas as alteracdes 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 contratacao, adicionados, conforme o caso, as comissfes e 0s
custos de transacdo 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 renovacao dos juros.

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

ii. Mensuracdo dos passivos financeiros

Em geral, os passivos financeiros sdo mensurados ao custo amortizado, conforme definido anteriormente,
exceto os incluidos nas rubricas “Passivos financeiros para negociacao” e “Outros passivos financeiros
mensurados ao valor justo por meio do resultado”, os quais sao reconhecidos por seu valor justo.

iii. Técnicas de avaliacdo

Na auséncia de cotagBes 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 pardmetros de mercado
observaveis (Precos cotados em mercados nao ativos ou por instrumentos similares).

iv. Reconhecimento de varia¢ges do valor justo

Como regra geral, variacdes no valor contabil de ativos e passivos financeiros para negociacao, sao
reconhecidas na demonstracdo do resultado, em suas respectivas contas de origem. Ajustes devidos as
variagbes no valor justo decorrentes de ativos financeiros disponiveis para venda sdo reconhecidos
temporariamente no patriménio liquido na rubrica “Ajustes de avaliagdo patrimonial”. ltens debitados ou
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NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

(Em milhares de reais, exceto quando informado)

creditados a essa conta permanecem no patriménio liquido da Companhia até que os respectivos ativos sejam
baixados, quando entédo séo registrados a demonstracéo do resultado.

d) Baixa de ativos e passivos financeiros:

i. Ativos financeiros

Um ativo financeiro (ou parte aplicavel de um ativo financeiro ou um grupo de ativos semelhantes) é baixado
quando, e apenas se:

O direito de receber o fluxo de caixa do ativo estiver vencido; ou

A BFRE transferiu o direito de receber o fluxo de caixa do ativo ou retiver os direitos contratuais de receber
fluxos de caixa do ativo financeiro, mas tenha assumido a obrigacdo de pagar o fluxo de caixa recebido, no
montante total, sem demora material, a um terceiro e se: (a) a BFRE transferiu substancialmente todos os riscos
e beneficios do ativo.

A BFRE realiza transac¢des nas quais ativos financeiros reconhecidos sao transferidos, porém quando todos ou
a maioria dos riscos e beneficios dos ativos transferidos séo retidos pela BFRE estes nao sdo baixados do
balanco patrimonial.

ii. Passivos financeiros

Um passivo financeiro é baixado quando a obrigacdo em relacdo ao passivo for extinta, isto € quando a
obrigacao especificada no contrato for retirada, cancelada ou expirar. Quando um passivo financeiro existente
€ substituido por outro do mesmo credor em termos substancialmente diferentes, ou os termos do passivo
existente sdo substancialmente modificados, a troca ou modificacdo € tratada como uma baixa do passivo
original e o reconhecimento de um novo passivo, e a diferenca no valor contabil é reconhecida no resultado.

e) Ativos financeiros ndo recuperaveis:

i. Definicdo

Um ativo financeiro é considerado ndo recuperavel e, portanto, seu valor contabil é ajustado para refletir o efeito
da ndo-recuperacéo, 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 transacao.

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

Como regra geral, o valor contabil de instrumentos financeiros nao recuperaveis é ajustado com uma despesa
a demonstragdo do resultado referente ao periodo em que a nao-recuperacgdo se tornar evidente, e a reversao,

se houver, de perdas por ndo-recuperagdo previamente registradas, € reconhecida na demonstracdo do
resultado referente ao periodo em que a nao-recuperagéo for revertida ou reduzida.

Quando a recuperacao de qualquer valor reconhecido é considerada improvavel, o valor é baixado, sem prejuizo
de quaisquer a¢cbes que possam ser tomadas pelas entidades para efetuar a cobranca até que seus direitos
contratuais sejam extintos.
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A Companhia efetua a andlise sobre a recuperacao dos valores registrados como ativos financeiros, a fim de
que sejam registradas as perdas por reducéo do valor recuperavel, quando aplicavel.

ii. Empréstimos e recebiveis registrados ao custo a  mortizado

O valor de uma perda por ndo-recuperacao incorrida sobre empréstimos e recebiveis, mensurados ao custo

amortizado € igual a diferenca entre seu valor contébil e o valor presente de seus fluxos de caixa futuros
estimados, e é apresentado como uma reducao do saldo do ativo ajustado.

Ao estimar os fluxos de caixa futuros, os seguintes fatores séo levados em conta:

» 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 obtencéo e posterior
venda da garantia). A perda por nao-recuperacdo 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 materializacdo do risco de
insolvéncia das contrapartes (risco de crédito), um ativo torna-se nao 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 concessao,
no exame e na documentacéo de ativos, passivos contingentes e compromissos, na identificacdo de sua nédo-
recuperacao e no calculo dos valores necessarios para cobrir 0 respectivo risco de crédito.

- Identificac&o 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 manutencao e comercializacdo dos iméveis retomados.

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

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

iii. Instrumentos de divida ou Instrumentos de patr imodnio classificados como disponiveis para venda
O valor das perdas por ndo-recuperacdo com esses instrumentos € a diferenca positiva entre seu custo de

aquisicdo (liquido de qualquer amortizacdo de principal, no caso de instrumentos de divida) e seu valor justo,
menos qualquer perda por ndo-recuperacdo previamente reconhecida na demonstracdo do resultado.
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Quando ha evidéncia objetiva, na data de mensuracéo desses instrumentos, de que as diferencas anteriormente
referidas sdo devidas a uma ndo-recuperacao permanente, eles deixam de ser reconhecidas no patriménio
liquido sob a rubrica "Ajustes de avaliacdo patrimonial” e séo reclassificadas a demonstracéo do resultado pelo
valor cumulativo naquela data.

