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SENHORES ACIONISTAS

De acordo com os dispositivos legais e estatutarios, submetemos a apreciacdo de V.Sas. as Informacdes
Trimestrais relativas ao periodo encerrado em 31 de margo de 2015, acompanhadas das notas explicativas e do
relatério dos auditores independentes sobre as Informagdes Trimestrais.

CENARIO ATUAL

A Brazilian Securities Companhia de Securitizacdo (“Brazilian Securities” ou “Companhia”) é uma empresa
controlada indiretamente pelo Banco Pan S.A., que detém 100,00% de seu capital total. A empresa atua no
segmento de securitizacdo de créditos imobilidrios, através de aquisicdo de créditos imobilidrios para emissdo de
Certificado de Recebiveis Imobiliarios (“CRI”).

A economia brasileira vem apresentando crescimento fraco e, neste sentido, o setor imobilidrio também reviu
suas expectativas de crescimento, embora uma retomada seja esperada no médio prazo, aumentando o nimero
de langcamentos imobiliarios, expansdo de vendas e maior disponibilidade de crédito para o comprador de imével.
Neste contexto, os mecanismos de captacdo de recursos para o mercado imobilidrio (Fundos de Investimento
Imobiliario, CRIs, etc) tém se tornado instrumentos cada vez mais importantes para o continuado crescimento do
setor.

DESEMPENHO FINANCEIRO

A Companhia adquiriu durante o 1T15 RS 94.202 mil, sendo RS 53.000 mil de créditos imobilidrios que lastrearam
emissdes de CRIs estruturados, e RS 41.202 mil de créditos imobilidrios do mercado a serem utilizadas para
lastrear novas emissGes de CRIs pulverizados.

No 1T15, a Companhia emitiu CRIs totalizando o montante de RS 53.000 mil, comparados a RS 57.389 mil no
1T14.

O saldo de Recebiveis Imobilidrios em 31 de marco de 2015 totalizou RS 154.296 mil, comparado a RS 161.062 mil
em 31 de dezembro de 2014.

O volume de carteiras securitizadas sem coobrigacdo em 31 de marco de 2015 totalizou RS 9.609.693 mil,
comparado a RS 9.718.379 mil em 31 de dezembro de 2014 e comparado a RS 10.204.921 mil em 31 de mar¢o de
2014, sendo que os respectivos Certificados de Recebiveis Imobilidrios montaram a RS 9.682.777 mil em 31 de
mar¢o de 2015, comparados a RS 9.797.062 mil em 31 de dezembro de 2014 e comparados a RS 10.315.780 mil
em 31 de marco de 2014.

O volume de carteiras securitizadas com coobrigacdo em 31 de marco de 2015 totalizou RS 7.180 mil, comparado
a RS 7.768 mil em 31 de dezembro de 2014 e comparado a RS 9.941 mil em 31 de marco de 2014, sendo que os
respectivos Certificados de Recebiveis Imobilidrios montaram a RS 9.826 mil em 31 de margo de 2015, comparado
a RS 10.420 mil em 31 de dezembro de 2014 e comparado com RS 12.160 mil em 31 de marco de 2014 (série 95-
96). Adicionalmente, a respectiva série possui aplicagGes financeiras suficientes para honrar seus compromissos.
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0 saldo do Patriménio Liquido em 31 de margo de 2015 totalizou RS 215.212 mil, comparado a RS 212.591 mil em
31 de dezembro de 2014 e comparado a RS 213.450 mil em 31 de marco de 2014.

A Demonstra¢do do Resultado apresentou, no 1T15, um lucro liquido de RS 1.150 mil, comparado a um lucro
liquido de RS 6.199 mil no 1T14.

AUDITORES INDEPENDENTES

As Informacgbes Trimestrais e Demonstra¢des Financeiras da Companhia passaram a ser auditadas, a partir do 19
trimestre de 2011, pela PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes (“PWC”). De acordo com o teor da
Instrugdo CVM n? 381, a Brazilian Securities no trimestre ndao contratou e nem teve servigos prestados pela PWC nao
relacionados a auditoria externa. A politica adotada atende aos principios que preservam a independéncia do Auditor,
de acordo com critérios internacionalmente aceitos, ou seja, o auditor ndo deve auditar o seu proéprio trabalho, nem
exercer funcgdes gerenciais no seu cliente ou promover interesses deste.

EVENTOS SUBSEQUENTES

N3o houve evento subsequente passivel de divulgacdo, no ambito do CPC 24 - Evento subsequente.

AGRADECIMENTOS

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

S3o Paulo, 4 de Maio de 2015.
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BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZACAO

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

(Em milhares de reais)

ATIVO Nota 31/03/2015 31/12/2014
Circulante
Caixa e equivalente de caixa 3 2.534 7.460
Ativos financeiros para negociacao 100.001 91.518
Recebiveis imobiliarios 5 44.625 61.246
Derivativos 8 55.376 30.272
Ativos financeiros disponiveis para venda 12.559 5.439
Instrumentos de divida 4 12.559 5.439
Empréstimos e recebiveis 43.549 30.223
Instrumentos de divida 4 41.448 27.780
Outros empréstimos e recebiveis 6 2.101 2.443
Outros ativos 7 2.808 2.237
N&o circulante
Realizavel a longo prazo
Ativos financeiros para negociacao 109.671 99.816
Recebiveis imobiliarios 5 109.671 99.816
Ativos financeiros disponiveis para venda 38.288 45.738
Instrumentos de divida 4 38.288 45.738
Empréstimos e recebiveis 20.518 24.854
Instrumentos de divida 4 11.445 14.643
Beneficio residual em operagdes securitizadas 27.e 9.073 10.211
Correntes 16.925 20.651
Diferidos 11 16.061 10.701
Ativo Intangivel 488 488
Outros ativos intangiveis 27.c 488 488
TOTAL DO ATIVO 363.402 339.125

