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Prezados Senhores Acionistas,

Apresentamos a seguir, a Proposta da Administracdo (“Proposta”) da Brazilian Finance & Real
Estate S.A. (“Companhia” ou “BFRE"”) acerca das matérias constantes da ordem do dia da
Assembleia Geral Ordindria e Extraordindria (*AGOE") da Companhia a ser realizada no dia 30 de
abril de 2015.

1. Comentdrios dos Diretores sobre a Companhia, nos termos do Item 10 do Formuldrio de
Referéncia da Instru¢do CVM 480/09.
Nos termos do artigo 9° da Instrucdo CVM 481/09, as informacdes referentes  Assembleia Geral

Ordindria da Companhia encontram-se detalhadas no Anexo | a esta Proposta.

2. EleigGo dos membros do Conselho de Administragcdo

Nos termos do artigo 10 da Instrucdo CVM 481/09, as informagdes referentes aos candidatos aos
cargos de membro do Conselho de Administracdo da Companhia encontram-se detalhadas no

Anexo Il a esta Proposta.

3. Definigao da remunera¢ao global dos Administradores da Companhia

Propomos que o montante global mdximo da remuneracdo fixa dos administradores da
Companhia para o exercicio de 2015 seja no valor de R$ 1.190.000,00 (um milhdo e cento e
noventa mil reais).

Nos termos do artigo 12 da Instrucdo CVM 481/09, as informacdes referentes a proposta da

remuneracdo dos administradores encontram-se dispostas no Anexo lll a esta Proposta.



4. Proposta de destinagdo do lucro liquido do exercicio, nos termos do Anexo 9-1-1l da ICVM
481/09;
Ndo aplicavel pelo fato de haver prejuizo no exercicio social findo em 31 de dezembro de 2014.

ANEXO |

Comentdrios dos Diretores sobre a Companhia, nos termos do Item 10 do Formuldrio de Referéncia
da Instru¢ao CVM 480/09.

10.1 Comentdrios dos Diretores sobre:

a) condi¢oes financeiras e patrimoniais gerais

Conforme divulgado em Fato Relevante publicado em 28 de dezembro de 2011, o Banco Pan S.A.
("Pan” ou “Banco”) firmou naquela data um Memorando de Entendimentos ndo vinculante
visando a assinatura de contratos definitivos para a aquisicdo, por R$940,4 milhdes, de 100% do
capital social da Companhia. Em 25 de abril de 2012, os acionistas do Pan, reunidos em AGOE,
aprovaram a aquisicdo indireta de 100% do capital social da BFRE. Em seguida, em 11 de junho de
2012, o Banco Cenftral do Brasil (“BACEN") aprovou a transferéncia indireta do confrole da Brazilian
Mortgages Companhia Hipotecdria (“Brazilian Mortgages”) para o Pan.

Com isso, em 19 de julho de 2012, os acionistas da BFRE, reunidos em Assembleia Geral
Extraordindria (*AGE"), aprovaram a cisdo parcial da BFRE, por meio da qual foi cindido o
investimento detido na Brazilian Capital Companhia de Gestdo de Investimentos (“Brazilian
Capital”). Adicionalmente, também em 19 de julho de 2012 e apds a cisdo descrita acima, foi
concluida a aquisicdo indireta, pelo Pan, de 100% do capital social da BFRE, e consequentemente
dos ativos de originacdo, financiamento e securitizacdo desenvolvidos por suas contfroladas BM
Sua Casa Promotora de Vendas Ltda. (“BMSC”), Brazilian Mortgages e Braozlian Securities
Companhia de Securitizacdo (“Brazilian Securities”).

Em 18 de setembro de 2013, os acionistas da Companhia, reunidos em AGE, aprovaram a
reducdo de capital por excesso, conforme artigo 173, da Lei 6.404/76. A acionista Ourinvest Reall
Estate Holding S.A. ("OREH") recebeu a titulo de restituicdo do capital, os seguintes investimentos:
(a) participacdo societdria na Brazilian Securities no valor de R$ 221.687; (b) participacdo
societdria na BMSRII Participacdes S.A. (“BMSR") no valor de R$ 282.352; e (c) participacdo
societdria na BMSC no valor de R$ 187.875, todos avaliados pelo seu valor contdbil em 31 de

agosto de 2013 (“Reducdo de Capital”).



Em AGE realizada em 30 de dezembro de 2014, os acionistas da Companhia aprovaram aumento
de capital, mediante aporte do acionista OREH, no valor total de R$100.000.000,00, por meio da
emissdo de 666 novas acodes, sendo 222 acdes ordindrias, 444 acodes preferencias, divididas em 300
acoes preferenciais classe A e 144 acdes preferenciais classe B, a serem subscritas e integralizadas
pela OREH. Dessa forma, o capital social da Companhia passou de R$7.661.784,69 para R$
107.661.784,69 no encerramento desse exercicio, impactando os indices de endividamento total e
parcial, conforme demonstrado no item b., abaixo.

Atualmente, a BFRE é uma holding ndo financeira cuja gestdo do caixa e dos investimentos da

Companhia é feita de forma centralizada pela tesouraria do Pan.

b) estrutura de capital e possibilidade de resgate de agoes ou quotas
Apds a Reducdo de Capital, a BFRE apresenta um volume pouco relevante de ativos, como

demonstrado no quadro abaixo.

RS mil 31.12.2012 |31.12.2013 [31.12.2014
Capital de Terceiros (Total) 1.900.633 12.967 3.999
Capital de Terceiros (Empréstimos, Recursos de Aceites e

1.646.287 0 0
emissdo de Titulos e Derivativos)
Patriménio Liquido 795.223 35.634 135.514
Nivel de Endividamento Total (NET) 2,39 0,36 0,03
Nivel de Endividamento Parcial (NEP) 2,07 0 0

NET — Total de Capital de terceiros sobre Patriménio Liquido.
NEP — Soma de Empréstimos, Recursos de Aceites e emissdo de Titulos e Derivativos sobre

Patrimdnio Liquido.

