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Laudo de Avaliagio do patriménio liquide contibil apurado
pormeio dos livros contihels

Aos Administradores
Bameo Pan 5.4,

Dados da firma de auditoria

1 PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, sociedade de profissionais estabelecida na capital do
Estado de S50 Paulo, na Avenida Francisco Matarazzo, ne 1400, o, 106, 139, 143, 159, 162 & 172 andares,
Torre Toring, Agus Branca, inscrita no Cadastro Nacional de Pessoa Juridica oo Ministésio da Fazenda
0B 0 n¢ 61.562.112/0001-20, registrada originalmente no Conselho Regional de Contabilidade do Estado
de 530 Paulo sob o i 25P000160/0-5, com seu Contrato Sockal de tonstituigdo registrado no 42 Cartéirio
de Registro de Titulos e Doeumentos e Civil de Pessoa Juridica de Sao Paglo - 8F, em 17 de setembro de
1956, e alteragBes posteriores registradas no 20 Cartério de Registro de Titulos ¢ Documentos e Civil de
Pessoa Juridica de Sio Pavlo - 5P, estando a iltima delas, datads de 19 de janeiro de 2015, registrada no
meatne 22 Cartdrio de Registro de Titulos & Documentos e Civil de Pessoas Juridicas de 530 Paulo - 8P soh
o microfilme n® 129,331, em 12 de fevereiro de 2015, representada pelo sen sielo infra-assinade, Sr. Edison
Arisa Pereirn, brasileiro, casado, contador, portador da Cédala de Identidade RG ne 8.569.024, inscrito no
CPF soh 0 n? 006.990.038-81 & no Conselho Reglonal de Contabilidade do Estado de S50 Faulo sob o ne
153 15P127241/0-0, residents e domiciliado no Estade de S50 Paulo cem escritbrio no mesmo endereco da
representada, nomeada perita pela administracio do Banco Pan 5.4, (a "Instituiciio”) para proceder 3
avaliagio do patriménio liquido contdbil em 50 de Junho de 2015, de acordo com as praticas contdbeis
adotadas no Brasil apliciveis is instituigfies antorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil -
BACEN, apresenta a seguir o resultada de seus trabalhos,

Objetivo da avalincao

@ A avaliagio do patriménio liquido contdbil em 50 de junho de 2015 do Baneo Pan S.A. tem por ohjetivo ser
parte do processo de cisio e incorporacio da Pan Holding 5.A. (nova denominacio da Ourinvest Real
Estate Holding 5.A.) pelo Banco Pan 8.4

Responsabilidade da administracio
sohre as informacies contibeis

3 A administragio da Instituigio e responsdvel pela escrituracio dos liveos e preparagio de informagfes
contibeis de acordo com as priticas contibeis adotadas no Brasil apliciveis is Institvictes autorizadas 1
funcionar pele Banco Central do Brasil - BACEN, assim como pelos controles internos relevantes que ela
determinou como necessdrios para permitir a elaboragio de tais informactes contabeis livres de distorgio
relevante, independentementa se causada por fraude oo errg, O resumo das principais priticas contdhels
adotadas pela Instituigio estd descrito no Anexo 11 do lando de avalingiio,

Pricownteriouse Coopers, Av. Francisco Materesse (400, Torre Toring, S0 Paulo, 5P Lirazif (E5001-903, Cironr Ppshal 6705
:If {111 3072000, F: (117 3674- 2000, woany, pwe. eomshr
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Aleance dos trabalhos ¢ responsabilidade
dos auditores independentes

a4 Nossa responsabilidade € a de expressar uma conclusio sobre o valor contdibil do patrimdnio liquido do
Banco Pan S.A. em 30 de junho de 2015, com base nos trabalbos conduzidas de acordo com o Comunicadn
Téenico 03/2014 {R1), emitido pelo IBRACOMN - Instimato dos Auditores Independentes do Bragil e
aprovado pelo Conselho Federal de Contabilidade por melo do CTA 20/2014 (K1), que prevé a aplicacio de
procedimentos de exame de auditeria no balango patrimonial. Assim, efetuamos o exame do referido
balango patrimonial da Instituiglio de acordo com a5 normas brasileiras ¢ internacionais de auditoria, que
requerem o cumprimento de exigéneiaz éticas pelo anditor & que a auditoria seja plancjada e executada
com o objetivo de obter seguranca razodvel de fque o patriménic lEquido contdbil apurado para a
elaburacho de nosso lando de avaliacio esta Tivre de distorgfio relevante,

5 Uma auditoria envolve a execucio de procedimentos selecionados para obtengio de evidéneia a respeito
dos valores contabilizados. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluinda
a avaliagio dos riscos de distorcio relevante no patrimonio ligoido, independentemente se causada por
frawde ou erro. Nessa avaliagio de riscos, o auditor considera os sontroles internos relevantes para a
elaboragiio do balango patrimonial da Instituicio para planejar os procedimentos de aaditoria que sio
apraprisdos nas cireunstincias, mas nio para fins de expressar uma opinidio sobre a efetividade desses
controles internos da Instituico . Uma auditoria includ também, a avaliagio da adequacio das politicis
contibels utilizadas ¢ a razoabilidade das estimativas contébeis feitas pela administracio. Acreditamos
que 2 evidéneia de avditoria obtida é suficiente o apropriada para fundamentar nossa conclusio,

Conclusio

6 Com bage nos trabalhos efetvados, coneluimos que o valor de RS 3.560.004.161,32 (trés hilhdes,
quinhentos ¢ sessenta milhdes, novecentos e qQuitro mil, cento e sessenta e um reais e trinta e dais
centavos), conforme balango patrimenial em 3o de junho de 2015, registradn nos livios eontibeis e
restmido no Anexo I, representa, em todos o5 aspectos relevantes, o patriménio liquide contibil do Bance
Pan 8.A., avaliade de acordo com as praticas contdbeds adotadas no Brasi] apliciveis s institnighes
autorizades o funcionar pelo Banco Central do Brasil - BACEN.

Enfase
Créditos tributiirios diferidos
7 Conforme descrito na nota 1.1, (), existem em 30 de junho de 2015 eréditos tributiros registrados no

ativo, no valor de RS 2,8 bilhdes no Banco Pan SA_, reconhecidos com hase sm projeciio par a realizacio
de eréditos tributirios de longo prazo. Essa projeciio de realizacio do crédito tributieo fo) revisada pela
administragio do Banco com base em estudo do rendrio atual & futoro e aprovada pelo Conselho de
Administragio em 3 de agosto de 2015, cujas premissas principais utilizadas foram os indicadores
macroecondmicns, de producio @ casto de eaptacao. A realizacio desses créditos wibutirios, no periodo
estimando de realizagho, depende da materializagao dessas projeqoes e do plano de negdeles na forma como
aprovados pelos digdos da Administracio. Nosas opiniic nio estd ressalvada em funciio deste assunto.
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Outros assuntos
Em atendimento aos requizitos da Comissio de Valores Mobiliarios, informamos que:

de acordo com as normas profissionals estabelecidas pelo Conselho Federal de Contahilidade, nfio temos
conhecimento de conflito de interesse, direto on indireto, tampones de qualqoer outra circunstancia que
represente conflita de interesse em relacio acs servigos que foram por nds prestados &que estio acima
desoritos; o

ndo temes conhecimento de nenhuma agiio do controlador ou dos administradores da Institwigio com
objetive de direcionar, limitar, dificultar oy praticar quaksquer atos que tenham ou possam ter
comprometido o acesso, a utilizagho on o conhedimento de informaghes, bens, documentos ou
metodelogias de trabalho relevantes para a qualidade das reapectivas conelusdes.

Sao Faulo, 21 de agosto de 2015
- T -

ﬁ;ﬁ! wﬂﬁr" o = i .--"‘_::i'
ricewsterhouseCoopars Edison ira
Auditores Independent e Contador CRC 15P127241/0-0
CRC 25Pono16o/0-5
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a)

b)

Anexo 11 ao laudo de m'al_im.ﬁn do patriménio liquido

contibil apurado por meio dos livros contaheis
emitido em 3o de junho de 2015

Banco Pan S.A.

Notas explicativas da administraciio so halanco
patrimonial em 30 de junho de 2015
Em resls, excoty quando indicado de ootrs forms

Base para ela\boragio do balaneo patrimonial e
resumao das principais politicas contdheis

O balango patrimonial em 50 de junho de 2015 foi preparade com o objetivo da avaliacio do
patrimdnio lguido do Baneo Pan S.A. para fing de cisde e incorporacio da Pan Holding S.4. (nova
denominagio da Ourinvest Real Estate Holding 5.4.) pelo Banco Pan S.A.

€ balango patrimonial em 5o de junho de 2015 foi elaborado e estd apresentado de acordo com a6
priticas contibeis adotadas no Brasil, aplicéiveis &s instituiches antorizadas a funcionar pelo
Baneo Central do Brasil - BACEN,

Na elaboragiio dessa informagde financelr, ¢ necessario utilizar certas estimativas contibeis
eriticas e também o exercicin de julgamento por parte da administragio da Instituicio no
processo de aplicacio das politicas contfbeis. As freas que requerem maior nfvel de julgamento e
possuem maior complexidade, bem como aquelas cujas premissas e estimativas sio significativas
para o balango patrimonial, estio divalgadas na Nota 1.1,

As principais politicas contdbeis aplicadas na preparagio do balanpo patrimonial estgo
apresentadas a seguir,

Frincipais priticas contibeis
Caixa e equivalentes de eaixa e moeda funcional e de apresentacio:

Caixa ¢ equivalentes de caixa sio representados por disponibilidades em moeda nacional, moeda
estrangeira, aplicacBes no mercada aberto, aplicaches em depdsitos nterfinanceiros, certificados
de depésitos bandirios e fundos de renda fixa cujo vencimento das operagies na data da efetiva
aplicacio seja ual ou inferior a 90 dias € (ue apresentem risco insignificante de mudanga de
valor justo, os quais sio utilizados pela Instituicio para gerenciamento de sens COmpromissos de
curio prazo.

O Balango Patrimonial estd apresentado em Renis, moeda funcional da Institui;io.
Apuraciio do resultado:

As receitas e despesas so apropriadas pelo regime de competéneia, observando-ze o oritério “pro
rara- dia para aquelss de natureza financeira. Estas de naturess financeirs sio calonladas

coim base no método exponencial, excet aquelas relacionadas com opersefies no Exterior ou a
titulos descontados, as quais sio caleuladas pelo método linear. As operacies som taxas P
ﬁHEdEi:d':ll indexadas a moedas estrangeiras sio atualizadas até 3 data do balaneo pelas indices
Pacinados.

Esle anexo & parte integrante e inseparivel do lands de avaliagio de patriménio lguido contéhil
apurads por meio dos liveos contdbeis do Banco Pan 8.A., emitido por PricewaterhonseCoopers
Auditores Independentes, com data de 21 de agosto de 2015,

g
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Anexo 1T ao laudo de avaliagiio do patriménie liguido
contibil apurade por meio dos livros contibeis
emitido em 30 de junho de 2015

Banco Pan S.A.

Notas explicativas da administraciio ao balanco
patrimonial em 3o de junho de 2015
Em reais exeeto queande indiendo de oatrs forma

Aplicaghes interfinanceiras de liguidez:

As aplicaghes interfinanceiras de liqnides sio avaliadas pelo valor da aplicagiio, acreseido dos
rendimentos auferidos até a data do balango.

Titulos e valores mobilidrios:

O titulos e valores mobilidrios sfo contabilizados pelo custo de aquisicdo, acrescido dos
rendimentos auferidos até a data do balanco, com buse na taxa de remuneracdo e em razio da
fluéncia dos prazos dos papéis e sjustados a valor de mercadn, quando aplicavel, Eles sio
elassificados nas seguintes eategorias:

- Titulos para negociaciio — sho titulos e valores mobilidrios adquiridos com o propasito de
serem ativa e frequentemente negociados, ajustados pele valor de mercado em contrapartida
a0 resultado do periodn;

- Titules disponiveis para venda - sio titulos e valores mobilidrios fue N0 s enguadram
COma pata negociacio nem como mantidos até o vencimento, ajustadas pelo valor de
mercado em contrapartida 4 conta destacada do Patfiménio Liguida, pelo valor liguido dos
efeitos tributarios. Ganhes e perdas nio realizados sio reconhecidos no resultado do
pertodo, quando efetivamente realizados: e

- Titulos mantidos até o vencimento — sio titulos & valores mobilifirios para os quais ba a
intengio ou obrigatoriedade e capacidade financeira para sua manutencio em carteira até o
vencimento, 830 avaliados pelo custo de aguisico, acrescido dos rendimentos anferidos em
contrapartida ao resultado do perodo.

Instrumentos financeiros derivativos:

U= instrumentos finaneeiros derivativos sio compostos pelas operaghes de contratos futuros,
swap e termo. S3o elassificados de acordo com a intencio da Admin stragao, na data da
contratacao da operacio, levando-se em conta se sua finalidade & pari prolecio contma risco
(hedge) ou nio. As valorizagfies on desvalorizacies sio registradas em contas de receitas ow
despesas dos respectivos instromentos financeiros de seordo eom A Circular BACEN n® 3,08z2/02
¢ a Carta-Circular BACEN n® 3.026/02, eujos critérios estio descritos na respectiva nota.

As operacies com instrumentos financeiros derivativos siin avaliadas a valor do maeresdo,
contabilizando-se sva valorizaciio ou desvalorizacio em contas de resultado. Para £
instrumentos finaneeiros derivativos considerados como "hedge” de riseo de mereado, também

&0 registrados ganhos ou perdas no resultado, realizados ou nin realizados, dos atives e
passivos financeiros objetn de “hedge”.

Este anexo é parte integrante o insepativel do lsndo de avaliagko do patrimfnio lguido contibil
apurado por melo dos livios contdheis do Baneo Pan S, emitido por PricevaterhouseCoopers
Auditores Independentes, com data de 21 de agosto de o015,

T



Anexo 11 ao laudo de avaliacio do patrimdénio liquido
contibil apuradoe por meio dos livros contibeis
emitido em 30 de junho de 2015

Banco Pan S.A.

Notas explicativas da administragiio ao balanco
patrimonial em 30 de junho de zo15
Em rizais, exeeto quando Imjlimludl:nutuﬁmm

Operacies de erédito:

Az operagtes de erédito, arrendamento mercantil, adiantamento sohre contratos de cimbin,
recebiveds imobiliarios e ontros crédites com earacteristicas de coneessio de erédito, sio
classificaduas de scordo com o julgamento da Administracio quanto so nivel de risco, que
considera a conjuntura econdmiea, a experiéncia pussada e os riscos especificos e globais em
relagio & operagio, aos devedores e garantidores, com observiincia dos pardmetros e diretrizes
estubelecidos pela Resolugiio CMN 0® 2.682/9g, que determina s analise peritdica da carteira e
sun classificagko em nove niveis, sendo "AA" {rsco minimo) e “H" (riseo mAxima).
Adicicnalmente, tsmbém sio considerades, para atribuicio dos niveis de Hscos dos dientes os
perlodos de atrazo definidos na referida Resoluciio, assim como a contagem ¢m dobro para as
operagiies com prazo a decorrer superior o 36 meses.

As rendas das operactes de erddito vencidas b maie de 6o dias, independentemente de sen
nivel de risco, somente sio reconheeidas eoma receits quando efetivamente recebidas, As
operacies classificadas como nivel "H” permanecem nesss classificagio por 6 meses, quandao
entio sdo baixadas contra a provisio existente @ passam a ser controladas #m contas de
compensacio, ndo mais igurando no balanco patrimonial da Tnstituicino.

AS operagnes renegociadas sio mantidas, no minimo, no mesmo nivel em que estavam
classificadas anteriormente 4 renegociagao. As renegociagies de operagies de crédito ue i
haviam sido baixadas contra a provisio, e que estavam em contas de compensacio, sio
classificadas como nivel "H" e os eventoais ganhos provenientes da renegociagic somente sio
reconhiecidos como receita guando efetivamente recebidos. Quandn houver amortizacio
significativa de eperagio de crédito on quando novos fatos relevantes justificarem a mudanca de
niveis de risco, poderd ocorrer a reclassificagiio de OPErACI0 para categoria de menor riseo.

A provisao para créditos de liquidacio duvidosa ¢ apurada em valor suficiente para cobrir
provaveis perdas ¢ considera as normas e instrugiies do CMN e do BACEN, assoriadas is
avaliaghes realizadas pela Administragio na determinacio dos riscos de crédito.

A provisdo para créditos de liguidagio duvidosa relativa s operagies de crédito cedidas com
coobrigacio & caleulada de scordo com as mesmas diretrizes estabelacidas pelo BACEN para as
operacies de crédite ativas.

Este anexo é parte integrante & inseparivel do laudo de avaliagio do patrimdnio liguide contdbil
apurado por meio dos livios contdbeis do Banes Pan S.A., emitido por PricewaterhouseCoopers
Auditores Independentes, com data de 21 de agosto de 2015,
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Anexo I1 ao laudo de avaliacio do patriménio liguidn
contibil apurado por meio dos livros contibeis
emitido em 30 de junho de 2015

Banco Pan S.A.

Notas explicativas da administragio ao balanco
patrimonial em 30 de junho de 2015
Eam reais, excetn guando indiendn de oatea fsrmn

Operagies de venda ou transferéncia de ativos financeiros:

A partir de 01/01/2012, conforme determinade pela Resolugio CMN n® 5542/ 08, as operaghes
de venda ou transferéncia de ativos finaneeivos sio dassificadas e registradas conforme segne:

» Para o registro contabil da venda ou da transferéncia de atbvos finaneeiros classificada na
categoria operagies com transferéncia substancial dos riseos e beneficios, sio observados os
segnintes procedimentos:

Em operagies de venda de ativos, o ativo financeito objete de venda ou de transferéneia &
baixado do titulo contibil utilizado para registro da operagiio original. O resultado positivo oo
negativo apurado na negociagio ¢ apropriado so resultado do periodo de forma segregada.