As notas explicativas sé@o parte integrante das Informagdes Trimestrais
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BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZACAO

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

(Em milhares de reais)

PASSIVO E PATRIMONIO LiQUIDO

Circulante
Passivos financeiros para negociagéo
Derivativos

Outros passivos financeiros mensurados ao valor jus

resultado
Obrigac¢6es por empréstimos no Exterior

Passivos financeiros ao custo amortizado
Recursos de emisséo de titulos

Passivos fiscais
Correntes

QOutros passivos
Obrigag8es por aquisicao de recebiveis
Diversos

N&ao circulante
Passivos financeiros ao custo amortizado
Recursos de emisséao de titulos

Passivos fiscais
Diferidos

Outros passivos
Obrigages por aquisi¢cdo de recebiveis

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

TOTAL DO PASSIVO

Nota 31/03/2015 31/12/2014

11.368 145

8 11.368 145
to por meio do

80.994 66.614

10 80.994 66.614

1.085 1.042

9 1.085 1.042

2.455 4.756

12 2.455 4.756

13 31.279 36.060

23.943 21.904

7.336 14.156

8.741 9.378

9 8.741 9.378

11.906 6.933

1l1e12 11.906 6.933

13 362 1.606

362 1.606

14 215.212 212.591

170.229 170.229

17.048 17.048

29.883 29.883

(3.098) (4.569)

1.150 -

363.402 339.125

As notas explicativas sé@o parte integrante das Informagdes Trimestrais
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DEMONSTRACOES DO RESULTADO
PARA OS TRIMESTRES FINDOS EM 31 DE MARCO DE 2015 E 2014
(Em milhares de reais, exceto o lucro liquido por agéo)

Nota 31/03/2015 31/03/2014
Receita liquida com juros (4.539) 25.061
Receitas com juros e similares 15 11.103 37.056
Despesas com juros e similares 16 (15.642) (11.995)
Beneficio residual em operacdes securitizadas 17 145 1.304
Receita de prestacéo de servigos 18 207 345
Ganhos (Perdas) com ativos e passivos financeiros 19 11.779 (10.722)
Despesas administrativas (5.341) (4.910)
Despesas com pessoal 20 (2.486) (2.679)
Outras despesas administrativas 21 (2.855) (2.231)
Despesas tributarias 22 (1.042) (1.409)
Outras receitas (despesas) operacionais 23 525 (249)
Resultado operacional 1.734 9.420
Resultado ndo operacional (16) (38)
Resultado antes da tributacdo sobre o lucro 1.718 9.382
Imposto de renda e contribuicdo social (568) (3.183)
Imposto de renda e contribui¢do social correntes 11.a (1.712) (4.558)
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos 11.a 1.144 1.375
Lucro liquido do periodo 1.150 6.199
Lucro basico e diluido por acdo ON (em Reais - R$) 0,01477 0,13520

As notas explicativas sdo parte integrante das Informacoes Trimestrais
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DEMONSTRACOES DO RESULTADO ABRANGENTE
PARA OS TRIMESTRES FINDOS EM 31 DE MARCO DE 2015 E DE 2014
(Em milhares de reais)

31/03/2015 31/03/2014
Lucro liquido do periodo 1.150 6.199
Outros componentes do resultado abrangente
Ativos financeiros disponiveis para venda
Ajuste ao valor de mercado 2.229 286
Impostos diferidos (758) (97)
Total de outros componentes do resultado abrangente 1.471 189
Total do resultado abrangente do periodo 2.621 6.388
Atribuivel
Acionistas da Companhia 2.621 6.388
Total 2.621 6.388

As notas explicativas sé@o parte integrante das Informagdes Trimestrais.
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DEMONSTRACOES DO VALOR ADICIONADO
PARA OS TRIMESTRES FINDOS EM 31 DE MARCO DE 2015 E DE 2014
(Em milhares de reais)

31/03/2015 31/03/2014

Receitas 8.118 16.062
Receita liquida com juros (4.539) 25.061
Beneficio residual em operacgdes securitizadas 145 1.304
Receita de prestacao de servicos 207 345
Ganhos (perdas) liquidas com ativos e passivos financeiros 11.779 (10.722)
Outras receitas (despesas) operacionais 526 74
Insumos adquiridos de terceiros (2.753) (2.437)
Materiais, energia e outros (5) (223)
Servicos de terceiros (1.745) (1.144)
Outras (1.003) (1.070)
Propaganda, publicidade, publicacées (228) (113)
Servigos do sistema financeiro (313) (292)
Comunicacdes (21) 27)
Processamento de dados (218) (262)
Outras (223) (376)
Valor adicionado bruto 5.365 13.625
Valor adicionado liquido produzido pela entidade 5. 365 13.625
Valor adicionado total a distribuir 5.365 13.625
Distribuic&o do valor adicionado 5.365 13.625
Pessoal 2.118 2.281
Remuneracéo direta 1.765 1.713
Beneficios 260 394
FGTS 93 174
Impostos, taxas e contribuicdes 1.977 4.989
Federais 1.663 4713
Municipais 314 276
Remuneracgédo de capitais de terceiros 120 156
Aluguéis 120 156
Remuneracéo de capitais proprios 1.150 6.199
Lucros retidos do periodo 1.150 6.199