E permitido o resgate de acdes, desde que previamente aprovado em assembleia geral de

acionistas.

c) capacidade de pagamento em relag@o aos compromissos financeiros assumidos

Conforme mencionado no item 10.1.a. acima, a gestdo de caixa e investimentos da BFRE é feita
de forma centralizada pela tesouraria do Pan, responsdvel também pelo controle dos recursos
disponiveis para pagamento dos compromissos financeiros assumidos pela Companhia.

O Pan, por sua vez, tem como politica de liquidez a manutencdo de um caixa minimo que
garanta o cumprimento de todas as obrigacdes em um prazo de 90 dias, mesmo em cendrios de

stress de mercado. Para suportar essa politica de liquidez, o Banco conta com o suporte de seus



acionistas controladores, BTG Pactual S.A. (“BTG Pactual”) e Caixa Participacdes S.A. (“Caixapar”),
subsididria integral da Caixa Econdmica Federal (“Caixa”), com os quais mantém acordos
operacionais robustos de longo prazo. Afualmente, a Companhia Nndo possui CoMpPromissos

financeiros.

d) fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos nao circulantes
uvtilizados

Em funcdo da situacdo atual da BFRE, fontes de financiamento ndo séo necessdrias.

e) fontes de financiamento para capital de giro para investimentos em ativos ndo circulantes que
pretende utilizar cobertura de deficiéncia de liquidez

Em funcdo da situacdo atual da BFRE, fontes de financiamento ndo sdo necessdrias.

f) Niveis de endividamento bancdrio, via TVM, e caracteristicas de tais dividas

A BFRE ndo possui qualguer forma de endividamento bancdrio.

g) limites de utilizagdo de financiamentos ja contratados

Em funcdo da situacdo atual da BFRE, limites de financiamento ndo sdo necessdrios.

h) alteragoes significativas em cada item das demonstragoes financeiras
Andlise das Demonstracdes do Resultado
Comparacdo entre o exercicio social de 2014 e o exercicio social de 2013

Segue abaixo a andlise vertical e horizontal para o periodo apresentado:

Em R$ Mil 2013 AV 2014 AV AH
Receita Operacional 169.989 100,0% - - -
Recebiveis Imobilidrios 150.769 88.7% - - -

Resultado com locacdo e venda de

imdoveis - 0,0% - - -

Beneficio Residual em
Op.Securitizadas 5.143 3,0% - - -

Receita de Prestacdo de Servicos 14.077 8,3% - - -




Receita / Despesas Financeiras (2.271) -1,3% 625 - -

Receita Financeira 109.504 64,4% 625 - -99.4%
Despesa Financeira (111.775) = -65,8% - - -
Despesas Gerais e Adminisirativas (128.418) -75,5% (640) - 99,5%
Despesas com pessoal (54.820) 42,7% (23) 3.6% 99,9%
Outras despesas Administrativas (60.121) 46,8% (1.207) 188,6% 98,0%
Despesas de Impostos (15.170) 11,8% (2) 0,3% 100,0%
Depreciacdo e Amortizacdo (1.648) 1.3% (95) 14,8% 94,2%
Outras receitas (despesas)
operacionais 3.341 -2,6% 687  -107.3% -79.4%
Lucro Bruto 39.300 23,1% (15) - -

Imposto de Renda e Contribuicdo
Social (12.192) -7,2% 5 - -

Lucro Liquido/Prejuizo 27.108 15,9% (10) - -

Atualmente, a BFRE ndo possui atividade operacional e, portanto, as receitas obtidas durante o
exercicio de 2014 foram basicamente provenientes das aplicacdes financeiras efetuadas pela
Companhia.

Comparacdo entre o exercicio social de 2013 e o exercicio social de 2012

Segue abaixo a andlise vertical e horizontal para o periodo apresentado:

Em R$ Mil 2012 AV 2013 AV AH
Receita Operacional 338.494 100,0% 169.989 100,0% -49,8%
Recebiveis Imobilidrios 258.886 76,5% 150.769 88.7% -41,8%

Resultado com locacdo e venda de 3.5% 0.0% =




BRAZILIAN

Finance & Real Estate

imoveis

11.718
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Receita de Prestacdo de Servigcos
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Receita Financeira
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Outras despesas Administrativas
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Outras receitas (despesas)
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(92.602)

(97.984)
(27.644)
(2.675)
(20.014)

Imposto de Renda e Contribuicdo

Social

4.263




Os resultados da Companhia no exercicio social de 2013 consideravam a consolidacdo de suas
subsididrias até 18 de setembro de 2013, quando houve uma reestruturacdo societdria que retirou
sociedades de seu confrole.

O exercicio de 2013, até o momento da reestruturacdo societdria mencionada, foi marcado pelo
aumento no volume de securitizacdo, realizada por meio de sua controlada Brazilian Securities. Ao
mesmo tempo, a alta demanda por financiamentos imobilidrios e Certificados de Recebiveis
Imobilidrios (“CRI") impactou positivamente o volume de operacdes da Companhia no periodo.
Em 2012, o total de receitas operacionais refletiam uma reducdo no niUmero de emissées de CRI,
visando um aumento no volume de créditos em carteira para securitizacdo de volumes maiores
no futuro. Essa estratégia impactou negativamente o resultado de curto prazo, mas permitiu
ganhos de escala nas atividades desempenhadas, suportadas também pelas condicdes
macroecondmicas favordveis e crescente demanda por produtos financeiros de base imobilidria
presentes na época. A demanda por financiamentos imobilidrios, por meio da Brazilian Mortgages,
e a securitizacdo e emissdo de CRI, por meio da Brazilian Securities, também impactaram
positivamente o resultado da Companhia.