Em operagfies de compra de atives, o ativo financeine adquirido & reglstrado pelo valor pago,
em conformidade com a natiress da apemgio original,

- Para o registro contdbil da venda on da transferénecia de ativos financeiros classificada na
categoria operaches com retencio substancial dos riseos & beneficios, 230 ahservados os
segnintes procedimentos:

Em operagies de venda de ativos, o ativo finaneeiro objeto da venda ou da transferéneia
permanece, na sua totilidade, registrado no athw. Os valores recebidos na operaciio sio
registrados no ativo, tendo como contrapartida o passive referente 3 obrigacdo assumida e as
receitas/despesas s3o apropriadas de forma segregada ao resaltado do periodo pelo prazo
remanescente da operacio; e

Em operagoes de compra de ativos, os valores pagos na operacio shio registrados no athm
come direite a receber e s receitas sio apropriadas a0 resultads do pericdo, pelo prazo
remanescente da operaciio,

Bons niio de uso praprio:

Sdo representados basicamente por bens reintegrados e recebidos em dagio de pagamento
disponiveis para venda, o8 quais sio ajustados por meie da constibuicao de provisio para
desvalorizacio, quando aplicivel, calenlada com base na perda histérica de bens ndo de uso
alienados.

Este anexo é parte integrante e inseparivel do laudo de avaliaghn do patriménio lHquido contdhil
apurado por meio dos livios eontdbeis do Banceo Pan S.A., emitido por PricewaterhouseCoopers
Auditores Independentes, com data de o1 de agosts de 2015,

a
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b
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Anexo 11 ao laudo de avaliacio do patriménio liquido
contibil apurado por meio dos livros contiheis
emitido em 30 de junho de 2015

Banco Pan S.A.

Notas explicativas da administracio ao balanco
patrimonial em 30 de junho de 2015
Em reais, exceto quands indicado de cutra forma

Despesas antecipadaos:

San gastos relativos is aplicactes de recurses em pagamentos antecipados, cujos beneficios on
prestagan de servigos ocorrerdo em periodos futuros, sendo tais gastos apropriados ao resultado
na perfodo da geracio destes beneficios, Este prupo & representado basicamente, por comissées
pagas a correspondentes bancirios e gastos na emissiio de titulos no Exterior,

A Instituicio adoton a partir de oz/01,/ 2015, os critérics de registro contabil das remuneragdes
Pagas acs conespondentes bancdrios, facultados nos termos da Cirealar do BACEN n° A60313
com alteragtes posteriores trazidas pela Clrenlar do BACEN n* 3.738, 14, optando assim pela
ativagio de /3 do valor dessas remuneragies,

Demais ativos circulante e realizivel a longo prazo:

Sin demonstrades peln oisto, acressido dos rendimentos, variaghes monetinias ¢ cambiaks
incorridas, deduzidos das eorrespondentes provisies para ajuste a valor de realizagio, guando
aplicave].

Investimentos:

As participagies em controladas sio avaliadas pelo métoda da equivaldneia patrimonial. Og
demais investimentos sio avaliados ao custo de aquisiciio, deduzido, guanda aplicivel, da
respectiva provisio para perdas e de redugiio ao valor recuperdvel,

Imuobilizado:

Corresponde aos direitos que tenham por objetive bens corpirecs destinados & manutengio das
atividades ou exercidos com essa finalidade, inclusive os decorrentes de operagies que transfiram
05 riseos, bencficios ¢ controles dos bens para 2 entidade. Estiio representades basicamente por

iméveis, instalagfes, benfeitorias em iméveis de terceiros, moveis o equipamentos de usn.

E demonstrado pelo eusto do aquisigiio, deduzido da depreciacso acumulada e ajustada por
reducio ao valor recuperivel, quando aplicgvel, Adepreciagio é calculada pelo método lnear, de
acordo com taxas anusis que contemplam o prazo de vida Gtil-coondmica estimada dos hens,

Intangivel:

Corresponde aos direitos que tenham por objetn hens meorpirens destinados & manutengdo da
entidade on exerchdos com essa finalidade.

£ demonstrado pelo custo de aquisicao/ formagio, deduzido da amortizaciio scumuladsa o ajustade
por reducio ao valor recuperdvel, quando aplicivel, Estio representados, basicamente, por dgios

Este anexo é parte integrante ¢ insepardvel do laudo de wvaliagdio do patriménio liguide contabil
apurado por meio dos liveos contéheis do Baneo Pan 5.4, emitido por PricewaterhonseCoopers
Auditores Independentes, com data de 21 de agosto de 2ois,

10
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a)

Anexo 11 ao laudo de avaliacio do patriminio Tigquido
contihil apurado por meio dos livros contibeis
emitido em 30 de junho de 2015

Banco Pan S.A.

Notas explicativas da administraciio ao balaneo
patrimonial em 30 de junho de 2015
Em reais, exceio quando indiendo dic ooten formn

pagos por rentabilidade futura de investimento e gastos com aguisicio e desenvalvimentos

logiciais. A amortizacao € caleulada pelo método linear, com base nos prazng estimados de sua
utilizacio.

Imposto de renda e contribuigio social (ativo e passive):

Os eréditos Lributarios sobre as adiches tempordrias serfo realizados quando da wiilizcio /on
reversdo das respectivas provistes sobre as quais foram constitwidas. 08 erédites tributiries
sobre prejuizo fiscal e base negativa de contribuigio sorial serfio realizados de acordo com a
geragio de lucros tributivets, observando o limite de 30% do Juero real do perfodo-base. Em 30
de junho de 2015, existem créditos tributirios registrados no ativo, no valor de K% 2.8 bilhdes no
Baneo Pan §.A., reconhecidos com base em projegio para & realizagiio de créditos tributirios de
longs prazo. Essa projecio de realizaciio do erédito tributirio foi revisada pela administracio do
Banco com hase em estudo do cendrio atual e future e aprovada pelo Comselho de Administracio
em 3 de agosto de 2015, eujas premissas principais utilizadas foram os indicadores
macroecondmicos, de producio e custo de captacio. Tais eréditos tributirios sio reconhecidos
contabilmente baseados nas expectativas atuais de realizagiio, as quals sBo revistas
periodicamente considerando estudos téenicos e andlises realizadas pela Administracio.

A provisio para imposto de renda é constituida 4 alfquota-hase de 15% do huero tributduel,
acrescida de adicional de 10%. A contribuicfio social sobre o Iucro & ealenlada considerando a

aliguota de 15% para empresas financeiras e do ramo segurador e de 9% para as demais
BITIpresas,

Foram constituidas provisies para os demais impostos e contribuigtes socais, de scordo com as
respectivas legislagies vigentes,

Redugiio ao valor recuperdvel de ativos niio financeiros (impairment):

Us ativos neo financeiros estio sujeitos & avaliagio ao valor tecuperdvel em perindos anuais on
em muior frequéneia se as condigBes ou cireunstincias indicarem a possibilidade de perda dos
sens valores. Caso uma perda sojn detectada, esta # reconbecida no resultado do periodo quando o
valor contabil do ativo exceder o sen valor recuperiivel, g & apurado da seguinte forma:

i. Potencial valor de venda, ou valar de realizagio dedusido das respectivas despesas; ou
ii. Valor em uso calenladn pela unidade geradara de enixa.

Unidade geradora de caixa ¢ 0 menor grupa identificivel de ativos que gera fluxos de cabo
anbstancialmente independentes de outros ativos e RIS,

Este anexo € parte integrante e inseparivel do lando de avaliegio do patrimdnio Hguido contibil
apurado por meio dos livenas contdbeis do Banes Pan 5.4, emitido por PricevaterhouseCoopers
Aunditores Independentes, com data de 21 de agosto de 2015,
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Anexo Il ao laudo de avaliagio do patriminio liquido
contabil apurado por meio dos livros contibeis
emitido em 30 de junho de zo15

Banco Pan S.A.

Notas explicativas da administraciio ao balanco
patrimonial em 30 de junho de 2015
Em rialis, exeeto quondds indicado de outrs forma

Depdsitos e captaghes no mercado aherto:

Sao demonstrados pelos valores das exigibilidsdes e consideram, quando aplicaveis, 08 encargos
exigiveis até a data do balango, reconhecidos em base “oro rata” dia.

Passivos circulante ¢ exigivel a longo prazo:

As obrigagies, os encargos ¢ os riscos conhesidos ou calealdveds s3o demonstrados pelovalor
atuwalizade até a data do balanco. As obrigagies em moedas estrangeiras sdo convertidas em
moeda nacional pelas taxas de chmbio cm vigor na data do balango, divulgadas pelo BACEN,

Ativos e passivos contingentes e obrigaghes legais (fiscais e previdenclirias):

O reconhecimento, a mensuragio e a divulgacho dos ativos o passivos contingentes e ohrigagies
legais (fiscais e previdencidrias) sao efetuados de acords com o eritérics definidos na Resolugiio
CMN n® 3.823/00, que aprovou o Pronuncigmento Técnico CPC 25 - Provisdes, Passivos
Contingentes ¢ Ativos Contingentes, sendo s principaiz critérios ns seguintes:

- Ativos Contingentes — niio sio reconhecidos no balanco patrimonial, exceto quanda
da existéncia de evidéncias que assegurem elevado grau de confiahilidade de sua realizacio.

- Contingéncias Passivas - sio reconheeidas no balanco patrimonial quando, baseado

i opinifio de assessores juridicos e da Administracio, for considerado provivel o riseo de
perda de wma agio judicial ou administrativa, e sEMpre que os montantes envolvidos forem
mensuraveis com suficiente seguranca. Os passivos contingentes classificados como perdas
possiveis pelos assessores juridicos sio divalgados em notas explicativas, quando
relevantes, enguanto aqueles classificados comn perda remota nfo 50 provisionados ou
divulgades: e

- Obrigagtes legais (fecais e previdencidrias) — referem-se 8 demandas Judiciais onde estio
sendo contestadas a legalidade e & constitucionalidade de alguns tributes e contribuices,
tue independentemente de avaliagio acerca de probabilidade de sucesso, 1Bm 05 sens
montantes reconhecidos integralmente no balanco patrimonial,

Uso de estimativas contibeis:

A preparagio do balango patrimonial exige que a Administragio efetue estimativas & adote
premissus, no melhor de seu julgamento, que afetam os montantes de ativos e passivos,
financeiros ou niy, receitas e despesas e outras trensagies, tals como: (i) a estimativa des sréditos
tributdrios ativados; (i) as taxas de depreciacio dos itens do ativo imobilizado e amortizacies de

Este anexo ¢ parte integrante e insepardvel do liudo de avalizdio do patrimdnio liguido contahil
apurado por meio dos livros contibeis do Banco Pan §.A., emitido por PricewaterhouseCoopers
Anditores Independentes, com data de 21 de agosto de 2o15.
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Anexo 1l ao laudo de avaliacio do patrimdanio liquido
contdbil apurado por meio dos livros contibeis
emitido em 30 de junho de zo15

Banco Pan S.A.

Notas explicativas da administracio ao balango

patrimonial em 30 de junho de 2015
Em resis, excets quando indicedo de oot forma

intangiveis; (iii) provisies necessirias para absorver eventuais riscos decorrentes dos pacgives
comtingentes; (iv) provisbes técnicas de seguro; (v) provistes pera perdas em bens nao de uso: (vi)
provisao para créditos e arrendamento mercantil de Hauidacio duvidosa; {(vii) perda ao valor
recuperavel de atives ndo financeiros; (vii) estimativa do valor justo de cettos instrumentos
financeiros. Os valores de eventual liquidacio destes ativas ¢ passivos, financeiros ou ndo, podem
vir & ser diferentes dos valores apresentados com base nessas estimativas,

Eventos subseguentes:

Referem-se a eventos ecorridos entre a data-base do balango patrimonial ¢ a data de sua
aprovagho pelos drgaos de administracio, Sio divididos em:

i} eventos que originam sjustes, relacionados a condigies que Ji existiam na data-base do balange
patrimonial; &

i} eventos que nio originam ajustes, relacionades - condigies que nio existiam na data-base do
balanco patrimonial.

Este anexo & parte integrante e insepardvel do laudo de avaliagio do patrdmdnio lguido contabil
apurado por meio dos livros contdbeis do Banco Pan 5.4, emitido por PricewaterhonsaCoopers
Aunditores Independentes, com data de 21 de agosto de moas,
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Laudo de avaliacao do patrimoénio liquido contabil
apurado por meio dos livros contabeis

Aos Administradores

Pan Holding S.A.

(Nova denominacao da Ourinvest
Real Estate Holding S.A.)

Dados da firma de auditoria

PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, sociedade de profissionais estabelecida na capital do
Estado de Sao Paulo, na Avenida Francisco Matarazzo, n¢ 1400, 92, 102, 139, 142, 152, 162 e 17 andares,
Torre Torino, Agua Branca, inscrita no Cadastro Nacional de Pessoa Juridica do Ministério da Fazenda
sob o n2 61.562.112/0001-20, registrada originalmente no Conselho Regional de Contabilidade do Estado
de Sao Paulo sob o ne 2SP000160/0-5, com seu Contrato Social de constituicao registrado no 4¢ Cartério
de Registro de Titulos e Documentos e Civil de Pessoa Juridica de Sdo Paulo - SP, em 17 de setembro

de 1956, e alteracoes posteriores registradas no 2¢ Cartério de Registro de Titulos e Documentos e Civil de
Pessoa Juridica de Sao Paulo - SP, estando a tltima delas, datada de 19 de janeiro de 2015, registrada no
mesmo 2¢ Cartério de Registro de Titulos e Documentos e Civil de Pessoas Juridicas de Sao Paulo - SP sob
o microfilme ne 129.331, em 12 de fevereiro de 2015, representada pelo seu sbcio infra-assinado, Sr. Carlos
Augusto da Silva, brasileiro, casado, contador, portador da Cédula de Identidade RG ne M3064660
SSP-MG, inscrito no CPF sob o ne 507.225.816-53 e no Conselho Regional de Contabilidade do Estado de
Sao Paulo sob o ne 1SP 1SP197007/0-2, residente e domiciliado no Estado de Sdo Paulo com escritério no
mesmo endereco da representada, nomeada perita pela administracdo da Pan Holding S.A. (Nova
denominacao da Ourinvest Real Estate Holding S.A.), (a "Companhia") para proceder a avaliacio do
patriménio liquido contabil em 30 de junho de 2015, de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil aplicaveis as instituicoes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil (BACEN), apresenta a
seguir o resultado de seus trabalhos.

Objetivo da avaliacao

A avaliagao do patrimonio liquido contabil em 30 de junho de 2015 da Pan Holding S.A. (Nova
denominacao da Ourinvest Real Estate Holding S.A.) tem por objetivo a cisdo parcial do seu patrimonio
liquido a ser incorporado pelo Banco Pan S.A. de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil
aplicaveis as instituicGes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil (BACEN).

Responsabilidade da administracéo
sobre as informacodes contabeis

A administracao da Companhia e responsavel pela escritura¢io dos livros e preparac¢ao de informacoes
contabeis de acordo com as praticas contibeis adotadas no Brasil, aplicaveis as institui¢des autorizadas a
funcionar pelo Banco Central do Brasil (BACEN), assim como pelos controles internos relevantes que ela
determinou como necessarios para permitir a elaboragao de tais informacoes contabeis livres de distorcao
relevante, independentemente se causada por fraude ou erro. O resumo das principais praticas contébeis
adotadas pela Companbhia esta descrito no Anexo II do laudo de avaliagao.

2deg
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Pan Holding S.A.
(Nova denominacao da Ourinvest
Real Estate Holding S.A.)

Alcance dos trabalhos e responsabilidade
dos auditores independentes

4 Nossa responsabilidade é a de expressar uma conclusao sobre o valor contabil do patriménio liquido da
Pan Holding S.A. (Nova denominac¢ao da Ourinvest Real Estate Holding S.A.) em 30 de junho de 2015,
com base nos trabalhos conduzidos de acordo com o Comunicado Técnico 03/2014 (R1), emitido pelo
IBRACON - Instituto dos Auditores Independentes do Brasil e aprovado pelo Conselho Federal de
Contabilidade por meio do CTA 20/2014 (R1), que prevé a aplicacao de procedimentos de exame de
auditoria no balanco patrimonial. Assim, efetuamos o exame do referido balanco patrimonial da
Companhia de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria, que requerem o
cumprimento de exigéncias éticas pelo auditor e que a auditoria seja planejada e executada com o objetivo
de obter seguranca razoavel de que o patriménio liquido contabil apurado para a elaboracdo de nosso
laudo de avaliacao esta livre de distorcao relevante.

5 Uma auditoria envolve a execucdo de procedimentos selecionados para obtencao de evidéncia a respeito
dos valores contabilizados. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo
a avaliacdo dos riscos de distor¢ao relevante no patrimonio liquido, independentemente se causada por
fraude ou erro. Nessa avaliacdo de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a
elaboracao do balango patrimonial da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que sio
apropriados nas circunstancias, mas no para fins de expressar uma opinido sobre a efetividade desses
controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui também, a avaliacao da adequacdo das politicas
contébeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela administragio. Acreditamos
que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa conclusio.

Conclusio

6 Com base nos trabalhos efetuados, concluimos que o valor de R$ 176.588.168,06 (cento e setenta e seis
milhoes, quinhentos e oitenta e oito mil, cento e sessenta e oito reais e seis centavos), conforme balanco
patrimonial em 30 de junho de 2015, registrado nos livros contabeis ap6s ajustes de praticas contabeis
descritas e resumido no Anexo I, representa, em todos os aspectos relevantes, o patrimonio liquido
contabil do da Pan Holding S.A. (Nova denominacao da Ourinvest Real Estate Holding S.A.), avaliado de
acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis as institui¢cbes autorizadas a funcionar pelo
Banco Central do Brasil (BACEN).