As notas explicativas séo parte integrante das Informacdes Trimestrais



BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAGAO

DEMONSTRAGCAO DA MUTAGCAO DO PATRIMONIO LIQUIDO

PARA OS TRIMESTRES FINDOS EM 31 DE MARCO DE 2015 E DE 2014
(Em milhares de reais)

Reservas de lucros

Em 31 de dezembro de 2014

Resultado abrangente do periodo
Lucro liquido do periodo
Ajustes de avaliag&o patrimonial de instrumentos
financeiros disponiveis para venda

Em 31 de margo de 2015

Em 31 de dezembro de 2013
Resultado abrangente do periodo
Lucro liquido do periodo

Ajustes de avaliag&o patrimonial de instrumentos
financeiros disponiveis para venda

Ajustes de
Reserva de Reserva Reservas para avaliacdo Lucros

Capital social capital legal expanséo patrimonial acumulados Total
170.229 17.048 7.748 22.135 (4.569) - 212.591
- - - - - 1.150 1.150

- - - - 1471 - 1.471
170.229 17.048 7.748 22.135 (3.098) 1.150 215.212
100.229 17.048 7.313 95.926 (13.454) - 207.062
- - - - - 6.199 6.199

- - - - 189 - 189
100.229 17.048 7.313 95.926 (13.265) 6.199 213.450

Em 31 de margo de 2014

As notas explicativas séo parte integrante das Informagdes Trimestrais
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BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZACAO

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

Fluxos de caixa das atividades operacionais

Lucro antes dos efeitos tributarios

Ajuste para reconciliar o prejuizo antes dos efeito s tributarios ao caixa liquido das

atividades operacionais:
Perda por impairment
Imposto de renda e contribui¢cdo social diferidos
Ganhos (Perdas) com ativos e passivos financeiros
(Reversoes) Constitui¢cdes liquidas de proviséo para contingéncias

Variac&o de ativos e passivos:
Aumento de instrumentos de divida
Reducédo (aumento) de recebiveis imobiliarios
Reducéo de beneficio residual em operagfes securitizadas
Reducéo de outros empréstimos e recebiveis
(Aumento) reducédo de derivativos ativos
(Aumento) reducéo de créditos tributarios
(Aumento) reducédo de outros ativos
Aumento de derivativos passivos
Reducéo de recursos de emissao de titulos
Aumento (reducéo) de passivos fiscais
(Redugao) aumento de outros passivos
Imposto de renda e contribui¢céo social pagos

Caixa liquido (usado nas) proveniente das atividade s operacionais

Fluxos de caixa das atividades de financiamento:
Novas obrigacdes por empréstimos, liquido dos pagamentos
Aumento de obrigagfes por empréstimos

Caixa liquido proveniente das (usado nas) atividade s de financiamento

(Redugao) aumento liquido de caixa e equivalentesd e caixa
Caixa e equivalente de caixa no inicio do periodo
Caixa e equivalente de caixa no fim do periodo

As notas explicativas sdo parte integrante das Informagdes Trimestrais

31/03/2015  31/03/2014
1.718 9.382
(19) -
1.144 1.375
(11.779) 10.722
(182) 322
(9.118) 21.801
(8.669) (31.617)
6.766 (16.454)
1.138 563
361 835
(13.325) (85)
(1.634) 13.115
(571) 93
11.223 86
(594) (769)
960 (15.814)
(5.843) 39.493
- (2.486)
(19.306) 8.761
- (5.445)
14.380 -
14.380 (5.445)
(4.926) 3.316
7.460 2.953
2.534 6.269
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NOTAS EXPLICATIVAS AS INFORMAC@ES TRIMESTRAIS
(Em milhares de reais, exceto quando informado)

1) CONTEXTO OPERACIONAL

A Brazilian Securities Companhia de Securitizacdo (“BS”, “Companhia” ou “Instituicdo”), controlada
indireta do Banco Pan S.A. (“Banco PAN"), foi constituida em 10/04/2000, tendo como objetivo social a
aquisicdo de créditos imobilidrios e securitizacdo através da emissdo de Certificados de Recebiveis
Imobiliarios (CRIS).

Os CRIs sdo emitidos sob o regime de patrimdnio separado, no qual os recebiveis imobiliarios ficam
excluidos do patrimdnio liquido comum da Companhia, passando a constituir direitos patrimoniais em
separado, com o objetivo especifico de responder pela realizagéo financeira dos direitos dos titulares
dos CRIs. Para a Série 95 e 96, a Companhia responde por eventual insuficiéncia de recursos para
liquidacao financeira dos mesmos (descritas na Nota 5).

As atividades empresariais sdo suportadas por uma estrutura corporativa Unica do Banco PAN que
prové, de forma integrada, toda a base tecnoldgica, o processamento e controles, operacional,
comercial, administrativo, financeira e legal necesséria a realizacdo das suas diversas atividades no
ramo imobiliario. Os custos provenientes dessas utilizagcdes sdo alocados, conforme praticavel, por meio
de rateio entre as Instituicdes.

2) PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS

As informacdes trimestrais foram preparadas considerando o custo histérico como base de valor. Os
ativos e passivos financeiros para negociacédo (inclusive instrumentos derivativos), e 0s outros passivos
financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado, sdo reconhecidos pelo seu valor justo
contra o resultado do periodo. Os ativos financeiros disponiveis para venda sdo mensurados ao valor
justo contra patriménio liquido, na rubrica “Ajustes de avaliacao patrimonial”.

A elaboracdo das informacfes trimestrais exige que a Administracdo efetue estimativa e adote
premissas que afetam os montantes dos ativos e passivos apresentados, a divulgacdo de ativos e
passivos contingentes na data das informacfes, bem como os montantes de receitas e despesas
reportados para o periodo do relatério. O uso de estimativas se estende as provisdes necessarias para
passivos contingentes, provisGes para créditos de liquidagdo duvidosa, valor justo, mensuragdo de
valor recuperavel de ativos, reconhecimento e avaliagdo de impostos diferidos. Os resultados efetivos
podem variar em relacdo as estimativas. Aquelas areas que requerem maior nivel de julgamento e
possuem maior complexidade, bem como as areas nas quais as premissas e estimativas séo
significativas para as informacdes trimestrais, estdo divulgadas na Nota 2.p.

As praticas contabeis e os critérios de apuracdo utilizados na elaboracéo das informacgdes trimestrais
foram basicamente os seguintes:

a) Transacdes em moeda estrangeira:

As informacgdes trimestrais estdo apresentadas na moeda do ambiente econémico primario na qual a
entidade opera (moeda funcional). Os ativos e passivos que séo itens monetarios sao convertidos por
taxas de cambio a vista no final do periodo.

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

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

BRAZILIAN SECURITIES - InformacgBes Trimestrais Pagina 9
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NOTAS EXPLICATIVAS AS INFORMAC@ES TRIMESTRAIS
(Em milhares de reais, exceto quando informado)

Instrumentos de patrimdénio: € qualquer contrato que represente uma participacao residual no
ativo da entidade emissora depois de deduzida a totalidade de seu passivo.

Derivativo: € qualquer instrumento financeiro com vencimento em data futura cujo valor justo se
modifica em resposta as mudancas de uma ou mais variaveis de mercado (tais como taxa de juros,
taxa de cambio, preco dos instrumentos financeiros, indice de mercado ou rating de crédito), no
gual ndo haja investimento inicial ou que este seja inexpressivo em comparacdo ao investimento
inicial que seria efetuado em outros instrumentos financeiros ndo derivativos que respondam de
forma similar as mudancas nas mesmas variaveis de mercado destacadas acima.

ii. Data de reconhecimento

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

iii. Reconhecimento inicial de instrumentos financeiros

A classificacdo dos instrumentos financeiros em seu reconhecimento inicial depende de suas
caracteristicas e do proposito e finalidade pelos quais os instrumentos financeiros foram adquiridos
pela Companhia. Todos os instrumentos financeiros sdo reconhecidos inicialmente ao valor justo
acrescido do custo da transacéo, exceto nos casos em que 0s ativos e passivos financeiros sao
registrados ao valor justo por meio do resultado.

iv. Classificacao dos ativos financeiros para fins de mensuracgéo

Os ativos financeiros séo incluidos, para fins de mensuragdo, em uma das seguintes categorias:

a) Ativos financeiros para negociacdo (mensurados a 0 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 negociacéo, e derivativos ndo designados como instrumentos
de cobertura em estruturas de cobertura contabil (hedge accounting).

b) Outros ativos financeiros mensurados ao valor ju sto por meio do resultado:  essa categoria
inclui os ativos financeiros hibridos ndo mantidos para negociacdo e mensurados, em sua
totalidade, ao valor justo. Os ativos financeiros também séo classificados nessa categoria com o
propésito de fornecimento de informagdes mais relevantes aos usudrios das informacoes, seja
por eliminar ou reduzir significativamente as inconsisténcias de reconhecimento ou mensuracdo
(“divergéncias contabeis”) derivadas da mensuracéo de ativos ou passivos e reconhecimento de
resultado em bases diversas, seja porque ha um grupo de ativos financeiros ou passivos
financeiros (ou ambos) que é gerido e cujo desempenho é avaliado com base no seu valor justo
(de acordo com uma estratégia documentada de gestéo de risco ou de investimento).

c) Ativos financeiros disponiveis para venda: essa categoria inclui os ativos financeiros néo
classificados como “Investimentos mantidos até o vencimento”, “Empréstimos e recebiveis” ou
“Ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio resultado” e os instrumentos de
patriménio emitidos por outras entidades que nao sdo subsidiarias, coligadas e entidades
controladas em conjunto. S&o demonstrados ao valor justo com as alteragfes no valor justo
reconhecidas em componente destacado de “Ajustes de avaliagdo patrimonial” no patrimdnio
liquido, liquido de efeitos tributarios, com excecgdo de eventuais perdas por redugcédo do valor
recuperavel e juros destes ativos os quais sdo reconhecidas no resultado. Quando o
investimento é alienado ou tem indicios de perda por redugéo do valor recuperavel, o resultado
anteriormente acumulado na conta de ajustes ao valor justo no patriménio liquido é
reclassificado para o resultado.