Variacoes nas Despesas Financeiras eram esperadas em funcdo da reducdo do CDI e de taxas
melhores no swap da linha do BID, mesmo com um aumento no endividamento da Companhia,
conforme demonstrado anteriormente, mantendo a capacidade de concessdo de
financiamentos e de aquisicGo de recebiveis para futura securitizacdo da Companhia. Estes

recursos, quando disponiveis, também contribuiram para o crescimento das Receitas Financeiras.

i) Contratos de empréstimos e financiamento relevantes

A BFRE ndo possui qualgquer forma de empréstimos e financiamentos bancdrios.

ii) Outras relagoes de longo prazo com instituigoes financeiras
Em funcdo da situacdo atual da BFRE, ndo hd relacionamento de longo prazo com instituicoes

financeiras.

iii) Grau de subordinagdo entre as dividas

Ndo hd.

iv) Eventuais restricoes impostas ao emissor, em especial, em relagdo a limites de endividamento
e contratacdo de novas dividas, a distribuicdo de dividendos, & alienacdo de ativos, a emisséGo de
novos valores mobilidrios e a alienagdo de controle societdrio.

Ndo hd.



10.2. Comentdrios dos Diretores:

a) resultados das operagoes da Companhia
(i) descricdo de quaisquer componentes importantes da receita

Apds a Reducdo de Capital, as receitas da Companhia decorrem de aplicacdes financeiras.

(ii) fatores que afetaram materialmente os resultados operacionais

Apds a Reducdo de Capital, a Companhia ndo apresenta linhas operacionais de negdcio.

b) Variagdes das receitas atribuiveis a modificacdes de precos, taxas de cdmbio, inflagéo,
alteragoes de volumes e infrodugcdo de novos produtos e servigcos; e c) Impacto da inflagao, da
variagdo de precos dos principais insumos e produtos, do cdmbio e da taxa de juros no resultado
operacional e no resultado financeiro o emissor

Conforme mencionado no item 10.1, a Companhia é atualmente uma holding ndo financeira,
sem atividade operacional e, portanto, seus resultados advém basicamente de aplicacoes
financeiras, cujas receitas variom de acordo com a natureza das aplicacdes efetuadas pela

Companhia.

10.3. Eventos relevantes e impactos nas demonstracoes financeiras e resultados da Companhia

a) intfrodugdo ou dlienagdo de segmento operacional

Apds a Reducdo de Capital, as receitas da Companhia decorrem de aplicacdes financeiras.

b) constituigcdo, aquisicdo ou alienagdo de participagdo societdaria

Em 18 de setembro de 2013, os acionistas da Companhia, reunidos em AGE, aprovaram a
reducdo de capital por excesso, conforme artigo 173, da Lei 6.404/76. A acionista OREAH recebeu
a titulo de restituicdo do capital, os seguintes investimentos: (a) participacdo societdria na Brazilian
Securities no valor de R$ 221.687.231,00; (b) participacdo societdria na BMSR no valor de R$
282.352.433,61; e (c) participacdo societdria na BMSC no valor de R$ 187.874.915,17, todos
avaliados pelo seu valor contdbil em 31 de agosto de 2013.

Conforme mencionado no item 10.1., em AGE readlizada em 30 de dezembro de 2014, os
acionistas da Companhia aprovaram aumento de capital, mediante aporte do acionista OREH,
no valor total de R$100.000.000,00, por meio da emisséo de 666 novas acoes, sendo 222 acdes
ordindrias, 444 acdes preferencias, divididas em 300 acdes preferenciais classe A e 144 acdes
preferenciais classe B, a serem subscritas e integralizadas pela OREH. Dessa forma, o capital social

da Companhia passou de R$7.661.784,69 para R$ 107.661.784,69 no encerramento do exercicio.



c) eventos ou operagoes ndo usuais
O evento ndo usual ocorrido no exercicio de 2014 foi o aumento de capital mencionado acima
no valor total de R$100.000.000,00, ocasionando alteracdo na composicdo aciondria da

Companhia conforme ilustrado no quadro abaixo:

Ordindrias Preferenciais Total
Saldo em 31/12/2013 17 34 51
Aumento de capital 222 444 666
Saldo em 31/12/2014 239 478 717

10.4 - Os diretores devem comentar:

a) Mudangas significativas nas praticas contdbeis:

Em 28 de dezembro de 2007, foi promulgada a Lei 11.638, alterada pela Medida Proviséria n° 449,
de 3 de dezembro de 2008, convertida na Lei n® 11.941/09, que modificou e infroduziu novos
dispositivos a Lei 6.404/76. Essa alteracdo teve como principal objetivo atualizar a legislacdo
societdria brasileira para possibilitar o processo de convergéncia das prdticas contdbeis adotadas
no Brasil com aquelas constantes nas normas internacionais de contabilidade que sdo emitidas
pelo International Accounting Standards Board (“IASB").

Novas normas e interpretacdes de normas que alteraram as praticas adotadas no Brasil, dentro do
processo de convergéncia com as normas internacionais, foram emitidas pelo Comité de
Pronunciamentos Contdbeis (*CPC") e aprovadas pela Comisséo de Valores Mobilidrios (*CVM"),
Dessa forma, as demonstracdes financeiras em 31 de dezembro de 2014 foram elaboradas de
acordo com as Normas Internacionais de Contabilidade (“IFRS”), emitidas pelo IASB, e as
Interpretacdes do Comité de Interpretacdes de Normas Internacionais de Contabilidade (“IFRIC"),
bem como com os pronunciamentos emitidos pelo CPC e aprovados pela CVM.