Sao Paulo, 21 de agosto de 2015

ahmma;

Mt
PricewaterhouseCoopers
Auditores Independentes
CRC 2SP000160/0-5

Ad

\_ Carl65 Augusto da Silva
Contador CRC 1SP197007/0-2
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Anexo | ao laudo de avaliagdo do patriménio liquido
contabil apurado por meio dos livros contabeis

emitido em 21 de agosto de 2015

Pan Holding S.A.

(Nova denominacao da Ourinvest
Real Estate Holding S.A.)

Balanc¢o patrimonial sintético
Em 30 de junho de 2015

Em reais

Ativo

Circulante e realizavel a longo prazo
Disponibilidades
Titulos e valores mobiliarios
Outros créditos
Outros ativos

Permanente

Investimento

Total do ativo
Passivo e patriménio liquido

Circulante e exigivel a longo prazo
Outras obrigagbes

Patrimonio liquido
Capital
Ajuste de avaliacdo patrimonial
Agio em transac&o de capital
Prejuizo acumulado

Total do passivo e patrimonio liquido

Saldos contabeis de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil.
Saldo contabil do Banco Pan S.A. ajustado de acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil, aplicaveis as instituicdes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil (BACEN).

Pan Holding S.A.
Saldo contabil

Parcelas destinadas a
cisdo das empresas (3)

Saldo remanecente

em CPC (1)

Ajustes de diferencas
de GAAPs

Saldo BACEN (2)

Banco Pan S.A.

23.862.034,57

23.862.034,57

13.296.516,41

37.158.550,98

(37.158.550,98)

8.343,42
18.833.974,98
996.283,85
4.023.432,32

701.571.895,14

(561.889.892,02)

8.343,42
18.833.974,98
996.283,85
4.023.432,32

139.682.003,12

13.296.516,41

8.343,42
18.833.974,98
14.292.800,26

4.023.432,32

139.682.003,12

(8.343,42)
(18.833.974,98)
(14.292.800,26)

(4.023.432,32)

(139.682.003,12)

701.571.895,14

(561.889.892,02)

139.682.003,12

139.682.003,12

(139.682.003,12)

725.433.929,71

(561.889.892,02)

163.544.037,69

13.296.516,41

176.840.554,10

(176.840.554,10)

252.386,04

252.386,04

252.386,04

(252.386,04)

252.386,04

725.181.543,67

(561.889.892,02)

252.386,04

163.291.651,65

13.296.516,41

252.386,04

176.588.168,06

(252.386,04)

(176.588.168,06)

950.543.054,30

(27.126.117,56)
(134.082.517,92)

(64.152.875,15)

(695.972.409,94)

134.082.517,92

254.570.644,36
(27.126.117,56)

(64.152.875,15)

98.461.628,70

(85.165.112,29)

353.032.273,06
(27.126.117,56)

(149.317.987,44)

(353.032.273,06)
27.126.117,56

149.317.987,44

725.433.929,71

(561.889.892,02)

163.544.037,69

13.296.516,41

176.840.554,10

(176.840.554,10)

Empresas BM Sua Casa Promotora de Vendas Ltda., Brazilian Securities Companhia de Securitizacdo e BMSR Il Participa¢des S.A.

*

Este anexo é parte integrante e inseparavel do laudo de avaliagao do patriménio liquido contébil apurado por meio dos livros contabeis da Pan Holding S.A. (Nova denominacédo

da Ourinvest Real Estate Holding S.A.), emitido por PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, com data de 21 de agosto de 2015.
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Anexo II ao laudo de avaliacido do patrimoénio liquido
contabil apurado por meio dos livros contabeis
emitido em 21 de agosto de 2015

Pan Holding S.A.
(Nova denominacao da Ourinvest
Real Estate Holding S.A.)

Notas explicativas da administraciao ao balanco

patrimonial em 30 de junho de 2015
Em reais, exceto quando indicado de outra forma

Base para elaboracao do balanco patrimonial e
resumo das principais politicas contabeis

O balango patrimonial em 30 de junho de 2015 foi preparado com o objetivo da avaliagdo do patrimonio
liquido da Pan Holding S.A. (Nova denominacdo da Ourinvest Real Estate Holding S.A.) do processo de
cisdo desse patrimoénio liquido a ser incorporado pelo Banco Pan S.A.

O balanco patrimonial em 30 de junho de 2015 foi elaborado e est4 apresentado de acordo com as
praticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis as institui¢des autorizadas a funcionar pelo Banco
Central do Brasil (BACEN).

Na elaboracio dessa informacao financeira, é necessario utilizar certas estimativas contabeis criticas e
também o exercicio de julgamento por parte da administracdo da Companhia no processo de aplicacao
das politicas contabeis. As areas que requerem maior nivel de julgamento e possuem maior
complexidade, bem como aquelas cujas premissas e estimativas sdo significativas para o balanco
patrimonial, estdo divulgadas na Nota 1.1.

As principais politicas contébeis aplicadas na preparacgio do balango patrimonial estdo apresentadas a
seguir.

Principais praticas contabeis
Reconhecimento de receitas e despesas

As receitas e despesas sao apropriadas ao resultado segundo regime contabil de competéncia. Receitas e
despesas de juros para todos os instrumentos financeiros com incidéncia de juros, exceto daqueles
mantidos para negocia¢ao ou designados ao valor justo por meio do resultado, sdo reconhecidos dentro
de "resultado financeiro". Método de taxa efetiva de juros é o método utilizado para calcular o custo do
ativo ou de passivo financeiro e de alocar a receita ou a despesa de juros no periodo relevante. A taxa
efetiva de juros é a taxa de desconto que € aplicada sobre os pagamentos ou recebimentos futuros sendo
estimado ao longo da expectativa de vigéncia do instrumento financeiro ou, apropriado por um periodo
mais curto, que resulta no valor contabil liquido do ativo ou passivo financeiro. Ao calcular a taxa efetiva
de juros, a Companhia estima os fluxos de caixa considerando todos os termos contratuais do
instrumento financeiro, mas néao considera perdas de crédito futuras.

Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa sdo representados por disponibilidades em moeda nacional, moeda
estrangeira e depositos bancérios de curto prazo e de alta liquidez, cujo vencimento das operacoes na

Este anexo é parte integrante e inseparavel do laudo de avaliacdo do patrimonio liquido contébil apurado por
meio dos livros contibeis da Pan Holding S.A. (Nova denominagio da Ourinvest Real Estate Holding S.A.),
emitido por PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, com data de 21 de agosto de 2015.
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Anexo II ao laudo de avaliacido do patrimoénio liquido
contabil apurado por meio dos livros contabeis
emitido em 21 de agosto de 2015

Pan Holding S.A.
(Nova denominacao da Ourinvest
Real Estate Holding S.A.)

Notas explicativas da administraciao ao balanco

patrimonial em 30 de junho de 2015
Em reais, exceto quando indicado de outra forma

data da efetiva aplicacao seja igual ou inferior a 9o dias e apresentam risco insignificante na mudanca do
valor justo, e que sdo utilizados pela Companhia para gerenciamento dos seus compromissos de curto
prazo.

Moeda funcional e de apresentacao

As demonstracoes financeiras da Companhia estio apresentadas na moeda do ambiente econdémico
primario na qual a entidade opera (moeda funcional). Para o propésito de apresentacao das
demonstracgoes financeiras, seu resultado e sua posicao financeira estao expressos em reais (R$), moeda
funcional e de apresentacao das demonstracées financeiras da Companbhia.

Ativo e passivo circulante e néo circulante

Sao demonstrados pelos valores de realizacao e liquidacao, respectivamente, e contemplam as variacées
monetérias, bem como os rendimentos e encargos auferidos ou incorridos até a data do balanco,
reconhecidos em base pro rata dia.

Instrumentos financeiros
Os instrumentos financeiros sao incluidos, para fins de mensuracdo, em uma das seguintes categorias:

Ativos financeiros para negociacao (mensurados ao valor justo por meio do resultado): essa categoria
inclui os ativos financeiros adquiridos com o propésito de geracao de resultado no curto prazo
decorrente de sua negociagio, e derivativos nao designados como instrumentos de cobertura em
estruturas de cobertura contébil (hedge accounting).

Outros ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado: essa categoria inclui os
ativos financeiros hibridos nao mantidos para negociacao e mensurados, em sua totalidade, ao valor
justo. Os ativos financeiros também sao classificados nessa categoria com o proposito de
fornecimento de informacoes mais relevantes aos usuarios das demonstracoes financeiras, seja por
eliminar ou reduzir significativamente as inconsisténcias de reconhecimento ou mensuracao
("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 gestdo de risco ou de investimento).

Ativos financeiros disponiveis para venda: essa categoria inclui os ativos financeiros nao classificados
como "Investimentos mantidos até o vencimento"”, "Empréstimos e recebiveis" ou "Ativos financeiros
mensurados ao valor justo por meio do resultado” e os instrumentos de patrimonio emitidos por

Este anexo é parte integrante e inseparavel do laudo de avaliacdo do patrimonio liquido contébil apurado por
meio dos livros contibeis da Pan Holding S.A. (Nova denominagio da Ourinvest Real Estate Holding S.A.),
emitido por PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, com data de 21 de agosto de 2015.
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Anexo II ao laudo de avaliacido do patrimoénio liquido
contabil apurado por meio dos livros contabeis
emitido em 21 de agosto de 2015

Pan Holding S.A.
(Nova denominacao da Ourinvest
Real Estate Holding S.A.)

Notas explicativas da administraciao ao balanco

patrimonial em 30 de junho de 2015
Em reais, exceto quando indicado de outra forma

outras entidades que nao sao subsidiarias, coligadas e entidades controladas em conjunto. Sao
demonstrados ao valor justo com as alteragdes no valor justo reconhecidas em componente destacado
de "ajuste de avaliacdo patrimonial” no patrimonio liquido, liquido de efeitos tributarios, com
excecao de eventuais perdas por reducao do valor recuperavel e juros destes ativos os quais sao
reconhecidas no resultado. Quando o investimento é alienado ou tem indicios de perda por reducao
do valor recuperavel, o resultado anteriormente acumulado na conta de ajustes ao valor justo no
patrimonio liquido é reclassificado para o resultado.

Empréstimos e recebiveis: essa categoria inclui empréstimos (operagées de crédito), financiamentos
e outros recebiveis com ou sem caracteristica de concessao 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 nao existéncia de mercado ativo, sendo estes
mensurados pelo custo amortizado, deduzido por eventual reducdo no valor recuperével, sendo as
receitas deste grupo reconhecidas em base de rendimento efetivo por meio da utilizacao da taxa
efetiva de juros.

Investimentos mantidos até o vencimento: essa categoria inclui os instrumentos de divida, com
vencimento fixo e pagamentos fixos ou determinéveis, para os quais a Companhia tem intengao e
capacidade comprovada de manté-los até o vencimento. Estes investimentos sdo mensurados ao
custo amortizado menos perda por nao recuperacao, com receita reconhecida em base de rendimento
efetivo.

Investimentos
Os investimentos em controladas sdo avaliados pelo método de equivaléncia patrimonial.
Imposto de renda e contribuicéo social

As provisoes para o imposto de renda foram constituidas sobre o lucro liquido ajustado conforme
legislagao fiscal, as aliquotas de 15%, acrescidas do adicional de 10%. As provisoes para a contribuicdo
social foram constituidas sobre o lucro liquido ajustado conforme legislacao fiscal, a aliquota de 9%.
Introduzido pela Medida Provisoéria ne 449 de 03/12/2008, convertida em Lei ne 11.941 de 27/05/2009,
a Companhia adotou o Regime Transitério Tributario (RTT), para cilculo das provisoes de imposto de
renda e contribuicao social, eliminado para fins tributarios eventuais ajustes contabeis com o objetivo de
padronizacgdo da contabilidade brasileira as normas internacionais. A Companhia registra os impostos
diferidos sobre diferencas temporarias, bem como constitui créditos tributarios sobre o prejuizo fiscal e
a base negativa de contribuicdo social, considerando a geracdo futura de bases tributaveis, com
observancia as disposi¢des do CPC 32 - "Tributos sobre o lucro".

Este anexo é parte integrante e inseparavel do laudo de avaliacdo do patrimonio liquido contébil apurado por
meio dos livros contibeis da Pan Holding S.A. (Nova denominagio da Ourinvest Real Estate Holding S.A.),
emitido por PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, com data de 21 de agosto de 2015.
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Anexo II ao laudo de avaliacido do patrimoénio liquido
contabil apurado por meio dos livros contabeis
emitido em 21 de agosto de 2015

Pan Holding S.A.
(Nova denominacao da Ourinvest
Real Estate Holding S.A.)

Notas explicativas da administraciao ao balanco

patrimonial em 30 de junho de 2015
Em reais, exceto quando indicado de outra forma

Empréstimos

Sado mensurados pelo custo amortizado, ou seja, atualizados pelas variagbes monetarias e acrescidos de
encargos financeiros conforme disposi¢Ges contratuais, incorridos até a data do balango. As variagoes
monetarias e demais encargos sdo apropriados ao resultado.

Ativos e passivos contingentes
A administracio, ao elaborar suas demonstragoes financeiras, efetua distin¢ao entre:

Provisoes: saldos credores que cobrem obrigac6es presentes (legais ou presumidas) na data do
balanco patrimonial decorrentes de eventos passados que poderiam dar origem a uma perda ou
desembolso para a entidade cuja ocorréncia seja considerada provavel e cuja natureza seja certa, mas
cujo valor e/ou época sejam incertos.

Passivos contingentes: possiveis obrigagdes que se originem de eventos passados e cuja existéncia
somente venha a ser confirmada pela ocorréncia ou nao ocorréncia de um ou mais eventos futuros
que n3o estejam totalmente sob o controle da entidade. Incluem as obrigagdes presentes da entidade,
caso nao seja provavel que uma saida de recursos que incorporem beneficios econémicos sera
necessaria para a sua liquidacao.

Ativos contingentes: ativos originados em eventos passados e cuja existéncia dependa, e somente
venha a ser confirmada pela ocorréncia ou nao ocorréncia, de eventos além do controle da
Companhia. N3o sio reconhecidos no balanco patrimonial ou na demonstrac¢io do resultado, mas
sim divulgados nas notas explicativas, exceto quando seja provavel que esses ativos venham a dar
origem a um aumento em recursos que incorporem beneficios econémicos.

As demonstracoes financeiras da Companhia incluem todas as provisoes substanciais em relagao as
quais se considere que seja grande a possibilidade de que a obrigacdo tenha de ser liquidada (perda
provavel). De acordo com as normas contabeis, passivos contingentes (perda possivel) nao devem ser
reconhecidos nas demonstracoes financeiras, mas sim divulgados nas notas explicativas.

Uso de estimativas contabeis

A preparagdo das demonstracoes financeiras exige que a administra¢io efetue estimativas e adote
premissas, no melhor de seu julgamento, que afetam os montantes de ativos e passivos, financeiros ou
nao, receitas e despesas e outras transacoes, tais como: (i) a estimativa dos créditos tributarios ativados;
(ii) as taxas de depreciacdo dos itens do ativo imobilizado e amortizagdes de intangiveis; (iii) provisdes
necessarias para absorver eventuais riscos decorrentes dos passivos contingentes; (iv) provisoes técnicas

Este anexo é parte integrante e inseparavel do laudo de avaliacdo do patrimonio liquido contébil apurado por
meio dos livros contibeis da Pan Holding S.A. (Nova denominagio da Ourinvest Real Estate Holding S.A.),
emitido por PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, com data de 21 de agosto de 2015.
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Anexo II ao laudo de avaliacido do patrimoénio liquido
contabil apurado por meio dos livros contabeis
emitido em 21 de agosto de 2015

Pan Holding S.A.
(Nova denominacao da Ourinvest
Real Estate Holding S.A.)

Notas explicativas da administraciao ao balanco

patrimonial em 30 de junho de 2015
Em reais, exceto quando indicado de outra forma

de seguro; (v) provisdes para perdas em bens nao de uso; (vi) provisdo para créditos e arrendamento
mercantil de liquidacao duvidosa; (vii) perda ao valor recuperavel de ativos nao financeiros;

(viii) estimativa do valor justo de certos instrumentos financeiros. Os valores de eventual liquidacao
destes ativos e passivos, financeiros ou nao, podem vir a ser diferentes dos valores apresentados com
base nessas estimativas.

Reconciliacio das diferencas entre praticas contabeis em CPC e praticas contabeis
adotadas no Brasil, aplicaveis as instituicoes autorizadas a funcionar pelo Banco Central
do Brasil (BACEN).

. Agio e intangiveis de vida ttil indeterminada

De acordo com o CPC 17 o agio por expectativa de rentabilidade futura (goodwill), ndo deve ser
amortizado, mas devem ser testados por impairment anualmente.

De acordo praticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis as institui¢cGes autorizadas a funcionar pelo
Banco Central do Brasil (BACEN), 4gio pago na aquisicao de Investimento deve ser amortizado com base
na sua vida til ou em dez anos.

. Efeito fiscal sobre os ajustes de IFRS

A TAS 12 requer a contabilizacdo de imposto de renda e contribuicao social diferidos para todas as
diferencas temporéarias tributaveis ou dedutiveis, exceto para impostos diferidos originados de
reconhecimento inicial de agios, reconhecimento inicial de um passivo originado ou ativo adquirido que
nao se qualifica como uma combinac¢ao de negdcios e que na data da transacao nao afeta o resultado e
nao afeta o lucro (ou perda) para fins fiscais. Os ajustes de Imposto de Renda e Contribuicio Social
diferidos, calculados sobre os ajustes de IFRS, foram refletidos na reconciliagao.