BRAZILIAN SECURITIES - InformacgBes Trimestrais Pagina 10
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NOTAS EXPLICATIVAS AS INFORMAC@ES TRIMESTRAIS
(Em milhares de reais, exceto quando informado)

d) Empréstimos e recebiveis : essa categoria inclui empréstimos, financiamentos e outros
recebiveis com ou sem caracteristica de concessédo de créditos, 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 € a ndo existéncia de mercado ativo,
sendo estes mensurados pelo custo amortizado, deduzidos por eventual reducdo no valor
recuperavel, sendo as receitas deste grupo reconhecidas em base de rendimento efetivo por
meio da utilizacao da taxa efetiva de juros.

e) Investimentos mantidos até o vencimento : essa categoria inclui os instrumentos de divida,
com vencimento fixo e pagamentos fixos ou determinaveis, para os quais a Companhia tem
intencdo e capacidade comprovada de manté-los até o vencimento. Estes investimentos sdo
mensurados ao custo amortizado menos perda por ndo recuperacdo, com receita reconhecida
em base de rendimento efetivo. Em 31/03/2015 e 31/12/2014, a Companhia ndo possui ativos
financeiros classificados nessa categoria.

v. Classificagéo dos ativos financeiros para fin s de apresentacéo
Os ativos financeiros sao classificados por natureza nas seguintes rubricas do balanco patrimonial:

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

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

e Instrumentos de patrimbnio:  instrumentos financeiros emitidos por outras entidades, tais como
acGes e quotas de fundos de investimento imobilidrio, com natureza de instrumentos de
patrimbénio para a emissora, exceto investimentos em subsidiarias, em entidades ou fundos
controlados ou coligados.

« Recebiveis imobiliarios: inclui carteiras de financiamentos imobiliarios e recebiveis de aluguéis
adquiridas, que serdo utilizadas como lastro para futuras emissdes de certificados de recebiveis
imobiliarios.

e Derivativos: inclui o valor justo em favor da Companhia dos derivativos que nao foram
designados como instrumento de cobertura em estruturas de cobertura contdbil dos
instrumentos de hedge (hedge accounting).

« Empréstimos e adiantamentos a instituicdes financei ras: créditos de qualquer natureza,
inclusive em operacdes realizadas no mercado aberto, em nome de instituicbes financeiras e
outras entidades cujo funcionamento seja condicionado a autorizagdo do Banco Central do
Brasil (BACEN).

» Beneficio residual em operagdes securitizadas: corresponde ao saldo residual, liquido de
eventuais garantias prestadas, dos patrimdnios separados das operacdes securitizadas que, de
acordo com a Lei n° 9.514/97, serd reintegrado ao patrimbénio comum da companhia
securitizadora, no momento da extingcdo do regime fiduciario e liquidagdo dos respectivos
certificados de recebiveis imobiliarios.

« Qutros empréstimos e recebiveis e Outros ativos: referem-se basicamente aos saldos a
receber junto a "Clientes" e entidades nédo consideradas como “Instituicbes Financeiras”.
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A composi¢ao dos ativos financeiros é a seguinte:

31/03/2015 31/12/2014
Aplicagbes financeiras ao valor justo
Ativos financeiros para negociagéo
Recebiveis imobiliarios (Nota 5) 154.296 161.062
Derivativos (Nota 8) 55.376 30.272
Total 209.672 191.334
Ativos financeiros disponiveis para venda
Instrumentos de divida (Nota 4) 50.847 51.177
Total 50.847 51.177
Clientes
Empréstimos e recebiveis
Instrumentos de divida (Nota 4) 52.893 42.423
Outros empréstimos e recebiveis (Nota 6) 2.101 2.443
Beneficio residual em operagdes securitizadas (Nota 27.e) 9.073 10.211
Total 64.067 55.077
Total geral 324.586 297.588

vi. Classificacdo dos passivos financeiros para f ins de mensuracao

» Passivos financeiros para negociacédo (mensurados ao valor justo por meio do resultado):
essa categoria inclui os derivativos ndo designados como instrumentos de cobertura em estruturas
de cobertura contabil (hedge accounting).

» Outros passivos financeiros mensurados ao valor j usto por meio do resultado : essa
categoria inclui os passivos financeiros hibridos ndo classificados como “para negociacdo” e
mensurados, em sua totalidade, ao valor justo. Os passivos financeiros também séo classificados
nessa categoria com o propésito de fornecimento de informacdes mais relevantes aos usuarios das
informacdes trimestrais, seja por eliminar ou reduzir significativamente as inconsisténcias de
reconhecimento ou mensuragéo (“divergéncias contabeis”) derivadas da mensuragéo 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).

» Passivo financeiro ao custo amortizado : passivos financeiros, independentemente de sua
forma e vencimento, ndo incluidos em nenhuma das categorias anteriores e resultantes de
atividades de captacao de recursos realizadas pela Companhia.

vii. Classificac8o dos passivos financeiros para f ins de apresentacao

Os passivos financeiros séo classificados por natureza nas seguintes rubricas do balango
patrimonial:

» Derivativos: inclui o valor justo passivo da Companhia, dos derivativos que ndo foram
designados como instrumento de cobertura em estruturas de cobertura contabil dos instrumentos
de hedge (hedge accounting).