A descricdo detalhada das praticas contdbeis e critérios de avaliagcdo utilizados pela Companhia
para a elaboracdo das referidas demonstracdes financeiras estd apresentada em Nota
Explicativa ds Demonstracdes Financeiras em 31 de dezembro de 2014 (Nota 2 — Resumo das

Principais Politicas Contdbeis e Critérios de Apuracdo).



b) Efeitos significativos das alteragdes em praticas contabeis:

Conforme descrito no item anterior, as alteracées em prdticas contdbeis mais significativas
ocorreram ainda em 2010, com o advento da adocdo completa das normas emitidas pelo CPC e
aprovadas pela CVM (IFRS). Dessa forma, as informacdes financeiras divulgadas no periodo de
2010 a 2014 j& foram elaboradas de forma uniforme, ndo havendo impactos significativos em

decorréncia de eventuais mudancas em prdaticas contdbeis.

c) ressalvas e énfases presentes no parecer do auditor:

O parecer emitido pela Moore Stephens Lima Lucchesi em 09 de fevereiro de 2015, referente ao
exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, apresentou duas énfases, relacionadas a créditos
tributdrios e avaliacdo de investimento.

Conforme descrito na Nota 10 das Demonstracdes Financeiras, a BFRE mantém em 31 de
dezembro de 2014, registrado em seu ativo, créditos tributdrios ativos oriundos de prejuizos fiscais,
base negativa de contribuicdo social e diferencas tempordrias, no montante de R$ 21.425 mil. O
montante a ser utilizado no futuro para fins de compensacdes fiscais estd condicionado d&
geracdo de lucros tributdveis futuros. A opinido do auditor ndo estd ressalvada em funcdo desse
assunto.

Conforme descrito na Nota 1(b), as demonstracdes financeiras individuais foram elaboradas de
acordo com as prdticas contdbeis adotadas no Brasil. No caso especifico da Companhia, essas
prdticas diferem das IFRS, aplicdveis ds demonstracdes financeiras separadas, somente no que se
refere & avaliacdo do investimento no Fundo Premier Realty pelo método de equivaléncia
patrimonial, uma vez que para fins de IFRS seria custo ou valor justo. A opini@o do auditor nGo estd

ressalvada em funcdo desse assunto.

10.5. Os diretores devem indicar e comentar politicas contdbeis criticas adotadas pelo emissor,

explorando, em especial, estimativas contdbeis feitas pela administracdo sobre questdes incertas

e relevantes para a descricao da situacdo financeira e dos resultados, que exijam julgamentos

subjetivos ou complexos, tais como: provisoes, contingéncias, reconhecimento da receitq,

créditos fiscais, ativos de longa duracdo, vida Util de ativos ndo-circulantes, planos de pensao,

ajustes de conversdo em moeda esirangeira, custos de recuperacdo ambiental, critérios para

teste de recuperacao de ativos e instrumentos financeiros

Politicas Contdbeis Criticas:
As praticas contdbeis de maior criticidade, no caso da Companhia, sdo aquelas sujeitas a

estimativas e julgamentos contdbeis baseados em premissas, pois podem apresentar, no futuro,



resulfados diferentes daqueles projetados ou estimados. De acordo com a nossa opinido, as

situacoes que envolvem maior crificidade sdo:

i) Valor justo dos instrumentos financeiros:

Especificamente no caso de instrumentos financeiros que Nndo possuem seus precos cotados em
mercado ativo e, portanto, suas cotacdes disponiveis ao mercado, por exemplo, por Bolsa de
Valores, a mensuracdo dos respectivos valores justos é efetuada mediante a utilizacdo de
modelos internos, baseado em parmetros de mercado observaveis.

As técnicas de avaliacdo utilizadas em nossos modelos internos consideram principalmente

operacodes recentes realizadas pela Companhia (caracteristicas e riscos similares) e fluxos de caixa

trazidos ao valor presente. As politicas contdbeis descritas nas notas explicativas 2(c) e 2(d), s

demonstracdes financeiras de 31 de dezembro de 2014, apresentam, respectivamente,

informacdes detalhadas sobre "definicGo e classificagcdo dos instrumentos financeiros" e

"mensuracdo dos ativos e passivos financeiros e reconhecimento das mudancas do valor justo'.

As razdes que nos levaram a adotar os referidos modelos internos para apuracdo do valor justo,

guando estes ndo estdo disponiveis ao mercado, sdo principalmente:

(a) Os modelos adotados estdo alinhados com as prdaticas usuais de mercado e com as diretrizes
regulamentadas pelo Comité de Pronunciamentos Contdbeis — CPC e aprovados pela
Comissdo de Valores Mobilidrios - CVM;

(b) Contemplam as melhores informacdes disponiveis ou observdveis na data das demonstracdoes
financeiras, e, portanto, possibilitam ao leitor das referidas demonstracdes um entendimento
adequado dos valores apresentados e da real situagcdo financeira desses instrumentos
financeiros; e

(c) Sdo aplicados de forma uniforme e sdo revisados periodicamente por drea independente

(Riscos de Mercado), bem como pelos nossos auditores independentes.

ii) Constituicdo de créditos tributdrios:

De acordo com as informacdes divulgadas na nota 2 (), a Companhia reconhece impostos
diferidos sobre diferencas tempordrias e, também, sobre saldos de prejuizos fiscais de imposto de
renda e base negativa de contribuicdo social. As notas explicativas 10 (b) e 10 (c) apresentam
informacdes detalhadas sobre impostos diferidos, bem como a expectativa de prazo para suas
realizacoes.

As razdes que nos levaram a optar pelo registro dos referidos créditos tributdrios sdo
principalmente:

(a) Referido reconhecimento ocorre somente na extensdo em que seja provavel que o lucro

futuro tributdvel esteja disponivel para ser utilizado na compensacdo desses créditos tributdrios,



portanto, proporciona ao leitor das demonstracdes contdbeis a melhor estimativa do impacto
gue esses créditos podem acarretar na situacdo financeira e patrimonial da Companhia;

(b) As projecdes de resultados futuros sdo elaboradas e fundamentadas em premissas infernas e
em cendrios econdmicos, e sdo revisadas e aprovadas pelos érgdos da administracdo da
companhia e, também da companhia controladora, ou seja, refletem a real expectativa da
administracdo;

(c) A prdtica adotada estd de acordo com as diretrizes regulamentadas pela Instrucdo CVM
371/2002.

ili. Baixa de ativos financeiros:

De acordo com a informacdo divulgada na nota 2 (e), os recebiveis imobilidrios, lastros de
operacoes securitizadas sem cldusula de coobrigacdo, sdo baixados quando da emissdo dos
respectivos CRI e os eventuais beneficios residuais sdo reconhecidos de acordo com o periodo de

competéncia.