Este anexo é parte integrante e inseparavel do laudo de avaliacdo do patrimonio liquido contébil apurado por
meio dos livros contibeis da Pan Holding S.A. (Nova denominagio da Ourinvest Real Estate Holding S.A.),
emitido por PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, com data de 21 de agosto de 2015.
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Laudo de avaliacao do patrimoénio liquido contabil
apurado por meio dos livros contabeis

Aos Administradores

Pan Holding S.A.

(Nova denominacao da Ourinvest
Real Estate Holding S.A.)

Dados da firma de auditoria

PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, sociedade de profissionais estabelecida na capital do
Estado de Sao Paulo, na Avenida Francisco Matarazzo, n¢ 1400, 92, 102, 139, 142, 152, 162 e 17 andares,
Torre Torino, Agua Branca, inscrita no Cadastro Nacional de Pessoa Juridica do Ministério da Fazenda
sob o n2 61.562.112/0001-20, registrada originalmente no Conselho Regional de Contabilidade do Estado
de Sdo Paulo sob o n2 25P000160/0-5, com seu Contrato Social de constitui¢ao registrado no

4¢ Cartorio de Registro de Titulos e Documentos e Civil de Pessoa Juridica de Sao Paulo - SP, em 17 de
setembro de 1956, e alteragoes posteriores registradas no 22 Cartério de Registro de Titulos e Documentos
e Civil de Pessoa Juridica de Sao Paulo - SP, estando a dltima delas, datada de 19 de janeiro de 2015,
registrada no mesmo 2¢ Cartoério de Registro de Titulos e Documentos e Civil de Pessoas Juridicas de

Sao Paulo - SP sob o microfilme ne 129.331, em 12 de fevereiro de 2015, representada pelo seu s6cio
infra-assinado, Sr. Carlos Augusto da Silva, brasileiro, casado, contador, portador da Cédula de Identidade
RG ne M3064660 SSP-MG, inscrito no CPF sob o n2 507.225.816-53 e no Conselho Regional de
Contabilidade do Estado de Sao Paulo sob o no 1SP 1SP197007/0-2, residente e domiciliado no Estado de
Sao Paulo com escritério no mesmo endereco da representada, nomeada perita pela administracao da Pan
Holding S.A. (nova denominacdo da Ourinvest Real Estate Holding S.A.), (a "Companhia") para proceder
a avaliacao do patrimonio liquido contabil em 30 de junho de 2015, de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil, apresenta a seguir o resultado de seus trabalhos.

Objetivo da avaliacao

A avaliagao do patrimonio liquido contabil em 30 de junho de 2015 da Pan Holding S.A. (Nova
denominacao da Ourinvest Real Estate Holding S.A.) tem por objetivo a cisdo do seu patrimoénio liquido
contabil para a BMSR II ParticipacGes S.A., Brazilian Securities Companhia de Securitizagdo, BM Sua Casa
Promotora de Vendas Ltda. e pelo Banco Pan S.A.

Responsabilidade da administracéo
sobre as informacodes contabeis

A administracao da Companhia e responsavel pela escritura¢io dos livros e preparac¢ao de informacoes
contabeis de acordo com as praticas contibeis adotadas no Brasil, assim como pelos controles internos
relevantes que ela determinou como necessarios para permitir a elaboracao de tais informac6es contabeis
livres de distorcdo relevante, independentemente se causada por fraude ou erro. O resumo das principais
préaticas contabeis adotadas pela Companhia esta descrito no Anexo II do laudo de avaliagao.
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Pan Holding S.A.
(Nova denominacao da Ourinvest Real
Estate Holding S.A.)

Alcance dos trabalhos e responsabilidade
dos auditores independentes

4 Nossa responsabilidade é a de expressar uma conclusao sobre o valor contabil do patriménio liquido da
Pan Holding S.A. (Nova denominac¢ao da Ourinvest Real Estate Holding S.A.) em 30 de junho de 2015,
com base nos trabalhos conduzidos de acordo com o Comunicado Técnico 03/2014 (R1), emitido pelo
IBRACON - Instituto dos Auditores Independentes do Brasil e aprovado pelo Conselho Federal de
Contabilidade por meio do CTA 20/2014 (R1), que prevé a aplicacio de procedimentos de exame de
auditoria no balanco patrimonial. Assim, efetuamos o exame do referido balanco patrimonial da
Companhia de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria, que requerem o
cumprimento de exigéncias éticas pelo auditor e que a auditoria seja planejada e executada com o objetivo
de obter seguranca razoavel de que o patrimonio liquido contébil apurado para a elaboracao de nosso
laudo de avaliacao esta livre de distorcao relevante.

5 Uma auditoria envolve a execug¢do de procedimentos selecionados para obtencio de evidéncia a respeito
dos valores contabilizados. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo
a avaliacdo dos riscos de distor¢ao relevante no patriménio liquido, independentemente se causada por
fraude ou erro. Nessa avaliacdo de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a
elaboracao do balango patrimonial da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que sio
apropriados nas circunstancias, mas no para fins de expressar uma opinido sobre a efetividade desses
controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui também, a avaliacao da adequacdo das politicas
contébeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela administragio. Acreditamos
que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa conclusio.

Conclusio

6 Com base nos trabalhos efetuados, concluimos que o valor de R$ 725.181.543,67 (setecentos e vinte e cinco
milhGes, cento e oitenta e um mil, quinhentos e quarenta e trés reais e sessenta e sete centavos), conforme
balanco patrimonial em 30 de junho de 2015, registrado nos livros contibeis e resumido no Anexo I,
representa, em todos os aspectos relevantes, o patrimonio liquido contabil do da Pan Holding S.A. (Nova
denominacao da Ourinvest Real Estate Holding S.A.), avaliado de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil.

Sag Paulo, 21 de agosto de 2015

PricewaterhouseCoopers
Auditores Independentes

CRC 2SP00016Q/0O-5
;’ A }J

CarlosAugusto da Silva
Contador CRC 1SP197007/0-2

W.Bh‘\-wa( ke(;éas
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Anexo | ao laudo de avaliagdo do patriménio liquido
contabil apurado por meio dos livros contabeis
emitido em 21 de agosto de 2015

Pan Holding S.A.
(Nova denominacao da Ourinvest
Real Estate Holding S.A.)

Balanc¢o patrimonial sintético
Em 30 de junho de 2015

Em reais

Ativo

Circulante e realizavel a longo prazo
Disponibilidades
Titulos e valores mobiliarios
Outros créditos
Qutros ativos

Permanente
Investimento

Total do ativo
Passivo e patriménio liquido

Circulante e exigivel a longo prazo
Outras obrigacdes

Patriménio liquido
Capital
Ajuste de avaliagao patrimonial
Agio em transacéo de capital
Prejuizo acumulado

Total do passivo e patrim6nio liquido

Pan Holding S.A.
Saldo contabil

Parcelas a serem cindidas

BM Sua Casa
Promotora de
Vendas Ltda.

Brazilian Securities

Companhia de
Securitizacdo

BMSR I

Participacdes S.A.

Parcela
remanescente (1)

23.862.034,57

(23.862.034,57)

8.343,42
18.833.974,98
996.283,85
4.023.432,32

701.571.895,14

(182.143.163,52)

(217.545.080,36)

(162.201.648,14)

(8.343,42)
(18.833.974,98)
(996.283,85)
(4.023.432,32)

(139.682.003,12)

701.571.895,14

(182.143.163,52)

(217.545.080,36)

(162.201.648,14)

(139.682.003,12)

725.433.929,71

(182.143.163,52)

(217.545.080,36)

(162.201.648,14)

(163.544.037,69)

252.386,04

(252.386,04)

252.386,04

725.181.543,67

(182.143.163,52)

(217.545.080,36)

(162.201.648,14)

(252.386,04)

(163.291.651,65)

950.543.054,30
(27.126.117,56)
(134.082.517,92)
(64.152.875,15)

(189.406.786,33)

7.263.622,81

(221.517.816,49)

3.972.736,13

(285.047.807,12)

122.846.158,98

(254.570.644,36)
27.126.117,56

64.152.875,15

725.433.929,71

(182.143.163,52)

(217.545.080,36)

(162.201.648,14)

(163.544.037,69)

(1) a parcela remanescente tem como objeto ser incorporada pelo Banco Pan S.A. apds ajustes de praticas contabeis descritas e resumidas no anexo Il.

Este anexo é parte integrante e inseparavel do laudo de avaliagao do patriménio liquido contébil apurado por meio dos livros contabeis da Pan Holding S.A. (Nova denominacédo

da Ourinvest Real Estate Holding S.A.), emitido por PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, com data de 21 de agosto de 2015.
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Anexo II ao laudo de avaliacdao do patrimoénio liquido
contabil apurado por meio dos livros contabeis
emitido em 21 de agosto de 2015

Pan Holding S.A.
(Nova denominacao da Ourinvest
Real Estate Holding S.A.)

Notas explicativas da administraciao ao balanco

patrimonial em 30 de junho de 2015
Em reais, exceto quando indicado de outra forma

Base para elaboracao do balanco patrimonial e
resumo das principais politicas contabeis

O balango patrimonial em 30 de junho de 2015 foi preparado com o objetivo do tem por objetivo ser
parte do processo de cisao do seu patrimonio liquido a ser incorporado pelas empresas BMSR 11
ParticipacoOes S.A., Brazilian Securities Companhia de Securitizacdo, BM Sua Casa Promotora de
Vendas Ltda. e pelo Banco Pan S.A.

O balango patrimonial em 30 de junho de 2015 foi elaborado e estd apresentado de acordo com as
préaticas contibeis adotadas no Brasil.

Na elaboracio dessa informacao financeira, é necessario utilizar certas estimativas contébeis criticas e
também o exercicio de julgamento por parte da administracao da Companhia no processo de aplicagao
das politicas contabeis. As areas que requerem maior nivel de julgamento e possuem maior
complexidade, bem como aquelas cujas premissas e estimativas sao significativas para o balancgo
patrimonial, estdo divulgadas na Nota 1.1.

As principais politicas contébeis aplicadas na preparacgio do balango patrimonial estdo apresentadas a
seguir.

Principais praticas contabeis
Reconhecimento de receitas e despesas

As receitas e despesas sao apropriadas ao resultado segundo regime contabil de competéncia. 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 "resultado financeiro". Método de taxa efetiva de juros é o método utilizado para calcular o custo do
ativo ou de passivo financeiro e de alocar a receita ou a despesa de juros no periodo relevante. A taxa
efetiva de juros é a taxa de desconto que é aplicada sobre os pagamentos ou recebimentos futuros sendo
estimado ao longo da expectativa de vigéncia do instrumento financeiro ou, apropriado por um periodo
mais curto, que resulta no valor contabil liquido do ativo ou passivo financeiro. Ao calcular a taxa efetiva
de juros, a Companhia estima os fluxos de caixa considerando todos os termos contratuais do
instrumento financeiro, mas nao considera perdas de crédito futuras.

Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa sdo representados por disponibilidades em moeda nacional, moeda
estrangeira e depoésitos bancarios de curto prazo e de alta liquidez, cujo vencimento das operacées na

Este anexo é parte integrante e inseparavel do laudo de avalia¢ao do patrimoénio liquido contéabil
apurado por meio dos livros contdbeis da Pan Holding S.A. (Nova denominag¢io da Ourinvest Real
Estate Holding S.A.), emitido por PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, com data de 21 de
agosto de 2015.
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Anexo II ao laudo de avaliacdao do patrimoénio liquido
contabil apurado por meio dos livros contabeis
emitido em 21 de agosto de 2015

Pan Holding S.A.
(Nova denominacao da Ourinvest
Real Estate Holding S.A.)

Notas explicativas da administraciao ao balanco

patrimonial em 30 de junho de 2015
Em reais, exceto quando indicado de outra forma

data da efetiva aplicacdo seja igual ou inferior a 9o dias e apresentam risco insignificante na mudanca do
valor justo, e que sdo utilizados pela Companhia para gerenciamento dos seus compromissos de curto
prazo.

Moeda funcional e de apresentacao

As demonstracgoes financeiras da Companhia estido apresentadas na moeda do ambiente econémico
primario na qual a entidade opera (moeda funcional). Para o propésito de apresentacao das
demonstracoes financeiras, seu resultado e sua posicao financeira estao expressos em reais (R$), moeda
funcional e de apresentacao das demonstracoes financeiras da Companbhia.

Ativo e passivo circulante e néo circulante

Sao demonstrados pelos valores de realizacao e liquidacao, respectivamente, e contemplam as variacées
monetérias, bem como os rendimentos e encargos auferidos ou incorridos até a data do balanco,
reconhecidos em base pro rata dia.

Instrumentos financeiros
Os instrumentos financeiros sao incluidos, para fins de mensuracdo, em uma das seguintes categorias:

Ativos financeiros para negociagdo (mensurados ao valor justo por meio do resultado): essa categoria
inclui os ativos financeiros adquiridos com o propésito de geracao de resultado no curto prazo
decorrente de sua negociacao, e derivativos nao designados como instrumentos de cobertura em
estruturas de cobertura contabil (hedge accounting).

Outros ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado: essa categoria inclui os
ativos financeiros hibridos ndo mantidos para negociacao e mensurados, em sua totalidade, ao valor
justo. Os ativos financeiros também sio classificados nessa categoria com o propésito de
fornecimento de informac6es mais relevantes aos usuarios das demonstracoes financeiras, seja por
eliminar ou reduzir significativamente as inconsisténcias de reconhecimento ou mensuracao
("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 gestao de risco ou de investimento).

Ativos financeiros disponiveis para venda: essa categoria inclui os ativos financeiros nao classificados
como "Investimentos mantidos até o vencimento", "Empréstimos e recebiveis" ou "Ativos financeiros
mensurados ao valor justo por meio do resultado” e os instrumentos de patrimonio emitidos por

Este anexo é parte integrante e inseparavel do laudo de avalia¢ao do patrimoénio liquido contéabil
apurado por meio dos livros contdbeis da Pan Holding S.A. (Nova denominag¢io da Ourinvest Real
Estate Holding S.A.), emitido por PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, com data de 21 de
agosto de 2015.
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Anexo II ao laudo de avaliacdao do patrimoénio liquido
contabil apurado por meio dos livros contabeis
emitido em 21 de agosto de 2015

Pan Holding S.A.
(Nova denominacao da Ourinvest
Real Estate Holding S.A.)

Notas explicativas da administraciao ao balanco

patrimonial em 30 de junho de 2015
Em reais, exceto quando indicado de outra forma

outras entidades que nao sao subsidiarias, coligadas e entidades controladas em conjunto. Sao
demonstrados ao valor justo com as alteragoes no valor justo reconhecidas em componente destacado
de "ajuste de avaliacdo patrimonial” no patrimonio liquido, liquido de efeitos tributarios, com
excecao de eventuais perdas por reducao do valor recuperavel e juros destes ativos os quais sao
reconhecidas no resultado. Quando o investimento é alienado ou tem indicios de perda por reducao
do valor recuperavel, o resultado anteriormente acumulado na conta de ajustes ao valor justo no
patriménio liquido é reclassificado para o resultado.

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

Investimentos mantidos até o vencimento: essa categoria inclui os instrumentos de divida, com
vencimento fixo e pagamentos fixos ou determinéveis, para os quais a Companhia tem intencao e
capacidade comprovada de manté-los até o vencimento. Estes investimentos sdo mensurados ao
custo amortizado menos perda por nao recuperacao, com receita reconhecida em base de rendimento
efetivo.

Investimentos
Os investimentos em controladas sdo avaliados pelo método de equivaléncia patrimonial.
Imposto de renda e contribuicéo social

As provisoes para o imposto de renda foram constituidas sobre o lucro liquido ajustado conforme
legislagao fiscal, as aliquotas de 15%, acrescidas do adicional de 10%. As provisdes para a contribui¢ao
social foram constituidas sobre o lucro liquido ajustado conforme legislacao fiscal, a aliquota de 9%.
Introduzido pela Medida Proviséria ne 449 de 03/12/2008, convertida em Lei ne 11.941 de 27/05/2009,
a Companhia adotou o Regime Transitério Tributario (RTT), para célculo das provisoes de imposto de
renda e contribuicao social, eliminado para fins tributarios eventuais ajustes contabeis com o objetivo de
padronizacgdo da contabilidade brasileira as normas internacionais. A Companhia registra os impostos
diferidos sobre diferencas temporarias, bem como constitui créditos tributarios sobre o prejuizo fiscal e
a base negativa de contribuicdo social, considerando a geracdo futura de bases tributaveis, com
observancia as disposi¢des do CPC 32 - "Tributos sobre o lucro".

Este anexo é parte integrante e inseparavel do laudo de avalia¢ao do patrimoénio liquido contéabil
apurado por meio dos livros contdbeis da Pan Holding S.A. (Nova denominag¢io da Ourinvest Real
Estate Holding S.A.), emitido por PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, com data de 21 de
agosto de 2015.
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Anexo II ao laudo de avaliacdao do patrimoénio liquido
contabil apurado por meio dos livros contabeis
emitido em 21 de agosto de 2015

Pan Holding S.A.
(Nova denominacao da Ourinvest
Real Estate Holding S.A.)

Notas explicativas da administraciao ao balanco

patrimonial em 30 de junho de 2015
Em reais, exceto quando indicado de outra forma

Empréstimos

Sado mensurados pelo custo amortizado, ou seja, atualizados pelas variagbes monetarias e acrescidos de
encargos financeiros conforme disposi¢Ges contratuais, incorridos até a data do balango. As varia¢oes
monetarias e demais encargos sdo apropriados ao resultado.

Ativos e passivos contingentes
A administracio, ao elaborar suas demonstragoes financeiras, efetua distin¢ao entre:

Provisoes: saldos credores que cobrem obrigac6es presentes (legais ou presumidas) na data do
balanco patrimonial decorrentes de eventos passados que poderiam dar origem a uma perda ou
desembolso para a entidade cuja ocorréncia seja considerada provavel e cuja natureza seja certa, mas
cujo valor e/ou época sejam incertos.