* Obrigac®es por titulos e valores mobiliarios:
negociaveis, exceto passivos subordinados.

inclui o valor de dividas representadas por titulos

» Obrigacdes por empréstimos no Pais e no Exterior:
banqueiros no Pais e no Exterior.

inclui a captacdo de recursos junto a
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A composicao dos passivos financeiros € a seguinte:

31/03/2015 31/12/2014

Outros

Passivos financeiros para negociacao - Derivativos (Nota 8) 11.368 145

Outros passivos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado -

Obrigag6es de empréstimos no Exterior (Nota 10) 80.994 66.614

Passivos financeiros ao custo amortizado - Recursos de emisséao de titulos (Nota 9) 9.826 10.420

Outros passivos (Nota 13) 26.303 30.445

Total 128.491 107.624
C) Mensuracédo dos ativos e passivos financeiros e r  econhecimento das mudancas do
valor justo:

Em geral, os ativos e passivos financeiros sao inicialmente reconhecidos ao valor justo, que é
considerado equivalente ao preco de transagdo. Os instrumentos financeiros ndo mensurados ao
valor justo por meio do resultado sdo ajustados pelos custos de transacdo. Os ativos e passivos
financeiros sao posteriormente mensurados, no fim de cada periodo, da seguinte forma:

i. Mensuracao dos ativos financeiros

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

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

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

Os derivativos séo reconhecidos no balango patrimonial ao valor justo desde a data do negdcio.
Quando o valor justo é positivo, séo reconhecidos como ativos; quando negativo, como passivos. O
valor justo na data do negocio equivale ao prego de transagdo. As mudancas do valor justo dos
derivativos desde a data do negdcio sdo reconhecidas na rubrica “Ganhos (perdas) com ativos e
passivos financeiros” na demonstracéo do resultado.

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

A taxa de juros efetiva € a taxa de desconto que corresponde exatamente ao valor inicial do
instrumento financeiro em relacdo a totalidade de seus fluxos de caixa estimados, de todas as
espécies, ao longo de sua vida util remanescente. No caso dos instrumentos financeiros de taxa
fixa, a taxa de juros efetiva coincide com a taxa de juros contratual definida na data da contratacéo,
adicionados, conforme o caso, as comissfes e 0s custos de transacdo que, por sua nhatureza,
facam parte de seu retorno financeiro. No caso de instrumentos financeiros de taxa variavel, a taxa
de juros efetiva coincide com a taxa de retorno vigente em todos 0s compromissos até a data de
referéncia seguinte de renovacao dos juros.

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

ii. Mensuracao dos passivos financeiros

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

ii. Técnicas de avaliagao

Os métodos adotados pela Companhia para a apuracao do valor justo dos instrumentos financeiros
seguem trés diferentes niveis, conforme demonstrado abaixo:

Nivel 1: A Companhia utiliza como referéncia cotagdes publicas e precos disponiveis em mercado
ativo. Em 31/03/2015 e 31/12/2014, ndo havia instrumentos financeiros enquadrados nesse Nivel.

Nivel 2: Na auséncia de cotagdes publicas, a Administracao, através de modelos internos, faz a
sua melhor estimativa do preco que seria fixado pelo mercado. Para tanto, utiliza dados baseados
em parametros de mercado observaveis (precos cotados em mercados ndo ativos ou por
instrumentos similares). Estédo incluidos nesse Nivel, principalmente, investimentos em certificados
de recebiveis imobiliarios, operagfes de recebiveis imobiliarios, obrigacdes de empréstimos no
exterior, e operacdes de swap (derivativos) e respectivo objeto de hedge. Os ativos financeiros e
respectivos critérios de avaliagdo estao apresentados na tabela que segue.

Nivel 3: Caso também ndo existam disponiveis dados baseados em parédmetros de mercado
observaveis, a Administragdo se utiliza de informacdes e modelos internos para a apuragao do
melhor valor justo dos ativos e passivos financeiros. Em 31/03/2015 e 31/12/2014, ndo havia
instrumentos financeiros enquadrados nesse Nivel.
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A seguir, os instrumentos financeiros apresentados ao valor justo cuja mensuracao foi baseada em
modelos internos (Nivel 2) em 31/03/2015 e 31/12/2014:
31/03/2015@ | 31/12/2014@ |  Técnicas de avaliagio

ATIVO

Ativos financeiros para negociagéo

Recebiveis imobiliarios 154.296 161.062 Método do valor presente
Derivativos 55.376 30.272 Método do valor presente
Total 209.672 191.334

Ativos financeiros disponiveis para venda

Instrumentos de divida 50.847 51.177 Método do valor presente
Total 50.847 51.177

Total do Ativo 260.519 242511

PASSIVO

Outros passivos financeiros mensurados ao valor
justo por meio do resultado

Obrigag6es por empréstimos no Exterior 80.994 66.614 Método do valor presente
Derivativos 11.368 145 Método do valor presente
Total 92.362 66.759
Total do Passivo 92.362 66.759

(a) Valores justos calculados utilizando-se modelos internos.

Principais premissas:

Instrumentos de divida Operacdes recentes efetuadas (caracteristicas e riscos similares).

Recebiveis imobiliarios Operacdes recentes efetuadas (caracteristicas e riscos similares).

Operacao de swap onde a posi¢cdo na curva é calculada a partir da valorizagdo do
valor notional de acordo com as condi¢cfes estabelecidas com a contra parte, e a
Derivativos posicdo MTM é calculada levando o fluxo de pagamento ao valor futuro pela
condig&o contratada, e trazendo ao valor presente utilizando as curvas de Cupom,
CDI e DI x IGPM divulgadas pela BM&FBovespa.