10.6. Com relacdo aos controles internos adotados para assequrar a elaboracdo de

demonstracoes financeiras confidveis, os diretores devem comentar:

a) grau de eficiéncia de tais controles, indicando eventuais imperfeicoes e providéncias adotadas
para corrigi-las:

A Administracdo, ciente da importé&ncia da manutencdo de adequados padroes de governanga,
gerenciamento e controle, empenha continuos esforcos para seu aperfeicoamento,
estabelecendo diretrizes alinhadas as demandas regulatérias e as boas prdticas de mercado e
aprimorando os processos vigentes a essas diretrizes.

Nesse senfido, a Diretoria de Confroladoria e Compliance tem promovido alteracdes e
implementacdes nos controles internos buscando obter e manter seguranca e confiabilidade nos
registros contdbeis e gerenciais do Banco e das empresas ligadas, inclusive a BFRE, e, do mesmo
tempo, uma revisdo e adequacdo da estrutura, processos e contratos vigentes, resultfando na

melhoria dos padrées de gestdo e no ganho de eficiéncia.

b) deficiéncias e recomendagées sobre os controles internos presentes no relatério do auditor
independente:

A revisdo realizada sobre a eficdcia do ambiente de controles internos da BFRE, referente ao ano
de 2014, pela auditoria independente ndo identificou ou reportou deficiéncias significativas, riscos

ou descumprimentos relevantes de normas legais ou regulamentares.



.

10.7. Aspectos referentes a eventuais ofertas publicas de distribuicdo de valores mobilidrios:

A Companhia ndo realizou ofertas publicas de distribuicdo de valores.

10.8. Os diretores devem descrever os itens relevantes ndao evidenciados nas demonsiracoes

financeiras do emissor:

Ndo existem itens relevantes ndo evidenciados nas demonstracoes financeiras da Companhia e
todas as informacdes relevantes e pertinentes a este tépico j&@ foram divulgadas nos itens

anteriores.

10.9. Em relacdo a cada um dos itens ndo evidenciados nas demonstracoes financeiras indicados

no item 10.8, os diretores devem comentar:

a) como tais itens alteram ou poderdao vir a alterar as receitas, as despesas, o resultado
operacional, as despesas financeiras ou outros itens das demonstragoes financeiras da
Companhia

Ndo existem itens relevantes ndo evidenciados nas demonstracdes financeiras da Companhia.

b) natureza e propésito da operagdo

Ndo existem itens relevantes ndo evidenciados nas demonstracdes financeiras da Companhia.
c) natureza e montante das obrigagées assumidas e dos direitos gerados em favor do emissor em
decorréncia da operagdo

Ndo existem itens relevantes ndo evidenciados nas demonstracdes financeiras da Companhia.

10.10. Principais elementos do Plano de negécios da Companhia:

a) investimentos (inclusive descricdao quantitativa e qualitativa dos investimentos em andamento e
dos investimentos previstos, fontes de financiamento dos investimentos e desinvestimentos
relevantes em andamento e desinvestimentos previstos):

(i) descricGo quantitativa e qualitativa dos investimentos em andamento e dos investimentos
previstos

Ndo hd investimentos de novos negdcios ou operacionais em andamento ou previstos.

(i) fontes de financiamento dos investimentos

Ndo aplicavel.

(i) desinvestimentos relevantes em andamento e desinvestimentos previstos.



Ndo existem desinvestimentos em andamento ou previstos.

b) aquisicoes ja divulgadas de plantas, equipamentos, patentes ou outros ativos que podem
influenciar materialmente a capacidade produtiva da Companhia:

Ndo aplicavel.

c) novos produtos e servigos (inclusive descricdo das pesquisas em andamento ja divulgadas,
montantes totais gastos pela Companhia em pesquisas para desenvolvimento de novos produtos
ou servicos, projetos em desenvolvimento ja divulgados e montantes totais gastos pela
Companhia no desenvolvimento de novos produtos ou servigos):

Ndo aplicavel.

10.11. Outros fatores que influenciaram de maneira relevante o desempenho operacional e que

nao tenham sido identificados ou comentados nos demais itens desta secao.

Todas as informagdes relevantes e pertinentes a este tépico foram divulgadas nos itens acima.



ANEXO Il

12.6. Em relagcdo a cada um dos administradores e membros do conselho fiscal, indicar:

Eleicdo de Membros do Conselho de Administracdo:

i Leandro de Azambuja Pavlo Alexandre da
José Luiz Acar Pedro
Micotti Graca Cunha
Idade 60 anos 42 anos 45 anos
Administrador de
Profissdo Advogado Engenheiro
empresas e Contador

CPF 607.571.598-34 167.898.058-77 109.628.468-56
Cargo Presidente Vice-Presidente Memobro Efetivo
Data de

30.04.2015 30.04.2015 30.04.2015
Eleicdo
Data da

04.05.2015 04.05.2015 04.05.2015
Posse
Prazo do | Até a posse dos eleitos Até a posse dos eleitos Até a posse dos eleitos
Mandato na AGO de 2017 na AGO de 2017 na AGO de 2017
Outros

Ndo hd Nd&o hd Ndo hd
Cargos
Eleito pelo
Sim Sim Sim

Controlador

12.7 - Composicdo dos comités estatutdrios e dos comités de auditoria, financeiro e de

remuneragdo, ainda que tais comités ou estruturas ndo sejam estatutdrios

Ndo ha..