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

iv. Instrumentos de patriménio mensurados ao custo de aquisicdo

A perda por ndo-recuperacao de instrumentos de patriménio, mensurados ao custo de aquisi¢éo corresponde a
diferenca 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-recuperagdo sao reconhecidas na demonstracéo do resultado referentes ao periodo em que se
originarem, como uma reduc¢édo direta do custo do instrumento. Essas perdas somente podem ser revertidas
posteriormente se 0s respectivos ativos forem vendidos.

f) Reconhecimento de receitas e despesas:

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

As receitas de prestacdo de servigcos sdo reconhecidas somente quando o desfecho das transacdes podem ser
confiavelmente estimados, na proporcao dos servigos prestados até a data das demonstracdes 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, sdo reconhecidos dentro de
"receitas de juros e similares" e "despesas de juros e similares" na demonstracéo 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 ndo considera perdas de crédito futuras.

Receitas de aluguel séo registradas no resultado de forma linear, durante o prazo de duracdo dos respectivos
contratos de locagdo dos imoveis para renda.

g) Imposto de renda e contribuig&o social (corrente e diferido):

Os créditos tributarios sobre as adi¢cdes temporarias serdo realizados quando da utilizacdo e/ou reverséo 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 geracao de lucros tributaveis, observando o
limite de 30% do lucro real do periodo-base. Tais créditos tributarios sdo reconhecidos contabilmente baseados
nas expectativas atuais de realizacdo, as quais sao revistas periodicamente considerando estudos técnicos e
andlises realizadas pela Administracao.

A provisdo para imposto de renda € constituida a aliquota-base de 15% do lucro tributavel, acrescida de
adicional de 10%. A contribuicdo social sobre o lucro é calculada considerando a aliquota de 9% para as
empresas.
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Foram constituidas provisGes para os demais impostos e contribuicdes sociais, de acordo com as respectivas
legislac@es vigentes.

h) Demonstracdo 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 sao aplicag8es 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 que ndo
sdo atividades de financiamento ou de investimento.

« Atividades de investimento: aquisicdo e venda de realizavel a longo prazo e outros investimentos néo incluidos
em caixa e equivalentes de caixa.

 Atividades de financiamento: atividades que resultam em mudancas no montante e na composicdo do
patriménio liquido e do passivo que ndo séo atividades operacionais ou de investimento.

Ao preparar a demonstracéo dos fluxos de caixa, as aplica¢gfes financeiras de alta liquidez que estéo sujeitas a
um risco insignificante de mudancas no valor foram classificadas como “Caixa e equivalentes de caixa”.

i) Lucro basico e diluido por acéo:

O lucro bésico por acao é calculado dividindo-se o lucro ou prejuizo da Companhia pela quantidade média das
acOes ordinarias existentes ao longo do periodo. A diferenca apresentada entre o lucro basico e o diluido refere-
se a contemplacao de acdes potenciais com efeito de diluicdo. As informacdes sobre essas potenciais acdes
estdo sendo divulgadas na nota 12e.

j) Estimativas e julgamentos contabeis criticos:

A Companhia efetua estimativas e julgamentos contabeis, com base em premissas, que podem, no futuro, ndo
ser exatamente iguais aos respectivos resultados reais. As estimativas e julgamentos que, na opinido da
Administracdo, podem ser consideradas mais relevantes, e podem sofrer variagcdo 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 nao possuem suas
cotacdes disponiveis ao mercado, por exemplo, por Bolsa de Valores, sdo mensurados mediante a utilizacéo
de técnicas de avaliacdo, sendo considerados métodos e premissas que se baseiam principalmente nas
condicdes de mercado e, também, nas informacdes disponiveis, na data das demonstracfes financeiras. As
politicas contabeis descritas nas notas 2b e 2c apresentam, respectivamente, informacdes detalhadas sobre
"definicBes e classificacdo dos instrumentos financeiros" e "mensuracdo dos ativos e passivos financeiros e
reconhecimento das mudancgas do valor justo”.

ii) Constituicdo de créditos tributarios: De acordo com as informagdes divulgadas na nota 2h, a Companhia
reconhece impostos diferidos sobre diferencas temporarias e, também, sobre saldos de 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 compensacédo desses
créditos tributdrios. Para tanto, a Companhia utiliza projecSes de resultados futuros elaborados e
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fundamentados em premissas internas e em cenarios econémicos. A nota 7 apresenta informacées detalhadas
sobre impostos diferidos, bem como a expectativa de prazo para suas realizacdes.

iii) Baixa de ativos financeiros: de acordo com a informacéo divulgada na nota 2e, os recebiveis imobiliarios,
lastros de operacdes securitizadas sem clausula de coobrigacdo, sdo baixados quando da emissdo dos
respectivos CRIs e o0s eventuais beneficios residuais sdo reconhecidos de acordo com o periodo de
competéncia.