Passivos contingentes: possiveis obriga¢oes que se originem de eventos passados e cuja existéncia
somente venha a ser confirmada pela ocorréncia ou nao ocorréncia de um ou mais eventos futuros
que nao estejam totalmente sob o controle da entidade. Incluem as obrigacoes presentes da entidade,
caso nao seja provavel que uma saida de recursos que incorporem beneficios econémicos sera
necessaria para a sua liquidacao.

Ativos contingentes: ativos originados em eventos passados e cuja existéncia dependa, e somente
venha a ser confirmada pela ocorréncia ou nao ocorréncia, de eventos além do controle da
Companhia. N3o sio reconhecidos no balanco patrimonial ou na demonstrac¢io do resultado, mas
sim divulgados nas notas explicativas, exceto quando seja provavel que esses ativos venham a dar
origem a um aumento em recursos que incorporem beneficios econémicos.

As demonstracoes financeiras da Companhia incluem todas as provisoes substanciais em relagao as
quais se considere que seja grande a possibilidade de que a obrigacao tenha de ser liquidada (perda
provavel). De acordo com as normas contabeis, passivos contingentes (perda possivel) nao devem ser
reconhecidos nas demonstracoes financeiras, mas sim divulgados nas notas explicativas.

Uso de estimativas contabeis

A preparagdo das demonstracoes financeiras exige que a administra¢ao efetue estimativas e adote
premissas, no melhor de seu julgamento, que afetam os montantes de ativos e passivos, financeiros ou
nao, receitas e despesas e outras transacoes, tais como: (i) a estimativa dos créditos tributarios ativados;
(ii) as taxas de depreciacdo dos itens do ativo imobilizado e amortizagdes de intangiveis; (iii) provisoes

Este anexo é parte integrante e inseparavel do laudo de avalia¢ao do patrimoénio liquido contéabil
apurado por meio dos livros contdbeis da Pan Holding S.A. (Nova denominag¢io da Ourinvest Real
Estate Holding S.A.), emitido por PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, com data de 21 de
agosto de 2015.
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Anexo II ao laudo de avaliacdao do patrimoénio liquido
contabil apurado por meio dos livros contabeis
emitido em 21 de agosto de 2015

Pan Holding S.A.
(Nova denominacao da Ourinvest
Real Estate Holding S.A.)

Notas explicativas da administraciao ao balanco

patrimonial em 30 de junho de 2015
Em reais, exceto quando indicado de outra forma

necessarias para absorver eventuais riscos decorrentes dos passivos contingentes; (iv) provisoes
técnicas de seguro; (v) provisoes para perdas em bens nao de uso; (vi) provisao para créditos e
arrendamento mercantil de liquidagdo duvidosa; (vii) perda ao valor recuperavel de ativos nao
financeiros; (viii) estimativa do valor justo de certos instrumentos financeiros. Os valores de eventual
liquidacao destes ativos e passivos, financeiros ou nao, podem vir a ser diferentes dos valores
apresentados com base nessas estimativas.

Este anexo é parte integrante e inseparavel do laudo de avalia¢ao do patrimoénio liquido contéabil
apurado por meio dos livros contdbeis da Pan Holding S.A. (Nova denominag¢io da Ourinvest Real
Estate Holding S.A.), emitido por PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, com data de 21 de
agosto de 2015.
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Laudo de avaliacao do patrimoénio liquido contabil
apurado por meio dos livros contabeis

Aos Administradores
Brazilian Mortgages Companhia Hipotecaria

Dados da firma de auditoria

PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, sociedade de profissionais estabelecida na capital do
Estado de Sao Paulo, na Avenida Francisco Matarazzo, n® 1400, 92, 102, 132, 142, 152, 162 € 172 andares,
Torre Torino, Agua Branca, inscrita no Cadastro Nacional de Pessoa Juridica do Ministério da Fazenda
sob o0 n2 61.562.112/0001-20, registrada originalmente no Conselho Regional de Contabilidade do Estado
de Sao Paulo sob o ne 2SP000160/0-5, com seu Contrato Social de constituicao registrado no 4¢ Cartoério
de Registro de Titulos e Documentos e Civil de Pessoa Juridica de Sdo Paulo - SP, em 17 de setembro

de 1956, e alteracoes posteriores registradas no 2¢ Cartério de Registro de Titulos e Documentos e Civil de
Pessoa Juridica de Sao Paulo - SP, estando a tltima delas, datada de 19 de janeiro de 2015, registrada no
mesmo 2¢ Cartério de Registro de Titulos e Documentos e Civil de Pessoas Juridicas de Sao Paulo - SP sob
o microfilme ne 129.331, em 12 de fevereiro de 2015, representada pelo seu socio infra-assinado, Sr. Carlos
Augusto da Silva, brasileiro, casado, contador, portador da Cédula de Identidade RG ne M3064660
SSP-MG, inscrito no CPF sob o ne 507.225.816-53 e no Conselho Regional de Contabilidade do Estado de
Sao Paulo sob o ne 1SP 1SP197007/0-2, residente e domiciliado no Estado de Sao Paulo com escritério no
mesmo endereco da representada, nomeada perita pela administragio da Brazilian Mortgages Companhia
Hipotecaria (a "Companhia") para proceder a avaliagdo do patrimonio liquido contabil em 30 de junho

de 2015, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis as instituices autorizadas a
funcionar pelo Banco Central do Brasil (BACEN) apresenta a seguir o resultado de seus trabalhos.

Objetivo da avaliacao

A avaliacdo do patrimonio liquido contéabil em 30 de junho de 2015 da Brazilian Mortgages Companhia
Hipotecaria tem por objetivo ser parte do processo de incorporacdo da BMSR II Participagoes S.A. pela
Brazilian Mortgages Companhia Hipotecaria.

Responsabilidade da administracao
sobre as informacoes contabeis

A administracdo da Companhia e responsavel pela escrituracao dos livros e preparacao de informacées
contabeis de acordo com as praticas contibeis adotadas no Brasil aplicaveis as institui¢des autorizadas a
funcionar pelo Banco Central do Brasil (BACEN), assim como pelos controles internos relevantes que ela
determinou como necessarios para permitir a elaborac¢ao de tais informacé6es contabeis livres de distorcao
relevante, independentemente se causada por fraude ou erro. O resumo das principais praticas contébeis
adotadas pela Companhia esta descrito no Anexo II do laudo de avaliacdo.

PricewaterhouseCoopers, Av. Francisco Matarazzo 1400, Torre Torino, Sdo Paulo, SP, Brasil 05001-903, Caixa Postal 61005
T: (11) 3674-2000, F: (11) 3674-2000, www.pwc.com/br
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Brazilian Mortgages Companhia Hipotecaria

Alcance dos trabalhos e responsabilidade
dos auditores independentes

4 Nossa responsabilidade é a de expressar uma conclusao sobre o valor contabil do patriménio liquido da
Brazilian Mortgages Companhia Hipotecaria em 30 de junho de 2015, com base nos trabalhos conduzidos
de acordo com o Comunicado Técnico 03/2014 (R1), emitido pelo IBRACON - Instituto dos Auditores
Independentes do Brasil e aprovado pelo Conselho Federal de Contabilidade por meio do CTA 20/2014
(R1), que prevé a aplicacdo de procedimentos de exame de auditoria no balango patrimonial. Assim,
efetuamos o exame do referido balango patrimonial da Companhia de acordo com as normas brasileiras e
internacionais de auditoria, que requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelo auditor e que a
auditoria seja planejada e executada com o objetivo de obter seguranga razoavel de que o patrimonio
liquido contébil apurado para a elaboracdo de nosso laudo de avaliacao esta livre de distor¢ao relevante.

5 Uma auditoria envolve a execug¢do de procedimentos selecionados para obtencio de evidéncia a respeito
dos valores contabilizados. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo
a avaliacdo dos riscos de distor¢ao relevante no patrimonio liquido, independentemente se causada por
fraude ou erro. Nessa avaliacdo de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a
elaboracio do balanco patrimonial da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que sdo
apropriados nas circunstancias, mas nao para fins de expressar uma opinido sobre a efetividade desses
controles internos da Companhia . Uma auditoria inclui também, a avaliacdo da adequacao das politicas
contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela administracao. Acreditamos
que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa conclusao.

Conclusao

6 Com base nos trabalhos efetuados, concluimos que o valor de R$ 129.735.958,08 (cento e vinte
nove milhdes, setecentos e trinta e cinco mil, novecentos e cinquenta e oito reais e oito centavos),
conforme balango patrimonial em 30 de junho de 2015, registrado nos livros contibeis e resumido no
Anexo I, representa, em todos os aspectos relevantes, o patrimonio liquido contabil da Brazilian
Mortgages Companhia Hipotecaria, avaliado de acordo com as préaticas contabeis adotadas no Brasil
aplicaveis as institui¢bes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil (BACEN).

Sao Paulo, 21 de agosto de 2015

i DS

PrlcewaterhouseCo ers
Auditores Independentes

CRC 2SP000160§O 5

~Car ugusto da Silva
Contador CRC 1SP197007/0-2
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Anexo | ao laudo de avaliagdo do patriménio liquido
contabil apurado por meio dos livros contabeis
emitido em 21 de agosto de 2015

Brazilian Mortgages Companhia Hipotecaria

Balanc¢o patrimonial sintético
Em 30 de junho de 2015

Ativo

Circulante e realizavel a longo prazo
Disponibilidades
Aplicacdes interfinanceiras de liquidez
Titulos e valores mobiliarios e instrumentos financeiros derivativos
Operacodes de crédito
Outros créditos
Outros valores e bens

Permanente
Investimentos
Intangivel

Total do ativo

Reais

1.636.608.607,09

5.163.868,34
293.256,86
41.870.524,77
1.378.685.827,29
117.326.573,89
93.268.555,94

536.896,09

646,16
536.249,93

1.637.145.503,18

Passivo e patriménio liquido

Circulante e exigivel a longo prazo
Depdsitos
Recursos de aceites e emissao de titulos
Obrigagbes por empréstimos
Outras obrigactes

Patriménio liquido
Capital social
Ajustes de avaliacdo patrimonial
Prejuizos acumulados

Total do passivo e patrimonio liquido

Reais

1.507.409.545,10

201.450.000,54
1.125.113.315,98
101.929.960,05
78.916.268,53

129.735.958,08

151.911.000,00
19,90
(22.175.061,82)

1.637.145.503,18

Este anexo é parte integrante e inseparavel do laudo de avaliacao do patriménio liquido contébil apurado por meio dos livros contabeis da Brazilian Mortgages Companhia
Hipotecéria, emitido por PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, com data de 21 de agosto de 2015.
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Anexo II ao laudo de avaliaciao do patrimonio liquido
contabil apurado por meio dos livros contabeis
emitido em 21 de agosto de 2015

Brazilian Mortgages Companhia Hipotecaria
Notas explicativas da administraciao ao balanco

patrimonial em 30 de junho de 2015
Em reais, exceto quando indicado de outra forma

Base para elaboracao do balanco patrimonial e
resumo das principais politicas contabeis

O balanco patrimonial em 30 de junho de 2015 foi preparado com o objetivo da avaliacdo do patrimonio
liquido da Brazilian Mortgages Companhia Hipotecaria que tem por objetivo ser parte do processo de
incorporacdo da BMSR II Participacoes S.A. pela Brazilian Mortgages Companhia Hipotecaria.

O balango patrimonial em 30 de junho de 2015 foi elaborado e estd apresentado de acordo com as
praticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis as institui¢des autorizadas a funcionar pelo Banco
Central do Brasil (BACEN).

Na elaboracao dessa informacao financeira, é necessario utilizar certas estimativas contabeis criticas e
também o exercicio de julgamento por parte da administracao da Companhia no processo de aplicagao
das politicas contabeis. As 4reas que requerem maior nivel de julgamento e possuem maior
complexidade, bem como aquelas cujas premissas e estimativas sdo significativas para o balanco
patrimonial, estdao divulgadas na Nota 1.1.

As principais politicas contabeis aplicadas na preparacao do balanco patrimonial estdo apresentadas a
seguir.

Principais praticas contabeis

Caixa e equivalentes de caixa e moeda
funcional e de apresentacao

Caixa e equivalentes de caixa sdo representados por disponibilidades em moeda nacional, cujo
vencimento das operacoes na data da efetiva aplicacdo seja igual ou inferior a 9o dias e que apresentem
risco insignificante de mudanca de valor justo, os quais sao utilizados pelo Banco para gerenciamento de
seus compromissos de curto prazo.

O Balango Patrimonial esta apresentado em reais, moeda funcional da Companhia.
Apuracao do resultado

As receitas e despesas s3o apropriadas pelo regime de competéncia, observando-se o critério pro rata
dia para aquelas de natureza financeira. Estas de natureza financeira sdo calculadas com base no método
exponencial, exceto aquelas relacionadas com operagdes no exterior ou a titulos descontados, as quais
sao calculadas pelo método linear. As operagdes com taxas pds-fixadas ou indexadas a moedas
estrangeiras sdo atualizadas até a data do balanco pelos indices pactuados.

Este anexo é parte integrante e inseparavel do laudo de avalia¢ao do patrimoénio liquido contéabil
apurado por meio dos livros contabeis da Brazilian Mortgages Companhia Hipotecaria, emitido por
PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, com data de 21 de agosto de 2015.
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Anexo II ao laudo de avaliaciao do patrimonio liquido
contabil apurado por meio dos livros contabeis
emitido em 21 de agosto de 2015

Brazilian Mortgages Companhia Hipotecaria

Notas explicativas da administraciao ao balanco

patrimonial em 30 de junho de 2015
Em reais, exceto quando indicado de outra forma

(o) Titulos e valores mobiliarios

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

Titulos para negociacao - so titulos e valores mobilidrios adquiridos com o propésito de serem ativa
e frequentemente negociados, ajustados pelo valor de mercado em contrapartida ao resultado do
periodo;

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

Titulos mantidos até o vencimento - sdo titulos e valores mobiliirios para os quais ha a intencao e
capacidade financeira para sua manutenc¢ao em carteira até o vencimento. Sao avaliados pelo custo
de aquisic¢ao, acrescido dos rendimentos auferidos em contrapartida ao resultado do periodo.

(d) Instrumentos financeiros derivativos

Os instrumentos financeiros derivativos sdo compostos pelas operacoes de contratos futuros, swap e
termo. Sao classificados de acordo com a intencdo da administracao, na data da contratagao da
operacao, levando-se em conta se sua finalidade é para protecao contra risco (hedge) ou nao. As
valorizac6es ou desvalorizacbes sdo registradas em contas de receitas ou despesas dos respectivos
instrumentos financeiros de acordo com a Circular BACEN ne 3.082/02 e a Carta-Circular

BACEN ne¢ 3.026/02, que preveem a adoc¢ao dos seguintes critérios:

Contratos futuros: o processo de marcagdo a mercado para os contratos futuros, tais como os
contratos de juros (DI 1 dia), cambio (DOL) e cupom cambial (DDI) é definido pelo preco de mercado
em formato de Preco Unico (PU) que é divulgado diariamente pela BM&FBOVESPA. A partir deste
preco, os valores dos ajustes didrios sdo registrados e contabilizados no ativo ou no passivo, sendo
apropriados diariamente ao resultado como receita ou despesa;

Swap: sao avaliados de acordo com as taxas pactuadas nos respectivos contratos e ajustados ao valor
de mercado, sendo o diferencial a receber ou a pagar contabilizados em contas de ativo ou passivo,
respectivamente, e apropriados ao resultado como receita ou despesa pro rata até a data do balanco.
Para a apuracao do valor de mercado, foi utilizado o fluxo de caixa futuro, descontado a valor
presente pelas curvas de juros futuros, obtidas com base nas informagoes da BM&FBOVESPA; e

Este anexo é parte integrante e inseparavel do laudo de avalia¢ao do patrimoénio liquido contéabil
apurado por meio dos livros contabeis da Brazilian Mortgages Companhia Hipotecaria, emitido por
PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, com data de 21 de agosto de 2015.
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Anexo II ao laudo de avaliaciao do patrimonio liquido
contabil apurado por meio dos livros contabeis
emitido em 21 de agosto de 2015

Brazilian Mortgages Companhia Hipotecaria

Notas explicativas da administraciao ao balanco

patrimonial em 30 de junho de 2015
Em reais, exceto quando indicado de outra forma

Contratos a termo de moedas: sdo instrumentos financeiros derivativos de compra ou venda de
moeda estrangeira, sem entrega fisica, negociados em mercado de balcao em uma data futura e a uma
paridade anteriormente determinada. A liquidagao financeira ocorre pela diferenca entre a paridade
inicial do contrato e a cotacdo de referéncia na data de vencimento. Para a precificacdo desses
contratos foram utilizadas as curvas de juros futuros, obtidas com base nas informagoes da
BM&FBOVESPA.

As operacoes com instrumentos financeiros derivativos sao avaliadas a valor de mercado,
contabilizando-se sua valorizacao ou desvalorizagio conforme segue:

Instrumentos financeiros derivativos nao considerados como hedge em contas de receita ou despesa,
no resultado.

Instrumentos financeiros derivativos considerados como hedge de risco de mercado, bem como seus
ativos e passivos financeiros relacionados, objeto de hedge tém seus ganhos e perdas, realizados ou
nao realizados, registrados em contas de receitas e despesas, no resultado.

Operacoes de crédito

As operacoes de crédito sdo classificadas de acordo com o julgamento da administracao quanto ao nivel
de risco, que considera a conjuntura econdmica, a experiéncia passada e os riscos especificos e globais
em relacdo a operacao, aos devedores e garantidores, com observancia dos parametros e diretrizes
estabelecidos pela Resolugdo CMN ne 2.682/99, que determina a anélise periddica da carteira e sua
classificacdo em nove niveis, sendo "AA" (risco minimo) e "H" (risco maximo). Adicionalmente, também
sdo considerados, para atribuicdo dos niveis de riscos dos clientes os periodos de atraso definidos na
referida Resolucdo, assim como a contagem em dobro para as operacoes com prazo a decorrer superior a
36 meses.