12.8. Em relagdo a cada um dos membros do conselho de administragao, fornecer:

a/b. curriculo e demais eventos:

José Luiz Acar Pedro - Formado em Administracdo de Empresas pela Faculdade de Administracdo
e Ciéncias Econébmicas de Santana e em Ciéncias Contdbeis pela Faculdade Sdo Judas Tadeu,
atua no mercado financeiro hd aproximadamente 40 anos. Iniciou sua carreira em 1971 no BCN,
sendo eleito Diretor em 1986, Vice-Presidente Executivo em 1996 e Diretor-Presidente em 1999. Em
2003, foi eleito Vice-Presidente Executivo do Banco Bradesco, onde atuou também como membro
do Conselho Executivo. Entre as posicdes que ocupou estdo ainda, entre outras, a de Diretor do

Banco Alvorada, Diretor Vice-Presidente do Banco BankPar, Diretor do Banco Boa Vista



Interatl@ntico, Diretor de Gestdo de Recursos de Terceiros e Diretor Vice-Presidente do Banco
Bradesco BBI, Diretor Vice-Presidente do Banco Bradesco Cartdes, Diretor Vice-Presidente do
Banco Bradesco Financiamentos, Diretor Vice-Presidente da BEM DTVM, Diretor Vice-Presidente da
Bradesco Administradora de Consércios e Diretor Vice-Presidente do Banco IBl. Atualmente, &
Conselheiro de Administracdo e Diretor Presidente do Banco Pan S.A., bem como de outras
empresas do Grupo Pan. Ndo existe nenhuma condenacdo judicial e administrativa envolvendo o
administrador.

Leandro de Azambuja Micotti - Formado em Direito pela Universidade Mackenzie, com
especializacdo em Direito Empresarial pela PUC/SP, possui mais de 20 anos de experiéncia
profissional, tfendo ingressado no Banco BTG Pactual em 1997, onde ocupou diversas posicoes
gerenciais, sendo a Ultima como responsdvel pelo Departamento Juridico no Brasil. Foi eleito
Diretor do Banco Pan em 05/04/2011 e reeleito em 04/05/2013. Também exerce cargos de
administracdo nas demais empresas do Grupo Pan. Ndo existe nenhuma condenacdo judicial e
administrativa envolvendo o administrador.

Paulo Alexandre da Gra¢a Cunha - Formado Engenharia da Computagcdo pelo Instituto
Tecnoldgico de Aerondutica (ITA), possui mais de 18 anos de experiéncia no Banco BTG Pactual,
onde foi, desde 2009, responsdvel pelas dreas de estruturacdo e gestdo da carteira proprietdria
de securitizacdes de recebiveis. Antes disso, foi por quase dois anos Diretor do Banco Matone,
atuando como responsdvel pelas dreas de crédito consignado e imobilidrio. Ingressou inicialmente
no Banco Pactual em 1992, tendo trabalhado no desenvolvimento de sistemas, na drea comercial
corporativa, no desenvolvimento de produtos para a drea de Asset Management e como
responsdavel pelo Private Banking. Entre 2002 e 2007, atuou no desenvolvimento de produtos para
todos os negdécios do Pactual. Foi eleito Diretor do Banco Pan em 05/04/2011 e reeleito em
04/05/2013. Também exerce cargos de administracdo nas demais empresas do Grupo Pan. N&o

existe nenhuma condenacado judicial e administrativa envolvendo o administrador.

12.9 - Existéncia de relagdo conjugal, unido estdvel ou parentesco até o 2° grau

Ndo hd relacdes familiares entre os administradores da Companhia.

12.10 - Relagoes de subordinagdao, prestagdo de servico ou controle entre administradores e

controladas, controladores e outros

José Luiz Acar Pedro
Administrador do Emissor: Presidente do Conselho de Administracdo e Diretor Presidente
Pessoa Relacionada: Banco Pan S.A.

Cargo: Diretor



CNPJ: 59.285.411/0001-13
Tipo de relagcdo: Subordinacdo

Tipo de pessoa: Controladora indireta

Administrador do Emissor: Presidente do Conselho de Administracdo e Diretor Presidente
Pessoa Relacionada: Banco Pan S.A.

Cargo: Membro Efetivo do Conselho de Administracdo

CNPJ: 59.285.411/0001-13

Tipo de relacdo: Subordinacdo

Tipo de pessoa: Controladora indireta

Administrador do Emissor: Presidente do Conselho de Administracdo e Diretor Presidente
Pessoa Relacionada: Ourinvest Real Estate Holding S.A.

Cargo: Diretor

CNPJ: 07.951.440/0001-73

Tipo de relacdo: Subordinacdo

Tipo de pessoa: Controladora direta

Leandro de Azambuja Micotti

Administrador do Emissor: Vice Presidente do Conselho de Administracdo
Pessoa Relacionada: Banco Pan S.A.

Cargo: Diretor

CNPJ: 59.285.411/0001-13

Tipo de relacdo: Subordinacdo

Tipo de pessoa: Controladora indireta

Administrador do Emissor: Vice Presidente do Conselho de Administracdo
Pessoa Relacionada: Ourinvest Real Estate Holding S.A.

Cargo: Diretor

CNPJ: 07.951.440/0001-73

Tipo de relacdo: Subordinacdo

Tipo de pessoa: Controladora direta

Paulo Alexandre da Gra¢a Cunha
Administrador do Emissor: Membro Efetivo do Conselho de Administracdo

Pessoa Relacionada: Banco Pan S.A.
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Finance & Real Estate

Cargo: Diretor
CNPJ: 59.285.411/0001-13
Tipo de relacdo: Subordinacdo

Tipo de pessoa: Controladora indireta



ANEXO il
Remuneragao dos adminisiradores
13.1 Descri¢do da politica ou prdatica de remuneragdao, inclusive da diretoria ndo estatutdria
a. Objetivos da politica ou pratica de remuneragdo
A Companhia busca compensar adequadamente a competéncia e o comprometimento dos
seus profissionais, por meio da adocdo de politica de remuneracdo voltada ao crescimento dos
valores individuais e coletivos. A remuneracdo dos direfores da Companhia segue padroes de

mercado, sendo paga na forma de pro-labore.