4) Novos pronunciamentos, alteracdes e interpretacd  es de pronunciamentos existentes:

I. Normas, alteracdes e interpretacfes de normas ap  licaveis em 31/12/2016

- Ciclo Anual de Melhorias (2012-2014) — altera¢g8es contemplam a revisdo do IFRS 5 — Ativo Nao Circulante
Mantidos para Venda e Operacfes Descontinuadas, IFRS 7 — Instrumentos Financeiros Divulgacdes, IAS 19 —
Beneficios aos Empregados e IAS 34 — Relatério Financeiro Intermediario. Efetivo para os exercicios iniciados
em 01/01/2016, com adocao antecipada permitida pelo IASB. Ndo foram identificados impactos relevantes
dessas alteracdes para as demonstracdes contabeis

- 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. Ndo foram
identificados impactos relevantes para as demonstracdes financeiras.

- - Alteragdo IFRS 11 — “Neg6cios em Conjunto” — A alteragdo compreende 0s critérios de contabilizacédo para
aquisicdo de empreendimentos e operagfes controlados em conjunto, que constituem um negdcio, conforme
estabelecido no IFRS 3 — Combinacdes de Negocios. Efetivo a partir de 01/01/2016 e a adogdo antecipada é
permitida pelo IASB. Os impactos dessas alteracfes serdo avaliados quando houver este tipo de operacdes
em conjunto.

- Alteracédo 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 adocdo antecipada é permitida pelo IASB. N&do foram identificados
impactos relevantes dessa alteracédo para as demonstracdes contabeis.

- Alteracdo da IAS 1 — “Apresentacdo das Demonstracdes Financeiras” — tem o objetivo de incentivar as
instituicbes a identificar quais sdo as informacdes que s&o relevantes para serem divulgadas nas suas
demonstragbes contabeis. E esclarecido que a materialidade se aplica para o conjunto completo de
demonstragdes 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 adogédo antecipada € permitida pelo IASB.
Os principais impactos identificados estéo relacionados a divulgacéo das politicas contabeis e julgamento de
materialidade nas notas explicativas.

- Alteracdes IAS 28, IFRS 10 e IFRS 12 Aplicando a Excec¢éo a Consolidagcdo — documento contém orientacdes
de aplicacdo do conceito de Entidades para Investimento. Efetivo a partir de 01/01/2016 e adocao antecipada
permitida pelo IASB. N&o foram identificados impactos relevantes dessa alteracdo para as demonstracdes
contabeis.

- Alterac6es no IAS 27 — Demonstragdes Separadas — alteracdes permitem a adogao do método de equivaléncia
patrimonial em controladas, coligadas e joint ventures nas demonstracdes separadas, alinhando, dessa forma,
as praticas contabeis brasileiras as normas internacionais de contabilidade. Efetivo a partir de 01/01/2016. Os
possiveis impactos estao sendo avaliados.
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II. Normas, alteracdes e interpretacfes de normas q ue ainda ndo estdo em vigor
Os pronunciamentos a seguir entrardo em vigor para fins da IFRS em periodos apos a data destas
demonstracdes financeiras:

- IFRS 9 — “Instrumentos Financeiros” — este normativo visa substituir o IAS 39 — “Instrumentos Financeiros:
Reconhecimento e Mensurac¢ao” e incluir: (i) modelo l6gico de classificacdo e mensuracao: (i) modelo Unico de
impairment para instrumentos financeiros, que oferece uma resposta a perdas esperadas; (iii) remocdo da
variacdo 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 alteracdes 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 servigos 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 adogao antecipada. Os possiveis impactos estao
sendo avaliados.

- Alteracdes IFRS 10 — “Demonstracfes Financeiras Consolidadas” e IAS 28 — “Investimentos em Coligadas e
Empreendimentos Controlados em Conjunto (joint venture)” — alteracfes referem a uma inconsisténcia entre as
exigéncias das duas regras ao lidar com a venda ou contribuicdo de ativos entre um investidor e sua coligada
ou joint venture. Data de vigéncia ainda ndo definida pelo IASB. Os impactos estdo sendo avaliados para fins
de elaboracéo das demonstraces financeiras.

a) Eventos Subsequentes:

Referem-se a eventos ocorridos entre a data-base das demonstracdes financeiras e a data de sua aprovagéo
pelos Orgaos de administracdo. Sdo divididos em:

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

i) eventos que ndo originam ajustes, relacionados a condicBes que ndo existiam na data-base das
demonstracdes financeiras.

5) CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

31/12/2016 31/12/2015
Caixa 3
Dep6sitos bancarios 6 23
Total 6 26
6) INSTRUMENTOS DE DIiVIDA
a) Composicao:
31/12/2016 31/12/2015
Ativos financeiros disponiveis para venda 49.245 61.784
Certificados de Recebiveis Imobiliarios — CRI 49.245 61.784
Empréstimos e recebiveis 80.487 49.657
Certificado de Dep6sito Bancéario — CDB 80.487 49.657
Total 129.732 111.441
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b) Prazo de vencimento:

31/12/2016 31/12/2015
Até 360 dias 20.571 13.223
Acima de 360 dias 109.161 98.218
Total 129.732 111.441

c) Variacles:

“Instrumentos de divida — ativos financeiros disponiveis para venda”:

31/12/2016 31/12/2015
Saldo do inicio do exercicio 61.784 41.729
AdigGes (alienagbes) liquidas (21.561) 9.749
Ajuste a valor de mercado (210) 555
Juros 8.857 7.010
Agio/ Deségio 375 2.741
Saldo do final do exercicio 49.245 61.784
“Instrumentos de divida — empréstimos e recebiveis”:
31/12/2016 31/12/2015
Saldo do inicio do exercicio 49.657 55.213
Adicdes (alienacdes) liquidas 22.382 (11.652)
Juros 8.448 6.096
Saldo do fim do exercicio 80.487 49.657
7 CREDITO TRIBUTARIO E PASSIVOS FISCAIS
a) Composicao do crédito tributario e passivos fisc ais:
31/12/2016 31/12/2015
Ativo
Ajuste de marcacao a mercado 7.615 7.639
Outras Provisdes 562 39
Sobre diferengas temporarias 8.177 7.678
Prejuizo fiscal e base negativa de contribuigdo social 10.260 12.183
Total do ativo 18.437 19.861
31/12/2016 31/12/2015
Passivo
Proviséo para impostos e contribuicbes (2.343) (2.491)
Total do passivo (Nota 8) (2.343) (2.491)
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b) Movimentagdo dos créditos tributarios de imposto

de renda e contribuic&o social:

31/12/2016 31/12/2015
Imposto de Contribyigéo Total Imposto de Contribyigéo Total
renda social renda social
Saldo do inicio do exercicio 14.604 5.257 19.861 15.754 5.671 21.425
(+) Constitui¢éo de créditos 453 163 616 103 37 140
(-) Realizagédo de créditos (1.500) (540) (2.040) (1.253) (451) (1.704)
Saldo do fim do exercicio 13.557 4.880 18.437 14.604 5.257 19.861
¢) Movimentacdo do imposto de renda corrente e dife  rido passivo:
31/12/2016 31/12/2015
Imposto de Contrib_ui(;éo Total Imposto de Contribyigﬁo Total
renda social renda social
Saldo do inicio do exercicio (2.831) (660) (2.491) (2.735) (625) (2.360)
(+) Constitui¢éo de créditos (75) (27) (202) (96) (35) (131)
(-) Realizagao de passivos 183 67 250 - - -
Saldo do fim do exercicio (1.723) (620) (2.343) (2.831) (660) (2.491)

d) Projecao de realizacao e valor presente dos créd

itos tributarios:

A projecao de realizacéo do crédito tributario foi elaborada com base em revisao do estudo do cenario atual e
futuro, efetuada em 31/12/2016, cujas premissas principais utilizadas nas proje¢Bes foram os indicadores
macroecondmicos, indicadores de produc¢do e custo de captacéo, o ingresso de recursos por meio do reforco
de capital e realizacédo de ativos. Referida projecéo de realizacdo de crédito tributario, incluindo as premissas

adotadas, foram aprovadas pelo Conselho de Administracdo do Banco Pan S.A. em 06/02/2017.

O imposto de renda e a contribuicdo social diferidos seréo realizados a medida que as diferencas temporarias
sejam revertidas ou se enquadrem nos parametros de dedutibilidade fiscal ou quando os prejuizos fiscais forem

compensados.

Brazilian Finance & Real Estate S.A. - Demonstrag¢des Financeiras

Pagina 20



BRAZILIAN

Finance & Real Estate

www.bfre.com.br

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

(Em milhares de reais, exceto quando informado)

Apresentamos a seguir a estimativa de realizagdo desses créditos:

Imposto de renda e contribuicao | I
social sobre diferencas mposto e renda_e,contr_lbuu_;ao Total
Ano temporarias social sobre prejuizos fiscais
31/12/2016 31/12/2015 31/12/2016 31/12/2015 31/12/2016 31/12/2015

2016 - 95 - 1.222 - 1.317
2017 244 56 1.544 1.227 1.788 1.283
2018 414 56 1.322 1.226 1.736 1.282
2019 48 56 1571 1.224 1.619 1.280
2020 48 56 1.620 1.222 1.668 1.278
2021 48 56 1.666 1.220 1.714 1.276
2022 48 56 1.686 1.217 1.734 1.273
2023 48 56 851 1.215 899 1.271
2024 49 56 - 1.212 49 1.268
2025 49 7.135 - 1.198 49 8.333
2026 7.181 - - - 7.181 -
Total 8.177 7.678 10.260 12.183 18.437 19.861

Em 31/12/2016, o valor presente dos créditos tributarios, calculados considerando a taxa média de captacao

do Banco Pan S.A. totalizava R$ 8.326 (R$ 7.948 em 31/12/2015).

e) Encargos com imposto de renda e contribuicdo soc ial:

31/12/2016 31/12/2015
Lucro operacional antes da tributacao 17.247 15.177
Encargos / créditos total do imposto de renda e contribuigéo social (5.864) (5.160)
Outros valores 95 40
Total (5.769) (5.120)

8) OUTROS ATIVOS

31/12/2016 31/12/2015
Pagamentos a ressarcir (a) 586 586
Valores a receber de sociedade ligadas 44 17
Despesas antecipadas 5 5
Fundo Premier 27 27
Outros 341 67
Total 1.003 702

(a) Refere-se a valores a receber da Coyote Trail por conta de pagamento de tributo (ITBI).
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9) PROVISOES

Em 31/12/2016, a Companhia possui registradas provisdes para passivos contingentes cuja probabilidade de

perda é provavel, conforme demonstrado a seguir:

a) Composicgéo:

31/12/2016 31/12/2015
Processos civeis 88 -
Processos trabalhistas 1.499 -
Total 1.587 -
b) Variacbes:
Trabalhistas Civeis Total
Saldo em 31/12/2015 - - -
ConstituigGes liquidas de reversdes 1.499 88 1.587
Saldo em 31/12/2016 1.499 88 1.587
10) PASSIVOS FISCAIS
31/12/2016 31/12/2015
Proviséo para imposto de renda diferido (Nota 7a) 2.343 2.491
Impostos e contribuigées sobre o lucro a pagar 4.353 3.557
COFINS a recolher 63 63
PIS a recolher 10 10
Outros - 60
TOTAL 6.769 6.181
11) OUTROS PASSIVOS
31/12/2016 31/12/2015
Dividendos a pagar 2.726 2.389
Valores a pagar a sociedades ligadas 1.343 1.343
Outros 89 120
TOTAL 4.158 3.852
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12) PATRIMONIO LIQUIDO

a) Composicao do capital social em quantidade de a¢  des:

O capital social, totalmente subscrito e integralizado, é de R$ 107.662 em 31/12/2016 e 31/12/2015.
Encontra-se, dividido em acfes nominativas escriturais e, sem valor nominal. Conforme descrito no
guadro abaixo:

31/12/2016 31/12/2015
Ordinarias 239 239
Preferenciais 478 478
Total 717 717

b) Reservas de lucros:

Reserva Legal — Nos termos do estatuto social da BFRE, do lucro liquido apurado anualmente, apés a
deducédo do prejuizo acumulado e da provisdo para o imposto de renda, sera destacada uma quantia
equivalente a 5% (cinco por cento) do lucro para formacgéo da reserva legal, até que atinja 20% (vinte por
cento) do capital social da Companhia. Nos termos do artigo 193, §1°, da Lei n°® 6.404/76, 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 para Integridade do Patrimbnio Liquido — tem por fim assegurar recursos para atender as
necessidades regulatéria e operacional de valor de patriménio liquido da Companhia, podendo ser
convertida em capital social por deliberacdo do Conselho de Administracdo. Observado o limite do capital
autorizado, e podera ser formada de acordo com proposta do Conselho de Administracdo, com até 100%
do lucro liquido que remanescer apos as destinacdes dos lucros apurados anualmente, nao podendo
ultrapassar o valor do capital social da Companhia.

¢) Dividendos:

Aos acionistas é assegurado o recebimento de dividendo minimo de 25% sobre o lucro liquido anual, nos
termos do Artigo 202 da Lei n® 6.404/76, atualizada pela Lei n® 11.638/07.

d) Ajustes de avaliacéo patrimonial:

Os saldos da rubrica “Ajustes de avaliagdo patrimonial” incluem os valores, liquidos do efeito tributario
correspondente, dos ajustes de valor justo dos ativos classificados como ativos financeiros disponiveis para
a venda e sdo reconhecidos temporariamente no patriménio e apresentadas na demonstracdo das
mutacdes do patriménio liquido até que sejam extintos ou realizados, quando sdo reconhecidos
definitivamente na demonstracao do resultado.

e) Lucro basico e diluido por acéo:

O lucro por acao basico foi calculado com base na quantidade média ponderada de ac¢des ordinarias em
circulacao, demonstrado a seguir:

Lucro Baésico e Diluido por Agdo 31/12/2016 31/12/2015
Lucro atribuivel aos acionistas ordinarios da Companhia 11.478 10.057
Numero Médio Ponderado de agdes ordinarias em circulagéo 717 717
Lucro por acéo basico atribuivel aos acionistas ordinarios da
Companhia - em R$ 48.026,12 42.079,99
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13) RECEITA LIQUIDA COM JUROS

31/12/2016 31/12/2015
Juros CRI 8.857 7.010
Agio/deséagio sobre aquisicdo de CRI 375 2.741
Rendas sobre CDB 8.448 6.096
Outras 121 115
Total 17.801 15.962
14) OUTRAS DESPESAS ADMINISTRATIVAS
31/12/2016 31/12/2015
Servigos do sistema financeiro 926 88
Publicidade 125 122
Servigos de terceiros 128 208
Taxas e emolumentos 56 24
Comunicagbes 43 43
Contribuig¢&o sindical 49 46
Outras 111 26
Total 608 557
15) DESPESAS TRIBUTARIAS
31/12/2016 31/12/2015
Contribuicdo a COFINS 819 368
Contribuicdo ao PIS 133 60
Impostos e taxas 108 878
Total 1.060 1.306
16) OUTRAS RECEITAS (DESPESAS) OPERACIONAIS
31/12/2016 31/12/2015
Variac@o monetaria ativa 1.676 1.130
Reembolso de despesas 51 40
Total 1.727 1.170
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17) PARTES RELACIONADAS

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

a) Atabela a seguir demonstra os saldos e transa¢cd  es com partes relacionadas:

31/12/2016 | 31/12/2015 | 31/12/2016 | 31/12/2015
Grau de relacdo P,ra.zo Ativo Ativo Receitas Receitas
maximo
(Passivo) (Passivo) | (Despesas) | (Despesas)
Disponibilidades
Banco PAN Controlador direto | Sem prazo 1 10 - -
Total 1 10 - -
Certificados de depdsito bancéario - CDB (a)
Banco PAN Controlador direto | 12/06/2019 80.487 49.657 8.448 6.096
Total 80.487 49.657 8.448 6.096
Dividendos a pagar
Banco PAN Controlador direto | 31/12/2016 (2.726) (2.389) - -
Total (2.726) (2.389) - -
Valores a receber
Banco PAN Controlador direto | Sem prazo 35 16 - -
Pan Arrendamento Mercantil S.A.. Coligada Sem prazo 9 1 - -
Total 44 17 - -
Valores a pagar
Banco PAN (b) Controlador direto | Sem prazo (1.343) (1.343) - -
Total (1.343) (1.343) - -

(a) Referem-se a aplicag6es em certificados de depodsitos bancarios, as quais séo atualizadas pelo percentual de 100,00% do CDI; e
(b) Refere-se ao saldo remanescente da reducao de capital da Companhia, conforme AGE de 18/09/2013. Em 30/09/2015, ocorreu a ciséo
total da PAN Holding S.A. (antiga controladora da BFRE), tendo seu patriménio restante incorporado pelo Banco PAN.

b) Remuneragéo dos Administradores:

Na Companhia, foi aprovado em Assembleia Geral Ordinaria e Extraordinaria realizada em 29/04/2016, o valor
global maximo de remuneracao dos administradores para o0 ano de 2016 no montante de R$ 1.020 (R$ 1.190
em 2015).

18) INSTRUMENTOS FINANCEIROS

« Gestao de Riscos

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

A Administracao é responsavel por estabelecer a politica de risco e os limites de exposi¢cdo. 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 relagdo de independéncia em relagao
as areas de negécios e de operacoes.
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e Gestado do Capital

A Brazilian Finance considera a gestdo de capital como um processo estratégico que é executado de forma a
otimizar o consumo do capital disponivel, contribuindo para o alcance dos objetivos da Instituicdo 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 operacoes,
com a complexidade de seus produtos e servicos e com sua exposicao a riscos.

* Risco de Crédito

Define-se o risco de crédito como a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao ndo cumprimento pelo
tomador ou contraparte de suas respectivas obrigacdes financeiras nos termos pactuados, a desvalorizagdo de
contrato de crédito decorrente da deterioracdo na classificacdo de risco do tomador, a reducédo de ganhos ou
remuneracdes, as vantagens concedidas na renegociagao e aos custos de recuperacao.

A gestéo 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 exposi¢cdo ao risco de
crédito em niveis aceitaveis pela Instituicao.

* Risco de Mercado

Refere-se a possibilidade de perdas associadas a oscilacédo 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 praticas.

As operacfes estao expostas aos seguintes fatores de risco: taxa de juros prefixada, taxa de juros vinculada a
variacdo 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 variagdo cambial (US$) e variacdes dos precos de acoes.

Os instrumentos financeiros sdo segregados nas seguintes Carteiras:

Carteira Trading: consiste em todas as operacfes 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 intencao de negociagdo sdo aquelas destinadas a revenda, obtengdo de beneficios dos
movimentos de precos, efetivos ou esperados, ou realizagcéo de arbitragem.

Carteira Banking: todas as operacdes ndo classificadas na carteira trading. Consistem nas operac¢@es estruturais
provenientes das linhas de negdcio da Organizacao e seus eventuais hedges.

Andlise de Sensibilidade em 31/12/2016

. Carteira Trading e Banking Cenarios
Fatores de Risco o L o
Exposicdes sujeitas a variagéo , .
(1) Provavel | (2) Possivel )
Taxas de Juros (Pré) Taxas de Juros Prefixadas (aumento) 2 (600) (1.086)
Cupom de indice de pregos Taxas dos cupons de indice de (15) (2.178) (3.770)
Cupom de outras taxas de juros Taxas dos cupons de outras taxas de 5) (1.253) (2.231)
Total em 31/12/2016 (22) (4.031) (7.087)
Total em 31/12/2015 (27) (5.406) (9.848)
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A andlise de sensibilidade foi efetuada a partir dos dados de mercado do Ultimo dia do més de dezembro de
2016, sendo considerados sempre 0s impactos negativos nas posicbes para cada vértice. Os efeitos
desconsideram a correlacao entre os vértices e os fatores de risco e os impactos fiscais.

Cenario 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¢des, foi considerado choque de 1% ao ano sobre o preco vigente.

Cenario 2: Foi aplicado o choque (aumento ou reducgéo) de 25% nas taxas (aplicagdo 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 acoes,
foi considerado choque de 25% sobre o prego vigente.

Cenario 3: Foi aplicado o choque (aumento ou reducgéo) de 50% nas taxas (aplicagdo 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 o0 preco vigente.

E importante ressaltar que os resultados dos cenarios (2) e (3) referem-se a simula¢ées que envolvem fortes
situacdes 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 acdes que possam vir a ser tomadas pela propria Instituicdo 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 vinculacdo de
garantias, sem afetar suas operag8es diarias e sem incorrer em perdas significativas; e ainda, a possibilidade
de a Instituicdo ndo conseguir negociar a preco de mercado uma posicdo, devido ao seu tamanho elevado em
relacdo ao volume normalmente transacionado ou em razdo de alguma descontinuidade nos mercados.

S&o realizados acompanhamentos constantes da situa¢éo de liquidez, dos descasamentos entre os fatores de
risco primarios, taxas e prazos dos ativos e passivos da carteira.