As rendas das operacoes de crédito vencidas ha mais de 60 dias, independentemente de seu nivel de
risco, somente sdo reconhecidas como receita quando efetivamente recebidas. As operacoes classificadas
como nivel "H" permanecem nessa classificacio por 6 meses, quando entio sdo baixadas contra a
provisao existente e passam a ser controladas em contas de compensac¢ao, ndo mais figurando no
balango patrimonial da Companhia.

As operacoes renegociadas sdo mantidas, no minimo, no mesmo nivel em que estavam classificadas
anteriormente a renegociacao. As renegociagoes de operacoes de crédito que ja haviam sido baixadas
contra a provisdo, e que estavam em contas de compensagao, sdo classificadas como nivel "H" e os
eventuais ganhos provenientes da renegociacao somente sao reconhecidos como receita quando
efetivamente recebidos. Quando houver amortizacao significativa de operacao de crédito ou quando
novos fatos relevantes justificarem a mudanca de niveis de risco, podera ocorrer a reclassificacdo de
operacao para categoria de menor risco.

Este anexo é parte integrante e inseparavel do laudo de avalia¢ao do patrimoénio liquido contéabil
apurado por meio dos livros contabeis da Brazilian Mortgages Companhia Hipotecaria, emitido por
PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, com data de 21 de agosto de 2015.
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Anexo II ao laudo de avaliaciao do patrimonio liquido
contabil apurado por meio dos livros contabeis
emitido em 21 de agosto de 2015

Brazilian Mortgages Companhia Hipotecaria

Notas explicativas da administraciao ao balanco

patrimonial em 30 de junho de 2015
Em reais, exceto quando indicado de outra forma

A provisao para créditos de liquidacdo duvidosa é apurada em valor suficiente para cobrir provaveis
perdas e consideram as normas e instru¢ées do CMN e do BACEN, associadas as avaliacbes realizadas
pela administracao na determinacao dos riscos de crédito.

Operacoes de venda ou transferéncia de ativos financeiros

A partir de 01/01/2012, as operagdes de venda ou transferéncia de ativos financeiros sdo classificadas e
registradas conforme segue:

Para o registro contabil da venda ou da transferéncia de ativos financeiros classificada na categoria
operagdes com transferéncia substancial dos riscos e beneficios, s3o observados os seguintes
procedimentos:

Em operacoes de venda de ativos, o ativo financeiro objeto de venda ou de transferéncia é baixado do
titulo contabil utilizado para registro da operacgao original. O resultado positivo ou negativo apurado na
negociacao é apropriado ao resultado do periodo de forma segregada; e

Em operacoes de compra de ativos, o ativo financeiro adquirido é registrado pelo valor pago, em
conformidade com a natureza da operagdo original.

Para o registro contabil da venda ou da transferéncia de ativos financeiros classificada na categoria
operacgoes com retencao substancial dos riscos e beneficios, sdo observados os seguintes procedimentos:

Em operacoes de venda de ativos, o ativo financeiro objeto da venda ou da transferéncia permanece, na
sua totalidade, registrado no ativo. Os valores recebidos na operagao sao registrados no ativo, tendo
como contrapartida o passivo referente a obrigagio assumida e as receitas/despesas sdo apropriadas de
forma segregada ao resultado do periodo pelo prazo remanescente da operacao.

Em operacoes de compra de ativos, os valores pagos na operacio sio registrados no ativo como direito a
receber e as receitas sao apropriadas ao resultado do periodo, pelo prazo remanescente da operacao.

Bens nao de uso préprio

Sao representados basicamente por bens reintegrados e recebidos em dacdo de pagamento disponiveis
para venda, mensurados ao custo e reduzidos ao valor de realizacao com a constituicdo de provisao para
ajuste ao valor recuperavel dos ativos, conforme aplicavel.

Despesas antecipadas

Sao gastos relativos as aplicacoes de recursos em pagamentos antecipados, cujos beneficios ou prestagio
de servicos ocorrerdo em periodos futuros, sendo tais gastos apropriados ao resultado no periodo da
geracao destes beneficios.

Este anexo é parte integrante e inseparavel do laudo de avalia¢ao do patrimoénio liquido contéabil
apurado por meio dos livros contabeis da Brazilian Mortgages Companhia Hipotecaria, emitido por
PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, com data de 21 de agosto de 2015.
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Brazilian Mortgages Companhia Hipotecaria

Notas explicativas da administraciao ao balanco

patrimonial em 30 de junho de 2015
Em reais, exceto quando indicado de outra forma

(h) Demais ativos circulante e
realizavel a longo prazo

Sao demonstrados pelo custo, acrescido dos rendimentos, variagdes monetarias e cambiais incorridas,
deduzidos das correspondentes provisoes para ajuste a valor de realizacdo, quando aplicavel.

(6)) Investimentos

Os investimentos sdo avaliados ao custo de aquisicao, deduzido, quando aplicavel, da respectiva provisao
para perdas e de reducao ao valor recuperavel.

§)) Imobilizado

Corresponde aos direitos que tenham por objetivo bens corpéreos destinados 8 manutencgao das
atividades ou exercidos com essa finalidade, inclusive os decorrentes de operagdes que transfiram os
riscos, beneficios e controles dos bens para a entidade. Estdo representados basicamente por imoéveis,
instalacoes, benfeitorias em imodveis de terceiros, méveis e equipamentos de uso.

E demonstrado pelo custo de aquisicio, deduzido da depreciaciio acumulada e ajustada por reducio ao
valor recuperavel, quando aplicavel. A depreciacao é calculada pelo método linear, de acordo com taxas
anuais que contemplam o prazo de vida til-econ6mica estimada dos bens.

(9] Intangivel

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

E demonstrado pelo custo de aquisicio/formacio, deduzido da amortizacio acumulada e ajustado por
reducdo ao valor recuperavel, quando aplicavel. Estdo representados, basicamente, por gastos com
aquisicao e desenvolvimentos logiciais. A amortizacao é calculada pelo método linear, com base nos
prazos estimados de sua utilizacao.

() Imposto de renda e contribuicao
social (ativo e passivo)

O imposto de renda e a contribuicao social foram calculados com base no lucro tributavel, ajustado nos
termos da legislacdo pertinente, as aliquotas de 15% acrescida de adicional de 10% sobre o montante do
limite fiscal e 9%, respectivamente.

De acordo com a Medida Proviséria ne 449/08, convertida na Lei n2 11.941/09, as modificagcdes no
critério de reconhecimento de receitas, custos e despesas computadas na aplica¢io do lucro liquido do
exercicio, introduzidas pela Lei n2 11.638/07 e pelos artigos 36 e 37 da referida Medida Proviséria, nao

Este anexo é parte integrante e inseparavel do laudo de avalia¢ao do patrimoénio liquido contéabil
apurado por meio dos livros contabeis da Brazilian Mortgages Companhia Hipotecaria, emitido por
PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, com data de 21 de agosto de 2015.
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Notas explicativas da administraciao ao balanco

patrimonial em 30 de junho de 2015
Em reais, exceto quando indicado de outra forma

tem efeitos para fins de apuracao do lucro real da pessoa juridica optante pelo Regime Tributario de
Transicdo (RTT), devendo ser considerados, para fins tributarios, os métodos e critérios contébeis
vigentes em 31/12/2007. Para fins contébeis, os efeitos tributarios da adocao da Lei ne 11.638/07 estao
registrados nos ativos e passivos diferidos correspondentes.

Reducéo ao valor recuperavel de ativos
nao financeiros (impairment)

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

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

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

Captacoes no mercado aberto

Sao demonstrados pelos valores das exigibilidades e consideram, quando aplicaveis, os encargos
exigiveis até a data do balango, reconhecidos em base pro rata dia.

Passivos circulante e exigivel a longo prazo

As obrigacgdes, os encargos e os riscos conhecidos ou calculaveis sdo demonstrados pelo valor atualizado
até a data do balango. As obriga¢des em moedas estrangeiras sdo convertidas em moeda nacional pelas
taxas de cimbio em vigor na data do balango, divulgadas pelo BACEN, e as obrigacgoes sujeitas a
atualizacbes monetarias sdo demonstradas pelo valor atualizado até a data do balanco.

Ativos e passivos contingentes e obrigacoes
legais (fiscais e previdenciarias)

O reconhecimento, a mensuragao e a divulgacdo dos ativos e passivos contingentes e obrigagoes legais
(fiscais e previdenciarias) sao efetuados de acordo com os critérios definidos na Resolucao CMN
ne3.823/09, que aprovou o Pronunciamento Técnico CPC 25 - "Provisoes, Passivos Contingentes e
Ativos Contingentes", sendo os principais critérios os seguintes:

Ativos Contingentes - ndo sao reconhecidos no Balanc¢o Patrimonial, exceto quando da existéncia de

evidéncias que propiciem a garantia de sua realizacdo, sobre as quais ndo caibam mais recursos;

Este anexo é parte integrante e inseparavel do laudo de avalia¢ao do patrimoénio liquido contéabil
apurado por meio dos livros contabeis da Brazilian Mortgages Companhia Hipotecaria, emitido por
PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, com data de 21 de agosto de 2015.
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Brazilian Mortgages Companhia Hipotecaria
Notas explicativas da administraciao ao balanco

patrimonial em 30 de junho de 2015
Em reais, exceto quando indicado de outra forma

Contingéncias Passivas - sdo reconhecidas no Balanco Patrimonial quando, baseado na opinido de
assessores juridicos e da administracio, for considerado provavel o risco de perda de uma acio
judicial ou administrativa, e sempre que os montantes envolvidos forem mensuraveis com suficiente
seguranca. Os passivos contingentes classificados como perdas possiveis pelos assessores juridicos
sao divulgados em notas explicativas, quando relevantes, enquanto aqueles classificados como perda
remota nao sao provisionados ou divulgados; e

Obrigacdes legais (fiscais e previdenciarias) - referem-se a demandas judiciais onde estdo sendo
contestadas a legalidade e a constitucionalidade de alguns tributos e contribuigGes, que
independentemente de avaliacdo acerca de probabilidade de sucesso, tém os seus montantes
reconhecidos integralmente no Balanco Patrimonial.

Uso de estimativas contabeis

A preparagdo do Balango Patrimonial exige que a administracio efetue estimativa e adote premissas, no
melhor de seu julgamento, que afetam os montantes de ativos e passivos, financeiros ou nao, receitas e
despesas e outras transagoes, tais como: (i) a estimativa dos créditos tributarios ativados; (ii) as taxas de
depreciagao dos itens do ativo imobilizado e amortizagoes de intangiveis; (iii) provisdes necessarias para
absorver eventuais riscos decorrentes dos passivos contingentes; (iv) provisoes para perdas em bens nao
de uso e provisdo para créditos de liquidacao duvidosa; (v) perda ao valor recuperavel de ativos nao
financeiros; (vi) estimativa do valor justo de certos instrumentos financeiros. Os valores de eventual
liquidacao destes ativos e passivos, financeiros ou nao, podem vir a ser diferentes dos valores
apresentados com base nessas estimativas.

Eventos subsequentes

Referem-se a eventos ocorridos entre a data-base do balanco patrimonial e a data de sua aprovacao pelos
orgaos de administracdo. Sao divididos em:

eventos que originam ajustes, relacionados a condic6es que ja existiam na data-base do balanco
patrimonial; e

eventos que nao originam ajustes, relacionados a condi¢des que nao existiam na data-base do balanco
patrimonial.

Este anexo é parte integrante e inseparavel do laudo de avalia¢ao do patrimoénio liquido contéabil
apurado por meio dos livros contabeis da Brazilian Mortgages Companhia Hipotecaria, emitido por
PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, com data de 21 de agosto de 2015.
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Laudo de avaliacao do patrimoénio liquido contabil
apurado por meio dos livros contabeis

Aos Administradores
BMSR II Participacoes S.A.

Dados da firma de auditoria

PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, sociedade de profissionais estabelecida na capital do
Estado de Sao Paulo, na Avenida Francisco Matarazzo, n® 1400, 92, 102, 132, 142, 152, 162 € 172 andares,
Torre Torino, Agua Branca, inscrita no Cadastro Nacional de Pessoa Juridica do Ministério da Fazenda
sob o0 n2 61.562.112/0001-20, registrada originalmente no Conselho Regional de Contabilidade do Estado
de Sao Paulo sob o ne 2SP000160/0-5, com seu Contrato Social de constituicio registrado no 4¢ Cartorio
de Registro de Titulos e Documentos e Civil de Pessoa Juridica de Sdo Paulo - SP, em 17 de setembro

de 1956, e alteracoes posteriores registradas no 2¢ Cartério de Registro de Titulos e Documentos e Civil de
Pessoa Juridica de Sao Paulo - SP, estando a tltima delas, datada de 19 de janeiro de 2015, registrada no
mesmo 2¢ Cartério de Registro de Titulos e Documentos e Civil de Pessoas Juridicas de Sao Paulo - SP sob
o microfilme ne 129.331, em 12 de fevereiro de 2015, representada pelo seu sbcio infra-assinado, Sr. Carlos
Augusto da Silva, brasileiro, casado, contador, portador da Cédula de Identidade RG ne M3064660
SSP-MG, inscrito no CPF sob o ne 507.225.816-53 e no Conselho Regional de Contabilidade do Estado de
Sao Paulo sob o ne 1SP 1SP197007/0-2, residente e domiciliado no Estado de Sao Paulo com escritério no
mesmo endereco da representada, nomeada perita pela administracdo da BMSR II Participacdes S.A.

(a "Companhia") para proceder a avaliacdo do patriménio liquido contabil em 30 de junho de 2015, de
acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, apresenta a seguir o resultado de seus trabalhos.

Objetivo da avaliacao

A avaliacdo do patrimonio liquido contéabil em 30 de junho de 2015 da BMSR II ParticipagGes S.A. tem por
objetivo ser parte do processo de cisdo e incorporacdo da Pan Holding S.A. (nova denominagio da
Ourinvest Real Estate Holding S.A.) pela BMSR II Participacoes S.A.

Responsabilidade da administracéo
sobre as informacoes contabeis

A administracao da Companhia e responsavel pela escritura¢io dos livros e preparac¢ao de informacoes
contabeis de acordo com as préticas contibeis adotadas no Brasil, assim como pelos controles internos
relevantes que ela determinou como necessarios para permitir a elaboracao de tais informac6es contabeis
livres de distor¢do relevante, independentemente se causada por fraude ou erro. O resumo das principais
praticas contabeis adotadas pela Companhia esta descrito no Anexo II do laudo de avaliacao.

PricewaterhouseCoopers, Av. Francisco Matarazzo 1400, Torre Torino, Sdo Paulo, SP, Brasil 05001-903, Caixa Postal 61005
T: (11) 3674-2000, F: (11) 3674-2000, www.pwc.com/br
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BMSR II Participagoes S.A.

Alcance dos trabalhos e responsabilidade
dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma conclusao sobre o valor contabil do patriménio liquido da
BMSR II Participagdes S.A. em 30 de junho de 2015, com base nos trabalhos conduzidos de acordo com o
Comunicado Técnico 03/2014 (R1), emitido pelo IBRACON - Instituto dos Auditores Independentes do
Brasil e aprovado pelo Conselho Federal de Contabilidade por meio do CTA 20/2014 (R1), que prevé a
aplicacdo de procedimentos de exame de auditoria no balanco patrimonial. Assim, efetuamos o exame do
referido balanco patrimonial da Companhia de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria, que requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelo auditor e que a auditoria seja planejada e
executada com o objetivo de obter seguranca razoavel de que o patriménio liquido contabil apurado para a
elaboracao de nosso laudo de avaliacao esta livre de distor¢ao relevante.

Uma auditoria envolve a execug¢io de procedimentos selecionados para obtencao de evidéncia a respeito
dos valores contabilizados. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo
a avaliacdo dos riscos de distor¢ao relevante no patriménio liquido, independentemente se causada por
fraude ou erro. Nessa avaliacdo de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a
elaboracao do balango patrimonial da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que sio
apropriados nas circunstancias, mas nao para fins de expressar uma opinido sobre a efetividade desses
controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui também, a avaliacao da adequacdo das politicas
contébeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contdbeis feitas pela administragio. Acreditamos
que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa conclusao.

Conclusio

Com base nos trabalhos efetuados, concluimos que o valor de R$ 163.831.900,99 (cento e sessenta e

trés milhGes, oitocentos e trinta um mil, novecentos reais e noventa e nove centavos), conforme balanco
patrimonial em 30 de junho de 2015, registrado nos livros contabeis e resumido no Anexo I, representa,
em todos os aspectos relevantes, o patrimonio liquido contabil da BMSR II Participagdes S.A., avaliado de
acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil.

Sao Paulo, 21 de agosto de 2015

mea \-unt 020

PricewaterhouseCoopers
Auditores Independentes

CRC 2SP000160§O 5

ugusto da Silva
Contador CRC 1SP197007/0-2
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Anexo | ao laudo de avaliacdo do patriménio liquido
contabil apurado por meio dos livros contabeis
emitido em 21 de agosto de 2015

BMSR Il Participacdes S.A.