Conselho de Administracdo

Os membros do Conselho de Administracdo ndo sdo remunerados sob nenhuma forma.

Diretoria Estatutdria

A remuneracdo dos membros da Diretoria é baseada nas responsabilidades de cada membro e
nas praticas de mercado, objetivando criar e manter uma estrutura de remuneracdo que confira
consisténcia interna, competitividade externa e eficdcia motivacional a todos os niveis da
Diretoria.

b. Composicdo da remunerag¢ao

(i) descricGo dos elementos da remuneragcdo e os objetivos de cada um deles

Conselho de Administracdo

Os membros do Conselho de Administracdo ndo sdo remunerados sob nenhuma forma.

Diretoria Estatutdria

A remuneracdo dos Diretores € composta por pré-labore mensal.

(i) proporcado de cada elemento na remuneracdo total



Conselho de Administracdo

Os membros do Conselho de Administracdo ndo sdo remunerados sob nenhuma forma.

Diretoria Estatutdria

A remuneracdo dos Diretores & composta exclusivamente por pro-labore.

(i) metodologia de cdlculo e de reajuste de cada um dos elementos da remuneracdo.

Conselho de Administracdo

Os membros do Conselho de Administracdo ndo sdo remunerados sob nenhuma forma.

Diretoria Estatutdria

O valor da remuneracdo dos Diretores da Companhia é calculado levando-se em conta os
valores de remuneracdo praticados pelo mercado e o nivel de competitividade da Companhia.

(iv) razées que justificam a composicdo da remuneracdo.

Conselho de Administracdo

Os membros do Conselho de Administracdo ndo sdo remunerados sob nenhuma forma.

Diretoria Estatutdria

Remunerar os profissionais de acordo com a pratica de mercado e o nivel de competitividade da

Companhia.

c. Principais indicadores de desempenho que sdo levados em consideragdo na determinagdo de

cada elemento da remuneracgdo.

Conselho de Administracdo




Os membros do Conselho de Administracdo ndo sdo remunerados sob nenhuma forma.

Diretoria Estatutdria

Os indicadores de desempenho para o pagamento de pro-labore tém como embasamento a

experiéncia e a responsabilidade do cargo de cada administrador.

d. Como a remuneragdo é estruturada para refletir a evolugdo dos indicadores de desempenho

N&o aplicdvel, tendo em vista que a remuneracdo dos administradores da Companhia é

composta apenas por pré-labore.

e. Como a politica ou prdtica de remuneracdo se alinha aos interesses da Companhia de curto,

médio e longo prazo.

Conselho de Administracdo

Os membros do Conselho de Administracdo ndo sdo remunerados sob nenhuma forma.

Diretoria Estatutdria

A Companhia busca incentivar seus administradores a sempre perseguirem maior eficiéncia em
seu tfrabalho e, consequentemente, a gerarem melhores resulfados para a Companhia.
Adicionalmente, tendo em vista que a remuneracdo dos Diretores da Companhia é calculada
levando-se em conta os valores de remuneracdo praticados pelo mercado, a Companhia busca
reter os melhores profissionais na Companhia e estimula a melhoria dos resultados, o que se alinha

aos interesses de longo prazo da Companhia.

f. Existéncia de remuneragdo suportada por subsididrias, controladas ou controladores diretos ou

indiretos.

Ndao aplicavel.

g. Existéncia de qualquer remuneragéo ou beneficio vinculado a ocorréncia de determinado

evento societdrio, tal como a alienagéo do controle societério da Companhia.



Ndo aplicavel.

13.2 Remuneragdo reconhecida no resultado dos 3 Ultimos exercicios sociais e a prevista para o

exercicio social corrente do Conselho de Administragdo, da Diretoria estatutdria e do Conselho

Fiscal:
Remuneracdo Estimada total do Exercicio Social 31/12/2015 - Valores Anuais
Conselho de Diretoria
Administragcdo Estatutdria Conselho Fiscal Total
N° de Membros 3.00 3.00 6,00
Remuneracdo fixa anual
Saldrio ou pré-labore - 1.190.000,00 - 1.190.000,00
Beneficios direto e
indireto
Participacdes em comités
Outros

Descricdo de outras
remuneracoes fixas

Remuneracdo varidvel

BOnus

Partficipacdo de
resultados

Participacdo em reunides

Comissoes

Qutros

Descricdo de outras
remuneracoes varidveis

P&s emprego

Cessacdo do cargo

Baseada em acoes

O nUmero de
membros de
cada érgdo
corresponde d
média anual do
Observacdo niumero de
membros de
cada érgdo
apurado
mensalmente,
com duas casas




decimais

Total da remuneracdo - 1.190.000,00 - 1.190.000,00
Remuneracgdo total do Exercicio Social 31/12/2014 - Valores Anuais
Conselho de Diretoria
Administracdo Estatutdria Conselho Fiscal Total
N° de Membros 0,08 0,08
Remuneracdo fixa anual
Saldrio ou pré-labore - 18.810,00 - 18.810,00
Beneficios direto e
indireto 5.050,00
Participacdes em comités
Outros
Descricdo de outras
remuneracoes fixas
Remuneracdo varidvel
BSnus
Parficipacdo de
resultados
Participacdo em reunides
Comissoes
Qutros
Descricdo de outras
remuneracoes varidveis
P&s emprego
Cessacdo do cargo
Baseada em acodes
O nUmero de
membros de
cada érgdo
corresponde a
média anual do
Observaca numero de
Servacao membros de
cada érgdo
apurado
mensalmente,
com duas casas
decimais
Total da remuneracdo - 23.860,00 - 23.860,00