A Brazilian Finance mantém niveis de liquidez adequados, resultante da qualidade dos seus ativos, e do
controle do risco, em consonéncia com a Politica de Gerenciamento do Risco de Liquidez estabelecida as
exigéncias das demandas regulatérias do CMN (Resolugdes n° 2.804/00 e 4.090/12). Os resultados das
analises dos gaps de liquidez sédo apresentados quinzenalmente no Comité de Tesouraria.
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Risco Operacional

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

De forma a atender aos principios da Resolugdo CMN n° 2.554/98 e o Inciso Il do art. 9° da Resolugdo CMN
n°3.380/06, o Conglomerado possui estrutura organi zacional 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 Prevencdo a Lavagem de Dinheiro e de Continuidade dos Negacios.

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

Em observancia as disposi¢des constantes da Instrucdo CVM n° 480/09, a Diretoria da Brazilian Finance &
Real Estate S.A. declara que discutiu, reviu e concordou com as demonstracdes financeiras relativas ao
exercicio findo em 31/12/2016.
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Declaracéo da Diretoria

Em observancia as disposi¢des constantes da Instrucdo CVM n° 480/09, a Diretoria da Brazilian Finance &
Real Estate S.A. declara que discutiu, reviu e concordou com a conclusdo expressa no relatorio dos
auditores independentes referente as demonstracées financeiras relativas ao exercicio findo em 31/12/2016.
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Sao Paulo, 06 de fevereiro de 2017.

A Diretoria

Gregério Moreira Franco
CRC 1SP219426/0-2

CONTADOR
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Relatorio do auditor independente
sobre as demonstracoes financeiras

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

Opiniao

Examinamos as demonstrac¢des financeiras da Brazilian Finance & Real Estate S.A. (“Companhia”), que
compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2016 e as respectivas demonstragoes do
resultado, do resultado abrangente, das mutacoes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o
exercicio findo nessa data, bem como as correspondentes notas explicativas, incluindo o resumo das
principais politicas contabeis.

Em nossa opinido, as demonstracoes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira da Brazilian Finance & Real Estate S.A. em 31 de
dezembro de 2016, o desempenho de suas operacgoes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo nessa
data, de acordo com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS) emitidas pelo International
Accounting Standards Board (IASB).

Base para opiniao

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

PricewaterhouseCoopers, Av. Francisco Matarazzo 1400, Torre Torino, Sdo Paulo, SP, Brasil, 05001-903,

Caixa Postal 61005 T: (11) 3674-2000, www.pwec.com/br
(DC1) Uso Interno na PwWC - Confidencial
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Principais Assuntos de Auditoria

Principais Assuntos de Auditoria (PAA) sdo aqueles que, em nosso julgamento
profissional, foram os mais significativos em nossa auditoria do
exercicio corrente. Esses assuntos foram tratados no contexto de nossa
auditoria das demonstracées como um todo e na formacao de

nossa opinido sobre essas demonstracoes financeiras e,

portanto, ndo expressamos uma

opinido separada sobre esses assuntos.

Assuntos

Porque
é um PAA

Como o
assunto foi
conduzido

Porque é um PAA

Como o assunto foi conduzido em nossa
auditoria

Mensuracao do valor justo de instrumentos
de divida (Notas explicativas 6(a))

A Companbhia possui certificados de recebiveis
imobilirios classificados como disponivel para
venda. A mensuracao do valor justo destes
instrumentos financeiros é uma area que inclui
subjetividade, uma vez que dependem de técnicas
de avaliacao que utilizam premissas internas e de
mercado em seu processo de mensuracao.

Os certificados de recebiveis imobiliarios sao
atrelados a créditos com garantias imobiliarias.
Esses ativos possuem em sua mensuragao o risco.

Considerando o exposto acima essa foi uma area de
foco em nossa auditoria.

Analisamos a metodologia de valorizagao dos
certificados de recebiveis imobiliarios, bem como as
premissas adotadas pela Administragao na
mensuracao do valor justo.

Testamos, em base amostral, a valorizacio e
analisamos a consisténcia dessas metodologias com
a politica interna de precificagio.

Consideramos que as premissas adotadas pela
Administracao na mensuracao do valor justo desses
certificados de recebiveis imobiliarios sdo razoaveis
e consistentes com as informacoes obtidas.

Outros assuntos
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Demonstracoes do Valor Adicionado

A demonstragdo do valor adicionado (DVA) referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2016,
elaborada sob a responsabilidade da Administragao, e apresentada como informacio suplementar para
fins de IFRS, foi submetida a procedimentos de auditoria executados em conjunto com a auditoria das
demonstracoes financeiras. Para a formacao de nossa opinido, avaliamos se essa demonstracao esta
conciliada com as demonstracoes financeiras e registros contabeis, conforme aplicavel, e se a sua forma e
contetdo estdo de acordo com os critérios definidos no Pronunciamento Técnico CPC 09 - "Demonstracio
do Valor Adicionado". Em nossa opiniao, essa demonstracdo do valor adicionado foi adequadamente
elaborada, em todos os aspectos relevantes, segundo os critérios definidos nesse Pronunciamento Técnico
e esta consistente em relagio as demonstragoes financeiras.

Outras informacoes que acompanham as demonstracoes financeiras e o relatério do
auditor

A Administracao da Brazilian Finance & Real Estate S.A. é responsavel por essas outras informacoes que
compreendem o Relatério da Administracao.