Balango patrimonial sintético
em 30 de junho de 2015

Ativo

Circulante e realizavel a longo prazo
Disponibilidades
Titulos e valores mobiliarios e instrumentos financeiros derivativos
Outros créditos
Outros valores e bens

Permanente
Investimentos

Total do ativo

Reais

780.514,27

2.812,37
759.665,72
7.036,18
11.000,00

163.065.453,10

163.065.453,10

163.845.967,37

Passivo

Circulante e exigivel a longo prazo
Outras obrigacdes

Patriménio liquido
Capital social
Reserva de lucros
Ajustes de avaliacdo patrimonial
Prejuizos acumulados

Total do passivo

Reais

14.066,38

14.066,38

163.831.900,99

155.479.106,69

37.676.461,63
19,90

(29.323.687,23)

163.845.967,37

Este anexo é parte integrante e inseparavel do laudo de avaliagdo do patriménio liquido contabil apurado por meio dos livros contabeis da BMSR Il Participacdes S.A., emitido
por PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, com data de 21 de agosto de 2015.
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Anexo II ao laudo de avaliacido do patrimoénio liquido
contabil apurado por meio dos livros contabeis
emitido em 21 de agosto de 2015

BMSR II Participacoes S.A.

Notas explicativas da administraciao ao balanco

patrimonial em 30 de junho de 2015
Em reais, exceto quando indicado de outra forma

Base para elaboracao do balanco patrimonial e
resumo das principais politicas contabeis

O balanco patrimonial em 30 de junho de 2015 foi preparado com o objetivo da avaliacdo do patrimonio
liquido da BMSR II ParticipacGes S.A. para fins de cisdo e incorporacio da Pan Holding S.A. (nova
denominacdo da Ourinvest Real Estate Holding S.A.) pela BMSR II Participacoes S.A.

O balango patrimonial em 30 de junho de 2015 foi elaborado e estd apresentado de acordo com as
préaticas contibeis adotadas no Brasil.

Na elaboracio dessa informacao financeira, é necessario utilizar certas estimativas contabeis criticas e
também o exercicio de julgamento por parte da administracao da Companhia no processo de aplicagao
das politicas contabeis. As areas que requerem maior nivel de julgamento e possuem maior
complexidade, bem como aquelas cujas premissas e estimativas sdo significativas para o balanco
patrimonial, estdo divulgadas na Nota 1.1.

As principais politicas contébeis aplicadas na preparacio do balango patrimonial estdo apresentadas
a seguir.

Principais praticas contabeis

Resultado do periodo

O resultado do periodo é apurado segundo o regime de competéncia.
Instrumentos financeiros

A Companhia classifica seus ativos financeiros sob as seguintes categorias: "ativos financeiros para
negociacao", "ativos financeiros disponiveis para venda", "empréstimos e recebiveis" e "investimentos
mantidos até o vencimento". A classificacdo depende da finalidade para a qual os ativos financeiros
foram adquiridos. A Administracao determina a classificacdo de seus ativos financeiros no

reconhecimento inicial.

Participacao em controladas -
custo e/ou valor patrimonial

O investimento em controlada € registrado e avaliado pelo método de equivaléncia patrimonial,
reconhecido no resultado do exercicio como receita (ou despesa) operacional. Para efeitos do célculo da
equivaléncia patrimonial, ganhos ou transacdes a realizar entre a Companhia e investidas sdo eliminados
na medida da participacao da Companhia; perdas nao realizadas também sao eliminadas, a menos que a

Este anexo é parte integrante e inseparavel do laudo de avaliacdo do patrimonio liquido contébil
apurado por meio dos livros contébeis da BMSR II Participacoes S.A., emitido por
PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, com data de 21 de agosto de 2015.
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Anexo II ao laudo de avaliacido do patrimoénio liquido
contabil apurado por meio dos livros contabeis
emitido em 21 de agosto de 2015

BMSR II Participacoes S.A.

Notas explicativas da administraciao ao balanco

patrimonial em 30 de junho de 2015
Em reais, exceto quando indicado de outra forma

transacao forneca evidéncias de perda permanente (impairment) do ativo transferido. Adicionalmente,
as movimentacoes dos resultados abrangentes da controlada, quando aplicavel, sao reconhecidas
diretamente no patrimonio liquido da Companhia.

Quando necessario, as praticas contabeis da controlada sdo alteradas para garantir consisténcia com as
praticas adotadas pela Companhia.

Outros ativos e passivos

Os ativos e passivos estao registrados por seus valores conhecidos ou calculaveis, incluindo, quando
aplicavel, apropriacao de encargos e variacées monetarias, de forma pro rata.

Imposto de renda e contribuicéo social

A provisdo para imposto de renda, quando aplicavel, é constituida com base no lucro real, a aliquota de
15%, acrescida do adicional de 10%, e a provisao para contribuicao social a aliquota de 9%, conforme
legislacao em vigor.

De acordo com a Medida Proviséria ne 449/08, convertida na Lei n2 11.941/09, as modificagdes no
critério de reconhecimento de receitas, custos e despesas computadas na aplicacao do lucro liquido do
exercicio, introduzidas pela Lei ne 11.638/07 e pelos artigos 36 e 37 da referida Medida Provisoria, nao
terdo efeitos para fins de apuracao do lucro real da pessoa juridica optante pelo Regime Tributario de
Transicao (RTT), devendo ser considerados, para fins tributéarios, os métodos e critérios contabeis
vigentes em 31/12/2007. Para fins contébeis, os efeitos tributarios da adocao da Lei ne 11.638/07 estao
registrados nos ativos e passivos diferidos correspondentes.

Caixa e equivalentes de caixa e moeda
funcional e de apresentacio:

Caixa e equivalentes de caixa sdo representados por disponibilidades em moeda nacional, moeda
estrangeira, aplicacoes no mercado aberto, aplicagdes em depositos interfinanceiros, certificados de
depositos bancarios e fundos de renda fixa cujo vencimento das operac6es na data da efetiva aplicacao
seja igual ou inferior a 9o dias e que apresentem risco insignificante de mudanca de valor justo, os quais
sao utilizados pela Companhia para gerenciamento de seus compromissos de curto prazo.

O balanco patrimonial esta apresentado em reais, moeda funcional da Companbhia.
Valor recuperavel de ativos

A Companhia efetua anualmente a analise sobre a recuperagio dos valores registrados no imobilizado e
no intangivel, a fim de que sejam identificadas evidéncias de perdas nao recuperaveis, quando aplicavel.

Este anexo é parte integrante e inseparavel do laudo de avaliacdo do patrimonio liquido contébil
apurado por meio dos livros contébeis da BMSR II Participacoes S.A., emitido por
PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, com data de 21 de agosto de 2015.
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BMSR II Participacoes S.A.

Notas explicativas da administraciao ao balanco

patrimonial em 30 de junho de 2015
Em reais, exceto quando indicado de outra forma

Uso de estimativas contabeis

A preparagdo do Balan¢o Patrimonial exige que a Administragao efetue estimativas e adote premissas,
no melhor de seu julgamento, que afetam os montantes de ativos e passivos, financeiros ou nao, receitas
e despesas e outras transacoes, tais como: (i) a estimativa dos créditos tributarios ativados; (ii) as taxas
de depreciacdo dos itens do ativo imobilizado e amortizacoes de intangiveis; (iii) provisdes necessarias
para absorver eventuais riscos decorrentes dos passivos contingentes; (iv) provisoes técnicas de seguro;
(v) provisoes para perdas em bens nao de uso; (vi) provisdo para créditos e arrendamento mercantil de
liquidacao duvidosa; (vii) perda ao valor recuperavel de ativos nao financeiros; (viii) estimativa do valor
justo de certos instrumentos financeiros. Os valores de eventual liquidacao destes ativos e passivos,
financeiros ou ndo, podem vir a ser diferentes dos valores apresentados com base nessas estimativas.

Este anexo é parte integrante e inseparavel do laudo de avaliacdo do patrimonio liquido contébil
apurado por meio dos livros contébeis da BMSR II Participacoes S.A., emitido por
PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, com data de 21 de agosto de 2015.
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Aos Administradores
BMSR II Participagoes S.A.

Dados da firma de auditoria

PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, sociedade de profissionais estabelecida na capital do
Estado de Sao Paulo, na Avenida Francisco Matarazzo, n® 1400, 92, 102, 132, 142, 152, 162 e 172 andares,
Torre Torino, Agua Branca, inscrita no Cadastro Nacional de Pessoa Juridica do Ministério da Fazenda
sob o n2 61.562.112/0001-20, registrada originalmente no Conselho Regional de Contabilidade do Estado
de Sao Paulo sob o ne 2SP000160/0-5, com seu Contrato Social de constituicao registrado no 4¢ Cartério
de Registro de Titulos e Documentos e Civil de Pessoa Juridica de Sao Paulo - SP, em 17 de setembro

de 1956, e alteracoes posteriores registradas no 2¢ Cartério de Registro de Titulos e Documentos e Civil de
Pessoa Juridica de Sao Paulo - SP, estando a tltima delas, datada de 19 de janeiro de 2015, registrada no
mesmo 2¢ Cartdrio de Registro de Titulos e Documentos e Civil de Pessoas Juridicas de Sdo Paulo - SP sob
o microfilme ne 129.331, em 12 de fevereiro de 2015, representada pelo seu sbcio infra-assinado, Sr. Carlos
Augusto da Silva, brasileiro, casado, contador, portador da Cédula de Identidade RG ne M3064660
SSP-MG, inscrito no CPF sob o n¢ 507.225.816-53 e no Conselho Regional de Contabilidade do Estado de
Sao Paulo sob o n¢ 1SP 1SP197007/0-2, residente e domiciliado no Estado de Sdo Paulo com escritério no
mesmo endereco da representada, nomeada perita pela administracdo da BMSR II Participacdes S.A.

(a "Companhia") para proceder a avaliacdo do patriménio liquido contébil em 30 de junho de 2015, de
acordo com as praticas contibeis adotadas no Brasil aplicaveis as institui¢oes autorizadas a funcionar pelo
Banco Central do Brasil - BACEN, apresenta a seguir o resultado de seus trabalhos.

Objetivo da avaliacao

A avaliacdo do patrimonio liquido contabil em 30 de junho de 2015 da BMSR II Participac6es S.A. tem por
objetivo ser parte do processo de cisdo e incorporacdo da Pan Holding S.A. (nova denominagio da
Ourinvest Real Estate Holding S.A.) pela BMSR II Participacoes S.A.

Responsabilidade da administracéo
sobre as informacoes contabeis

A administracao da Companhia e responsavel pela escritura¢io dos livros e preparac¢io de informacoes
contabeis de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis as instituic6es autorizadas a
funcionar pelo Banco Central do Brasil (BACEN), assim como pelos controles internos relevantes que ela
determinou como necessarios para permitir a elaboragao de tais informacoes contébeis livres de distor¢ao
relevante, independentemente se causada por fraude ou erro. O resumo das principais praticas contabeis
adotadas pela Companhia esta descrito no Anexo II do laudo de avaliacdo.

PricewaterhouseCoopers, Av. Francisco Matarazzo 1400, Torre Torino, Sdo Paulo, SP, Brasil 05001-903, Caixa Postal 61005
T: (11) 3674-2000, F: (11) 3674-2000, www.pwc.com/br
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BMSR II Participagoes S.A.

Alcance dos trabalhos e responsabilidade
dos auditores independentes

4 Nossa responsabilidade é a de expressar uma conclusao sobre o valor contabil do patrimoénio liquido da
BMSR II ParticipacOes S.A. em 30 de junho de 2015, com base nos trabalhos conduzidos de acordo com o
Comunicado Técnico 03/2014 (R1), emitido pelo IBRACON - Instituto dos Auditores Independentes do
Brasil e aprovado pelo Conselho Federal de Contabilidade por meio do CTA 20/2014 (R1), que prevé a
aplicacdo de procedimentos de exame de auditoria no balanco patrimonial. Assim, efetuamos o exame do
referido balanco patrimonial da Companhia de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria, que requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelo auditor e que a auditoria seja planejada e
executada com o objetivo de obter segurancga razoavel de que o patrimoénio liquido contabil apurado para a
elaboracao de nosso laudo de avaliac¢ao esta livre de distor¢ao relevante.

5 Uma auditoria envolve a execug¢io de procedimentos selecionados para obtencao de evidéncia a respeito
dos valores contabilizados. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo
a avaliacdo dos riscos de distor¢ao relevante no patriménio liquido, independentemente se causada por
fraude ou erro. Nessa avaliacdo de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a
elaboracao do balanco patrimonial da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que sao
apropriados nas circunstancias, mas nao para fins de expressar uma opiniao sobre a efetividade desses
controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui também, a avaliacdo da adequacao das politicas
contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela administracao. Acreditamos
que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa conclusao.

Conclusao

6 Com base nos trabalhos efetuados, concluimos que o valor de R$ 130.502.405,97 (cento e trinta milhdes,
quinhentos e dois mil e quatrocentos e cinco reais e noventa e sete centavos), conforme balango
patrimonial em 30 de junho de 2015, registrado nos livros contabeis e resumido no Anexo I, representa,
em todos os aspectos relevantes, o patriménio liquido contabil da BMSR II Participacoes S.A., avaliado de
acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis as institui¢cbes autorizadas a funcionar pelo
Banco Central do Brasil (BACEN).

Sao Paulo, 21 de agosto de 2015

wj.\ \-u 'S s! o‘gu 1
ricewaterhouseCoppers
Auditores Independentes

CRC 25P000160/0-5

- {dd

{
\_Carl6sAugusto da Silva
Contador CRC 1SP197007/0-2
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Anexo | ao laudo de avaliagdo do patriménio liquido
contabil apurado por meio dos livros contabeis
emitido em 21 de agosto de 2015

BMSR Il Participagbes S.A.

Balanc¢o patrimonial sintético
Em 30 de junho de 2015

Ativo

Circulante e realizavel a longo prazo
Disponibilidades
Titulos e valores mobiliarios e instrumentos financeiros derivativos
Outros créditos
Outros valores e bens

Permanente
Investimentos

Total do ativo

Reais

780.514,27

2.812,37
759.665,72
7.036,18
11.000,00

129.735.958,08
129.735.958,08

130.516.472,35

Passivo

Circulante e exigivel a longo prazo
Outras obrigagdes

Patriménio liquido
Capital social
Reserva de lucros
Ajustes de avaliacao patrimonial
Prejuizos acumulados

Total do passivo

Reais

14.066,38

14.066,38

130.502.405,97

155.479.106,69
37.676.461,63
19,90

(62.653.182,25)

130.516.472,35

Este anexo é parte integrante e inseparavel do laudo de avaliacao do patriménio liquido contébil apurado por meio dos livros contabeis da BMSR Il Participagcfes S.A., emitido
por PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, com data de 21 de agosto de 2015.
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Anexo II ao laudo de avaliaciao do patrimonio liquido
contabil apurado por meio dos livros contabeis
emitido em 21 de agosto de 2015

BMSR II Participacoes S.A.

Notas explicativas da administraciao ao balanco

patrimonial em 30 de junho de 2015
Em reais, exceto quando indicado de outra forma

Base para elaboracao do balanco patrimonial e
resumo das principais politicas contabeis

O balanco patrimonial em 30 de junho de 2015 foi preparado com o objetivo da avaliacdo do patrimonio
liquido da BMSR II Participacoes S.A para fins de cisdo e incorporacao da Pan Holding S.A. (nova
denominac¢do da Ourinvest Real Estate Holding S.A.) pela BMSR II Participagoes S.A.

O balanco patrimonial em 30 de junho de 2015 foi elaborado e est4 apresentado de acordo com as
préaticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis as instituic6es autorizadas a funcionar pelo Banco
Central do Brasil (BACEN).

Na elaboracao dessa informacao financeira, é necessario utilizar certas estimativas contabeis criticas e
também o exercicio de julgamento por parte da administracdo da Companhia no processo de aplicacao
das politicas contabeis. As 4reas que requerem maior nivel de julgamento e possuem maior
complexidade, bem como aquelas cujas premissas e estimativas sao significativas para o balanco
patrimonial, estdo divulgadas na Nota 1.1.

As principais politicas contébeis aplicadas na preparac¢io do balango patrimonial estdo apresentadas a
seguir.

Principais praticas contabeis

Resultado do periodo

O resultado do periodo é apurado segundo o regime de competéncia.
Instrumentos financeiros

A Companhia classifica seus ativos financeiros sob as seguintes categorias: "ativos financeiros para
negociacao", "ativos financeiros disponiveis para venda", "empréstimos e recebiveis" e "investimentos
mantidos até o vencimento". A classificagdo depende da finalidade para a qual os ativos financeiros
foram adquiridos. A Administracao determina a classificacdo de seus ativos financeiros no

reconhecimento inicial.

Participacido em controladas -
custo e/ou valor patrimonial

O investimento em controlada é registrado e avaliado pelo método de equivaléncia patrimonial,
reconhecido no resultado do exercicio como receita (ou despesa) operacional. Para efeitos do calculo da
equivaléncia patrimonial, ganhos ou transacoes a realizar entre a Companhia e investidas sdo eliminados
na medida da participacao da Companhia; perdas nao realizadas também sao eliminadas, a menos que a

Este anexo é parte integrante e inseparavel do laudo de avalia¢ao do patrimoénio liquido contéabil
apurado por meio dos livros contébeis da BMSR II Participacoes S.A., emitido por
PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, com data de 21 de agosto de 2015.
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Anexo II ao laudo de avaliaciao do patrimonio liquido
contabil apurado por meio dos livros contabeis
emitido em 21 de agosto de 2015

BMSR II Participacoes S.A.

Notas explicativas da administraciao ao balanco

patrimonial em 30 de junho de 2015
Em reais, exceto quando indicado de outra forma

transacao forneca evidéncias de perda permanente (impairment) do ativo transferido. Adicionalmente,
as movimentacoes dos resultados abrangentes da controlada, quando aplicavel, sao reconhecidas
diretamente no patrimoénio liquido da Companhia.

Quando necessario, as praticas contabeis da controlada sao alteradas para garantir consisténcia com as
praticas adotadas pela Companhia.

Outros ativos e passivos

Os ativos e passivos estao registrados por seus valores conhecidos ou calculaveis, incluindo, quando
aplicavel, apropriacao de encargos e variacoes monetarias, de forma pro rata.