Remuneracgdo total do Exercicio Social 31/12/2013 - Valores Anuais

Conselho de Diretoria
Administragcdo Estatutdria Conselho Fiscal Total
N° de Membros 1,66 1.66
Remuneracdo fixa anual
Saldrio ou pré-labore - 634.552,09 - 634.552,09
Beneficios direto e
indireto 135.180,00
Parficipacdes em comités
Qutros
Descricdo de outras
remuneracoes fixas
Remuneracdo varidvel
BSnus
Parficipacdo de
resultados
Participacdo em reunides
Comissdes
Qutros
Descricdo de outras
remuneracoes varidveis
P&s emprego
Cessacdo do cargo
Baseada em acodes
O nUmero de
membros de
cada érgdo
corresponde a
média anual do
Ob ~ numero de
Servacao membros de
cada érgdo
apurado
mensalmente,
com duas casas
decimais
Total da remuneracdo - 769.732,09 - 769.732,09
Remuneracgdo total do Exercicio Social 31/12/2012 - Valores Anuais
Conselho de Diretoria
Administragcdo Estatutdria Conselho Fiscal Total
N° de Membros 4 4
Remuneracdo fixa anual
Saldrio ou pré-labore 1.454.665,77 1.454.665,77
Beneficios direto e
indireto 135.180,23 135.180,23




Parficipacdes em comités

Outros 290933,15 290.933,15
Contribuicoes

Descricdo de outras para o INSS

remuneracoes fixas pagas pelo
empregador

Remuneracdo varidvel

B&nus 4.675.000,00 4.675.000,00

Partficipacdo de
resultados

Participacdo em reunidoes

Comissoes

Qutros 935.000,00 935.000,00

Descricdo de outras
remuneracoes varidveis N/A

P&s emprego

Cessacdo do cargo

Baseada em acodes

Observacdo

Total da remuneracdo - 7.490.779,15 - 7.490.779,15

13.3 Remuneracgdo variavel do conselho de administragao, diretoria estatutaria e conselho fiscal

Ndo aplicdvel, tendo em vista que a remuneracdo dos administradores da Companhia é

composta apenas por pré-labore.

13.4 Plano de remuneragdo baseado em agoes do conselho de administragcdo e diretoria

estatutaria

Ndo aplicdvel, tendo em vista que a remuneracdo dos administradores da Companhia é

composta apenas por pro-labore.

13.5 Agoes ou cotas direta ou indiretamente detidas, no Brasil ou no exterior, e outros valores
mobilidrios conversiveis em agoes ou cotas, emitidos pela Companhia, seus controladores diretos

ou indiretos, sociedades controladas ou sob controle comum, por membros do conselho de



administrac@o, da diretores estatutdria ou do conselho fiscal, na data de encerramento do Ultimo

exercicio social:

Ndo aplicavel..

13.6 Remuneracdo baseada em acoées reconhecida no resultado dos 3 Ultimos exercicios sociais e

a prevista para o exercicio social corrente, do conselho de administragdo e da diretoria

estatutdria:

Ndo aplicavel.

13.7 - Em relagdo as opgdes em aberto do conselho de administracdo e da diretoria estatutaria

ao final do Ultimo exercicio social, elaborar tabela:

Ndo aplicavel.

13.8 - Opgoes exercidas e agoes entregues relativas a remuneragcdo baseada em agdes do

conselho de administrac@o e da diretoria estatutdria

Ndo aplicdvel, tendo em vista que a remuneracdo dos administradores da Companhia é

composta apenas por pro-labore.

13.9 - Infformagdes necessdrias para a compreensdo dos dados divulgados nos itens 13.6 a 13.8 -

Método de precificagao do valor das agoes e das opgoes

Ndo aplicdvel, tendo em vista que a remuneracdo dos administradores da Companhia é

composta apenas por pré-labore.

13.10 - Planos de previdéncia em vigor conferidos aos membros do conselho de administragdo e

aos diretores estatutdrios



Ndo aplicavel.

13.11 - Remuneracdo Média dos Administradores

Conselho de
Diretoria Estatutaria Administracdo Conselho Fiscal
31/12/2014 | 31/12/2013 | 31/12/2014 | 31/12/2013 | 31/12/2014 31/12/2013
N° de Memiros 0,08 1,66
Valor da maior
remuneracdo
(Reais) 18.810,00 225.720,00
Valor da menor
remuneracdo
(Reais) 18.810,00 225.720,00
Valor médio da
remuneracdo
(Reais) 18.810,00 225.720,00

13.12 Arranjos contratuais, apodlices de seguros ou outros instrumentos que estruturem mecanismos

de remunerac¢do ou indenizagdo para os administradores em caso de destituicdo do cargo ou de

aposentadoria e quais as consequéncias financeiras para a Companhia

Ndo aplicavel.

13.13 Percentual na remuneragao total detido por administradores e membros do conselho fiscal

que sejam partes relacionadas aos controladores

Exercicio Social encerrado em 31 de dezembro de 2014
Conselho de Administragdo 0,00%
Diretoria Estatutaria 100,00%
Conselho Fiscal 0,00%
Exercicio Social encerrado em 31 de dezembro de 2013
Conselho de Administragdo 0,00%
Diretoria Estatutaria 100,00%
Conselho Fiscal 0,00%




13.14 Em relacdo aos 3 Ultimos exercicios sociais, indicar os valores reconhecidos no resultado da
Companhia como remuneragcdo de membros do conselho de administragdo, da diretoria
estatutdria ou do conselho fiscal, agrupados por 6rgdo, por qualquer razdo que ndo a fungdo que

ocupam, como por exemplo, comissoes e servigos de consultoria ou assessoria prestados.

Ndo aplicavel.

13.15 Em relagdo aos 3 Ultimos exercicios sociais, indicar os valores reconhecidos no resultado de
controladores, diretos ou indiretos, de sociedades sob controle comum e de controladas da
Companhia, como remuneragcdo de membros do conselho de administracdo, da diretoria
estatutdria ou do conselho fiscal da Companhia, agrupados por 6rgdo, especificando a que titulo

tais valores foram atribuidos a tais individuos.

Ndo aplicavel.

13.16 outras infformagoes que a Companhia julga relevantes

Ndo existem outras informacdes relevantes sobre este item 13.