Nossa opinido sobre as demonstracées financeiras nao abrange o Relatério da Administracao e ndo
expressamos qualquer forma de conclusido de auditoria sobre esses relatorios.

Em conexao com a auditoria das demonstracoes financeiras, nossa responsabilidade € a de ler o Relatério
da Administracao, e, ao fazé-lo, considerar se esses relatérios estao, de forma relevante, inconsistentes as
demonstragoes financeiras ou com nosso conhecimento obtido na auditoria ou, de outra forma, aparenta
estar distorcido de forma relevante. Se, com base no trabalho realizado, concluirmos que ha distorcao
relevante no Relat6rio da Administracao, somos requeridos a comunicar esse fato. Nao temos nada a
relatar a este respeito.

Responsabilidades da Administracao e da governanca pelas demonstracoes financeiras

A Administracao da Brazilian Finance & Real Estate S.A. é responsavel pela elaboracao e adequada
apresentacao das demonstragoes financeiras de acordo com as normas internacionais de relatério
financeira (IFRS), emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB), e pelos controles
internos que ela determinou como necessarios para permitir a elaboracao de demonstracoes financeiras
livres de distorcao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboragio das demonstracoes financeiras, a Administracdo é responsével pela avaliagdo da capacidade
de continuar operando, divulgando, quando aplicavel, os assuntos relacionados com a sua continuidade
operacional e o uso dessa base contabil na elaboracao das demonstragoes financeiras, a nao ser que a
Administragdo pretenda liquidar ou cessar suas operagoes, ou nao tenha nenhuma alternativa realista para
evitar o encerramento das operacoes.

Os responséveis pela governanga da Companhia sdo aqueles com responsabilidade pela supervisao do
processo de elaboracdo das demonstracoes financeiras.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracoes financeiras
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Nossos objetivos sao obter seguranca razoavel de que as demonstragoes financeiras, tomadas em conjunto,
estao livres de distor¢ao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro, e emitir relatério de
auditoria contendo nossa opinido. Seguranca razoavel é um alto nivel de seguranca, mas nao uma garantia
de que a auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria sempre
detectam as eventuais distor¢oes relevantes existentes. As distor¢des podem ser decorrentes de fraude ou
erro e sao consideradas relevantes quando, individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro
de uma perspectiva razoavel, as decisdes econémicas dos usuérios tomadas com base nas referidas
demonstracgoes financeiras.

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

¢ Identificamos e avaliamos os riscos de distor¢ao relevante nas demonstracées financeiras,
independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos procedimentos de
auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos evidéncia de auditoria apropriada e suficiente
para fundamentar nossa opinido. O risco de ndo deteccao de distorcao relevante resultante de fraude é
maior do que o proveniente de erro, ja que a fraude pode envolver o ato de burlar os controles internos,
conluio, falsificagdo, omissdo ou representacoes falsas intencionais.

¢ Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos
procedimentos de auditoria apropriados as circunstancias, mas nao com o objetivo de expressarmos
opinido sobre a eficacia dos controles internos.

e Avaliamos a adequacao das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis e
respectivas divulgacoes feitas pela Administragao.

¢ Concluimos sobre a adequacdo do uso, pela Administracdo, da base contabil de continuidade
operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em relagio a
eventos ou condicoes que possam levantar divida significativa em relagio a capacidade de
continuidade operacional da Brazilian Finance & Real Estate S.A. Se concluirmos que existe incerteza
relevante, devemos chamar atencdo em nosso relatério de auditoria para as respectivas divulgacoes nas
demonstracgoes financeiras ou incluir modificacdo em nossa opiniao, se as divulgac6es forem
inadequadas. Nossas conclusoes estdo fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de
nosso relatoério. Todavia, eventos ou condi¢oes futuras podem levar o Brazilian Finance & Real Estate
S.A. a ndo mais se manterem em continuidade operacional.

e Avaliamos a apresentacio geral, a estrutura e o conteido das demonstracées financeiras, inclusive
as divulgacoes e se as demonstragoes financeiras representam as correspondentes transacoes e 0s
eventos de maneira compativel com o objetivo de apresentacao adequada.

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

Fornecemos também aos responsaveis pela governanca declaracio de que cumprimos com as exigéncias
éticas relevantes, incluindo os requisitos aplicaveis de independéncia, e comunicamos todos os eventuais
relacionamentos ou assuntos que poderiam afetar, consideravelmente, nossa independéncia, incluindo,
quando aplicavel, as respectivas salvaguardas.
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Dos assuntos que foram objeto de comunicacao com os responsaveis pela governanga, determinamos
aqueles que foram considerados como mais significativos na auditoria das demonstracoes financeiras do
exercicio corrente e que, dessa maneira, constituem os principais assuntos de auditoria. Descrevemos
esses assuntos em nosso relatorio de auditoria, a menos que lei ou regulamento tenha proibido divulgagao
publica do assunto, ou quando, em circunstancias extremamente raras, determinarmos que o assunto nao
deve ser comunicado em nosso relatorio porque as consequéncias adversas de tal comunicacdo podem,
dentro de uma perspectiva razoavel, superar os beneficios da comunicagio para o interesse publico.

Sdo Paulo, 9 de fevereiro de 2017

PricewaterhouseCoopers Carlos Augusto da Silva

Auditores Independentes Contador CRC 1SP197007/0-2
CRC 2SP000160/0-5
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