Operacdo de empréstimo onde a posicdo a valor justo é calculada a partir da
Obrigag6es por empréstimos no | valorizagdo do principal em doélar até o vencimento, de acordo com as condi¢des
exterior estabelecidas em contrato, trazida ao valor presente pelas condi¢cbes de mercado e
convertida em Reais pelo PTAX de venda.

iv. Reconhecimento de variacfes do valor justo

Como regra geral, variagBes no valor contabil de ativos e passivos financeiros para negociacao,
séo reconhecidas na demonstracao do resultado, em suas respectivas contas de origem.

v. Operacfes de hedge

A Brazilian Securities utiliza derivativos financeiros para os seguintes fins: (i) hedge econdmico
cambial para protecdo contra oscilacdes na cotagdo do dolar (passivo com o BID) e (ii) hedge
econdmico para operacfes securitizadas.
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d) Baixa de ativos e passivos financeiros:

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

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

» Se a Companhia retém substancialmente todos os riscos e beneficios associados ao ativo financeiro
transferido - venda de ativos financeiros com base em um contrato que prevé a sua recompra a um
preco fixo ou ao preco de venda mais juros, um contrato de empréstimo de titulos no qual o tomador se
compromete a devolver os mesmos ativos ou ativos similares, e outras hipéteses similares - o ativo
financeiro transferido ndo é baixado e continua a ser mensurado pelos mesmos critérios utilizados
antes da transferéncia. Contudo, o0s seguintes itens sao reconhecidos:

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

b. A receita do ativo financeiro transferido ndo baixado e qualquer despesa incorrida com o0 novo
passivo financeiro.

» Se a Companhia ndo transfere nem retém substancialmente todos os riscos e beneficios associados
ao ativo financeiro transferido - venda de ativos financeiros com uma op¢édo de compra comprada ou
uma opg¢do de venda lancada que néo esteja significativamente fora do preco, securitizagdo de ativos
na qual o cedente retenha uma divida subordinada ou outro tipo de melhoria de crédito em relagéo a
uma parcela do ativo transferido, e outras hipéteses similares - é feita a seguinte distingao:

a. Se a Companhia nao retém o controle do ativo financeiro transferido, o ativo € baixado e
quaisquer direitos ou obrigacdes retidos ou criados na transferéncia sdo reconhecidos.

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

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

Os recebiveis imobiliarios, lastros de operacdes de securitizagdo sem clausula de coobrigacdo, foram
objeto de baixa quando da emisséo de seus respectivos Certificados de Recebiveis Imobiliarios - CRIs.
Eventuais beneficios residuais sdo reconhecidos de acordo com seus periodos de competéncia,
estando registrados na rubrica "Beneficio residual em operac¢des securitizadas", no ativo ndo circulante,
liqguido de eventuais provisdes para garantias.
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e) Ativos financeiros néo recuperaveis:
i. Definicdo

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

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

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

Como regra geral, o valor contabil de instrumentos financeiros nao recuperaveis é ajustado com
uma despesa a demonstracdo do resultado referente ao periodo em que a ndo-recuperacao se
tornar evidente, e a reversédo, se houver de perdas por ndo-recuperagao previamente registradas é
reconhecida na demonstracdo do resultado referente ao periodo em que a nao-recuperacgao for
revertida ou reduzida.

Quando a recuperacédo de qualquer valor reconhecido é considerada improvavel, o valor é baixado,
sem prejuizo de quaisquer acdes que possam ser tomadas pelas entidades para efetuar a
cobranca até que seus direitos contratuais sejam extintos.

A Companhia efetua a andalise sobre a recuperacdo dos valores registrados como ativos
financeiros, a fim de que sejam registradas as perdas por reducédo do valor recuperavel, quando
aplicavel. Como resultado dessa analise, a Companhia apurou que os referidos ativos ndo estdo
registrados por montantes superiores aos valores provaveis de recuperagdo, fato pelo qual ndo
houve a necessidade de efetuar eventuais ajustes.

ii. Empréstimos e recebiveis registrados ao cust 0 amortizado

O valor de uma perda por ndo-recuperacao incorrida sobre empréstimos e recebiveis mensurados
ao custo amortizado € igual a diferenca entre seu valor contabil e o valor presente de seus fluxos
de caixa futuros estimados e é apresentado como uma reduc¢éo do saldo do ativo ajustado.

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

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

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

* As circunstancias em que previsivelmente as cobrancas serdo efetuadas.

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

Em relacdo as operagBes de recebiveis imobiliarios, referidos contratos possuem clausula de
alienacao fiduciaria do imovel objeto. A Administracdo da Companhia entende que essa garantia €
suficiente para cobertura de eventuais perdas provaveis decorrentes da inadimpléncia dos
mutuarios, nao sendo, portanto, necessaria a constituicdo de qualquer provisdo complementar.
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iii. Instrumentos de patriménio mensurados ao custo de aquisicao

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

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

f) Operacgdes compromissadas:

Compras de ativos financeiros com base em um contrato de revenda ndo opcional a preco fixo sdo
reconhecidas no balanco patrimonial como financiamento concedido, com base na natureza do
devedor, sob a rubrica “Empréstimos e adiantamentos a instituicdes financeiras”.