Imposto de renda e contribuicio social

A provisdo para imposto de renda, quando aplicavel, é constituida com base no lucro real, a aliquota de
15%, acrescida do adicional de 10%, e a provisao para contribuicao social a aliquota de 9%, conforme
legislacao em vigor.

De acordo com a Medida Proviséria ne 449/08, convertida na Lei n2 11.941/09, as modificagdes no
critério de reconhecimento de receitas, custos e despesas computadas na aplicacao do lucro liquido do
exercicio, introduzidas pela Lei ne 11.638/07 e pelos artigos 36 e 37 da referida Medida Proviséria, nao
terdo efeitos para fins de apuracao do lucro real da pessoa juridica optante pelo Regime Tributario de
Transicao (RTT), devendo ser considerados, para fins tributéarios, os métodos e critérios contabeis
vigentes em 31/12/2007. Para fins contabeis, os efeitos tributarios da adocao da Lei ne 11.638/07 estdo
registrados nos ativos e passivos diferidos correspondentes.

Caixa e equivalentes de caixa e moeda
funcional e de apresentacio:

Caixa e equivalentes de caixa sdo representados por disponibilidades em moeda nacional, moeda
estrangeira, aplicacoes no mercado aberto, aplicacoes em depdsitos interfinanceiros, certificados de
depositos bancérios e fundos de renda fixa cujo vencimento das operacoes na data da efetiva aplicagio
seja igual ou inferior a 9o dias e que apresentem risco insignificante de mudanca de valor justo, os quais
sdo utilizados pela Companhia para gerenciamento de seus compromissos de curto prazo.

O balango patrimonial esta apresentado em reais, moeda funcional da Companhia.
Valor recuperavel de ativos

A Companhia efetua anualmente a analise sobre a recuperagio dos valores registrados no imobilizado e
no intangivel, a fim de que sejam identificadas evidéncias de perdas nao recuperaveis, quando aplicavel.

Este anexo é parte integrante e inseparavel do laudo de avalia¢ao do patrimoénio liquido contéabil
apurado por meio dos livros contébeis da BMSR II Participacoes S.A., emitido por
PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, com data de 21 de agosto de 2015.
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Anexo II ao laudo de avaliaciao do patrimonio liquido
contabil apurado por meio dos livros contabeis
emitido em 21 de agosto de 2015

BMSR II Participacoes S.A.

Notas explicativas da administraciao ao balanco

patrimonial em 30 de junho de 2015
Em reais, exceto quando indicado de outra forma

Uso de estimativas contabeis

A preparagao do Balanco Patrimonial exige que a Administracao efetue estimativas e adote premissas,
no melhor de seu julgamento, que afetam os montantes de ativos e passivos, financeiros ou nao, receitas
e despesas e outras transacoes, tais como: (i) a estimativa dos créditos tributarios ativados; (ii) as taxas
de depreciacao dos itens do ativo imobilizado e amortizaces de intangiveis; (iii) provisdes necessarias
para absorver eventuais riscos decorrentes dos passivos contingentes; (iv) provisoes técnicas de seguro;
(v) provisoes para perdas em bens nao de uso; (vi) provisdo para créditos e arrendamento mercantil de
liquidacao duvidosa; (vii) perda ao valor recuperavel de ativos nao financeiros; (viii) estimativa do valor
justo de certos instrumentos financeiros. Os valores de eventual liquidacdo destes ativos e passivos,
financeiros ou nfo, podem vir a ser diferentes dos valores apresentados com base nessas estimativas.

Este anexo é parte integrante e inseparavel do laudo de avalia¢ao do patrimoénio liquido contéabil
apurado por meio dos livros contébeis da BMSR II Participacoes S.A., emitido por
PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, com data de 21 de agosto de 2015.
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Laudo de avaliacao do patrimoénio liquido contabil
apurado por meio dos livros contabeis

Aos Administradores
BMSR II Participacoes S.A.

Dados da firma de auditoria

PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, sociedade de profissionais estabelecida na capital do
Estado de Sao Paulo, na Avenida Francisco Matarazzo, n® 1400, 92, 102, 132, 142, 152, 162 € 172 andares,
Torre Torino, Agua Branca, inscrita no Cadastro Nacional de Pessoa Juridica do Ministério da Fazenda
sob o0 n2 61.562.112/0001-20, registrada originalmente no Conselho Regional de Contabilidade do Estado
de Sao Paulo sob o ne 2SP000160/0-5, com seu Contrato Social de constituicio registrado no 4¢ Cartorio
de Registro de Titulos e Documentos e Civil de Pessoa Juridica de Sdo Paulo - SP, em 17 de setembro

de 1956, e alteracoes posteriores registradas no 2¢ Cartério de Registro de Titulos e Documentos e Civil de
Pessoa Juridica de Sao Paulo - SP, estando a tltima delas, datada de 19 de janeiro de 2015, registrada no
mesmo 2¢ Cartério de Registro de Titulos e Documentos e Civil de Pessoas Juridicas de Sao Paulo - SP sob
o microfilme ne 129.331, em 12 de fevereiro de 2015, representada pelo seu sbcio infra-assinado, Sr. Carlos
Augusto da Silva, brasileiro, casado, contador, portador da Cédula de Identidade RG ne M3064660
SSP-MG, inscrito no CPF sob o ne 507.225.816-53 e no Conselho Regional de Contabilidade do Estado de
Sao Paulo sob o ne 1SP 1SP197007/0-2, residente e domiciliado no Estado de Sao Paulo com escritério no
mesmo endereco da representada, nomeada perita pela administracdo da BMSR II Participacdes S.A.

(a "Companhia") para proceder a avaliacdo do patriménio liquido contabil em 30 de junho de 2015, de
acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis as instituicbes autorizadas a funcionar pelo
Banco Central do Brasil (BACEN), apresenta a seguir o resultado de seus trabalhos.

Objetivo da avaliacao

A avaliacdo do patrimonio liquido contabil em 30 de junho de 2015 da BMSR 1II Participagdes S.A. tem por
objetivo ser parte do processo de incorporacao do seu patrimonio liquido a ser incorporado pela Brazilian
Mortgages Companhia Hipotecaria.

Responsabilidade da administracao
sobre as informacoes contabeis

A administracdo da Companhia e responsavel pela escrituracao dos livros e preparacao de informacées
contabeis de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis as institui¢ées autorizadas a
funcionar pelo Banco Central do Brasil (BACEN), assim como pelos controles internos relevantes que ela
determinou como necessarios para permitir a elaboracao de tais informac6es contébeis livres de distorcao
relevante, independentemente se causada por fraude ou erro. O resumo das principais praticas contabeis
adotadas pela Companhia esta descrito no Anexo II do laudo de avaliacdo.

PricewaterhouseCoopers, Av. Francisco Matarazzo 1400, Torre Torino, Sdo Paulo, SP, Brasil 05001-903, Caixa Postal 61005
T: (11) 3674-2000, F: (11) 3674-2000, www.pwc.com/br
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BMSR II Participagoes S.A.

Alcance dos trabalhos e responsabilidade
dos auditores independentes

4 Nossa responsabilidade é a de expressar uma conclusao sobre o valor contabil do patriménio liquido da
BMSR II ParticipacOes S.A. em 30 de junho de 2015, com base nos trabalhos conduzidos de acordo com o
Comunicado Técnico 03/2014 (R1), emitido pelo IBRACON - Instituto dos Auditores Independentes do
Brasil e aprovado pelo Conselho Federal de Contabilidade por meio do CTA 20/2014 (R1), que prevé a
aplicagdo de procedimentos de exame de auditoria no balanco patrimonial. Assim, efetuamos o exame do
referido balanco patrimonial da Companhia de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria, que requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelo auditor e que a auditoria seja planejada e
executada com o objetivo de obter seguranga razoavel de que o patrimonio liquido contabil apurado para a
elaboracdo de nosso laudo de avaliacao esta livre de distor¢ao relevante.

5 Uma auditoria envolve a execug¢do de procedimentos selecionados para obtencio de evidéncia a respeito
dos valores contabilizados. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo
a avaliacdo dos riscos de distor¢ao relevante no patrimonio liquido, independentemente se causada por
fraude ou erro. Nessa avaliacdo de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a
elaboracido do balanco patrimonial da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que sao
apropriados nas circunstancias, mas nao para fins de expressar uma opinido sobre a efetividade desses
controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui também, a avaliacao da adequacdo das politicas
contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela administracao. Acreditamos
que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa conclusao.

Conclusao

6 Com base nos trabalhos efetuados, concluimos que o valor de R$ 130.502.405,97 (cento e trinta milhoes,
quinhentos e dois mil e quatrocentos e cinco reais e noventa e sete centavos), conforme balango
patrimonial em 30 de junho de 2015, registrado nos livros contabeis e resumido no Anexo I, representa,
em todos os aspectos relevantes, o patrimonio liquido contabil da BMSR II ParticipagGes S.A., avaliado de
acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis as institui¢cbes autorizadas a funcionar pelo
Banco Central do Brasil (BACEN).

Sao Paulo, 21 de agosto de 2015

ﬁu Tl £ \daanis

PricewaterhouseCoopers
Auditores Independentes
CRC 2SP000160/0-5
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Contador CRC 1SP197007/0-2
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Anexo | ao laudo de avaliacdo do patrimdnio liquido
contabil apurado por meio dos livros contabeis

emitido em 21 de agosto de 2015
BMSR Il Participacdes S.A.

Balango patrimonial sintético
Em 30 de junho de 2015

Ativo

Circulante e realizavel a longo prazo
Disponibilidades
Titulos e valores mobiliarios
Outros créditos
QOutros ativos

Permanente
Investimento
Intangivel

Total do ativo
Passivo e patriménio liquido

Circulante e exigivel a longo prazo
Qutras obrigacdes

Patriménio liquido
Capital
Reservas
Ajustes de avaliacdo patrimonial
Prejuizo acumulado

Total do passivo e
patriménio liquido

Pro forma - reais

Saldo contabil

Parcela cindida da

Saldo apés a
incorporacao da
parcela cindida da

em BACEN Pan Holding S.A. (1) Pan Holding S.A. (2)
780.514,27 12.182.244,08 (12.962.758,35)
2.812,37 - (2.812,37)
759.665,72 - (759.665,72)
7.036,18 12.182.244,08 (12.189.280,26)
11.000,00 - (11.000,00)

129.735.958,08

87.016.029,33

(216.751.987,41)

129.735.958,08

130.516.472,35

87.016.029,33

99.198.273,41

(129.735.958,08)
(87.016.029,33)

(229.714.745,76)

14.066,38

(14.066,38)

14.066,38

130.502.405,97

99.198.273,41

(14.066,38)

(229.700.679,38)

155.479.106,69
37.676.461,63
19,9
(62.653.182,25)

122.846.158,98

(23.647.885,57)

(278.325.265,67)

(37.676.461,63)

(19,90)
86.301.067,82

130.516.472,35

99.198.273,41

(229.714.745,76)

(1) Parcela cindida da Pan Holding S.A. ajustada de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil,

aplicaveis as instituicdes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil (BACEN).

(2) A incorporacao da parcela cindida da Pan Holding S.A. pela BMSRII considera a realizagdo das devidas
aprovagdes nos termos da legislacao vigente.

Este anexo é parte integrante e inseparavel do laudo de avaliagao do patriménio liquido contébil

apurado por meio dos livros contabeis da BMSR |l Participa¢fes S.A., emitido por

PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, com data de 21 de agosto de 2015.
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Anexo II ao laudo de avaliaciao do patrimonio liquido
contabil apurado por meio dos livros contabeis
emitido em 21 de agosto de 2015

BMSR II Participacoes S.A.

Notas explicativas da administraciao ao balanco

patrimonial em 30 de junho de 2015
Em reais, exceto quando indicado de outra forma

Base para elaboracao do balanco patrimonial e
resumo das principais politicas contabeis

O balanco patrimonial em 30 de junho de 2015 foi preparado com o objetivo da avaliacdo do patrimoénio
liquido da BMSR II Participacoes S.A do processo de cisao desse patrimonio liquido a ser incorporado
Brazilian Mortgages Companhia Hipotecéaria.

O balanco patrimonial em 30 de junho de 2015 foi elaborado e est4 apresentado de acordo com as
préaticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis as instituic6es autorizadas a funcionar pelo Banco
Central do Brasil (BACEN).

Na elaboracgao dessa informacao financeira, é necessario utilizar certas estimativas contabeis criticas e
também o exercicio de julgamento por parte da administracao da Companhia no processo de aplicagao
das politicas contabeis. As 4reas que requerem maior nivel de julgamento e possuem maior
complexidade, bem como aquelas cujas premissas e estimativas sao significativas para o balango
patrimonial, estdo divulgadas na Nota 1.1.

As principais politicas contabeis aplicadas na preparacgio do balango patrimonial estdo apresentadas a
seguir.

Principais praticas contabeis
Resultado do periodo

O resultado do periodo é apurado segundo o regime de competéncia.

Instrumentos financeiros

A Companhia classifica seus ativos financeiros sob as seguintes categorias: "ativos financeiros para
negociacao", "ativos financeiros disponiveis para venda", "empréstimos e recebiveis" e "investimentos
mantidos até o vencimento". A classificacdo depende da finalidade para a qual os ativos financeiros
foram adquiridos. A Administracdo determina a classificacdo de seus ativos financeiros no

reconhecimento inicial.

Participacao em controladas -
custo e/ou valor patrimonial

O investimento em controlada € registrado e avaliado pelo método de equivaléncia patrimonial,
reconhecido no resultado do exercicio como receita (ou despesa) operacional. Para efeitos do calculo da
equivaléncia patrimonial, ganhos ou transacdes a realizar entre a Companhia e investidas sdo eliminados

Este anexo é parte integrante e inseparavel do laudo de avalia¢ao do patrimoénio liquido contéabil
apurado por meio dos livros contébeis da BMSR II Participacoes S.A., emitido por
PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, com data de 21 de agosto de 2015.

5de7



(d

(e)

®

(€9)

Anexo II ao laudo de avaliaciao do patrimonio liquido
contabil apurado por meio dos livros contabeis
emitido em 21 de agosto de 2015

BMSR II Participacoes S.A.

Notas explicativas da administraciao ao balanco

patrimonial em 30 de junho de 2015
Em reais, exceto quando indicado de outra forma

na medida da participacdo da Companhia; perdas nio realizadas também sdo eliminadas, a menos que a
transacao forneca evidéncias de perda permanente (impairment) do ativo transferido. Adicionalmente,
as movimentacoes dos resultados abrangentes da controlada, quando aplicavel, sao reconhecidas
diretamente no patrimoénio liquido da Companhia.

Quando necessario, as praticas contabeis da controlada sao alteradas para garantir consisténcia com as
praticas adotadas pela Companhia.

Outros ativos e passivos

Os ativos e passivos estao registrados por seus valores conhecidos ou calculaveis, incluindo, quando
aplicavel, apropriacao de encargos e variacoes monetarias, de forma pro rata.

Imposto de renda e contribuicéo social

A provisdo para imposto de renda, quando aplicavel, é constituida com base no lucro real, a aliquota de
15%, acrescida do adicional de 10%, e a provisao para contribuicao social a aliquota de 9%, conforme
legislacao em vigor.

De acordo com a Medida Provisoria ne 449/08, convertida na Lei n2 11.941/09, as modificacoes no
critério de reconhecimento de receitas, custos e despesas computadas na aplicacao do lucro liquido do
exercicio, introduzidas pela Lei ne 11.638/07 e pelos artigos 36 e 37 da referida Medida Provisoria, nao
terao efeitos para fins de apuracao do lucro real da pessoa juridica optante pelo Regime Tributério de
Transicao (RTT), devendo ser considerados, para fins tributéarios, os métodos e critérios contabeis
vigentes em 31/12/2007. Para fins contébeis, os efeitos tributarios da adocao da Lei ne 11.638/07 estao
registrados nos ativos e passivos diferidos correspondentes.

Caixa e equivalentes de caixa e moeda
funcional e de apresentacio:

Caixa e equivalentes de caixa sdo representados por disponibilidades em moeda nacional, moeda
estrangeira, aplicacoes no mercado aberto, aplicacoes em depdsitos interfinanceiros, certificados de
depositos bancarios e fundos de renda fixa cujo vencimento das operacoes na data da efetiva aplicacao
seja igual ou inferior a 9o dias e que apresentem risco insignificante de mudanca de valor justo, os quais
sdo utilizados pela Companhia para gerenciamento de seus compromissos de curto prazo.

O balango patrimonial esta apresentado em reais, moeda funcional da Companhia.
Valor recuperavel de ativos

A Companhia efetua anualmente a analise sobre a recuperacao dos valores registrados no imobilizado e
no intangivel, a fim de que sejam identificadas evidéncias de perdas nao recuperaveis, quando aplicavel.
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Uso de estimativas contabeis

A preparacdo do Balango Patrimonial exige que a Administracao efetue estimativas e adote premissas,
no melhor de seu julgamento, que afetam os montantes de ativos e passivos, financeiros ou nao, receitas
e despesas e outras transacgoes, tais como: (i) a estimativa dos créditos tributérios ativados; (ii) as taxas
de depreciacao dos itens do ativo imobilizado e amortizaces de intangiveis; (iii) provisdes necessarias
para absorver eventuais riscos decorrentes dos passivos contingentes; (iv) provisoes técnicas de seguro;
(v) provisoes para perdas em bens nao de uso; (vi) provisdo para créditos e arrendamento mercantil de
liquidacao duvidosa; (vii) perda ao valor recuperavel de ativos nao financeiros; (viii) estimativa do valor
justo de certos instrumentos financeiros. Os valores de eventual liquidacao destes ativos e passivos,
financeiros ou nfo, podem vir a ser diferentes dos valores apresentados com base nessas estimativas.
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