Diferencas entre os precos de compra e de venda séo reconhecidas como juros ao longo do prazo do
contrato.

g) Ativo Intangivel:

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

E demonstrado pelo custo de aquisicdo/formacéo, deduzido da amortizagdo acumulada e ajustado por
reducdo ao valor recuperavel, quando aplicavel. Estao representados, basicamente, por agios pagos
por rentabilidade futura de investimento e gastos com aquisicdo e desenvolvimentos logiciais. A
amortizacdo é calculada pelo método linear, com base nos prazos estimados de sua utilizacdo.

h) Ativos e passivos contingentes e obrigacdes lega is (fiscais e previdenciarias):

O reconhecimento, a mensuracao e a divulgacao dos ativos e passivos contingentes e obrigacdes
legais (fiscais e previdenciarias) séo efetuados de acordo com os critérios definidos no Pronunciamento
Técnico CPC 25 — Provisdes, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes, sendo 0s principais
critérios os seguintes:
» Ativos Contingentes — ndo séo reconhecidos nas informacfes trimestrais, exceto quando da
existéncia de evidéncias que propiciem a garantia de sua realizacdo, sobre as quais ndo caibam
mais recursos;

» Contingéncias Passivas — sé@o reconhecidas nas informacgdes trimestrais quando, baseado na
opinido de assessores juridicos e da Administracéo, for considerado provavel o risco de perda
de uma acdo judicial ou administrativa, e sempre que 0s montantes envolvidos forem
mensuraveis com suficiente seguranca. Os passivos contingentes classificados como perdas
possiveis pelos assessores juridicos sdo divulgados em notas explicativas, quando relevantes,
enquanto aqueles classificados como perda remota nao sao provisionados ou divulgados; e

» Obrigacbes legais (fiscais e previdenciarias) — referem-se a demandas judiciais onde estédo
sendo contestadas a legalidade e a constitucionalidade de alguns tributos e contribui¢cdes, que
independentemente de avaliacdo acerca de probabilidade de sucesso, tém 0s seus montantes
reconhecidos integralmente nas informagdes trimestrais.

Adicionalmente, a Companhia constitui provisdes para pagamento de honorarios da diretoria e
participagbes dos funcionarios nos lucros, por se tratarem de obrigacdes construtivas, no ambito do
CPC 33 - Beneficios a Empregados.
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i) Reconhecimento de receitas e despesas:
As receitas e despesas sao apropriadas ao resultado segundo regime contabil de competéncia.

As receitas de prestacdo de servicos sdo reconhecidas somente quando o desfecho das transacfes
podem ser confiavelmente estimados, na propor¢ao dos servicos prestados até a data das informacdes
trimestrais.

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

Método da taxa efetiva de juros € o método utilizado para calcular o custo amortizado de 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 néo considera perdas de crédito futuras.

j) Imposto de renda e contribuicdo social (ativo e passivo):

Os créditos tributarios sobre as adicbes temporarias serdo realizados quando da utilizacdo e/ou
reversdo das respectivas provisGes sobre as quais foram constituidos. Os créditos tributarios sobre
prejuizo fiscal e base negativa de contribuicdo social serdo realizados de acordo com a geracéo de
lucros tributaveis, observando o limite de 30% do lucro real do periodo-base. Tais créditos tributarios
séo reconhecidos contabilmente baseados nas expectativas atuais de realizacéo, as quais séo revistas
periodicamente considerando estudos técnicos e analises realizadas pela Administracao.

A provisdo para imposto de renda é constituida a aliquota-base de 15% do lucro tributavel, acrescida
de adicional de 10%. A contribuicdo social sobre o lucro é calculada considerando a aliquota de 15%
para empresas financeiras e do ramo segurador e de 9% para as demais empresas.

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

k) Demonstracdo dos fluxos de caixa:
Os termos a seguir sdo usados na demonstracao dos fluxos de caixa com os seguintes significados:

* Fluxos de caixa: fluxos de entrada e saida de caixa e equivalentes de caixa, que séo aplicacdes
financeiras de alta liquidez sujeitas a um risco insignificante de mudancas no valor.

- Atividades operacionais: principais atividades geradoras de receita da Companhia e outras atividades
que ndo séo atividades de financiamento ou de investimento.

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

« Atividades de financiamento: atividades que resultam em mudang¢as no montante e na composi¢céo do
patrimdnio liquido e do passivo que ndo sédo atividades operacionais ou de investimento.
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Ao preparar a demonstracdo dos fluxos de caixa, as aplicacdes financeiras de alta liquidez que estédo
sujeitas a um risco insignificante de mudancas no valor, foram classificadas como “Caixa e equivalente
de caixa”.

[) Honorérios da Diretoria e participagdo de empreg  ados no lucro:

Os honorarios da Diretoria e participacdo de empregados nos lucros sdo provisionados ao longo de
cada periodo, e sdo aprovados anualmente pelo Conselho de Administracdo e pela Diretoria,
respectivamente, e sua provisédo é efetuada em funcéo de se constituirem obrigacdes construtivas, no
ambito do CPC 33 - Beneficios a Empregados.

m) Lucro liquido por agéo:
O lucro liquido por acdo é apurado mediante divisdo do resultado liquido da Companhia pela
guantidade média de acdes existentes ao longo do periodo. Nao existe diferenga entre o lucro liquido
por acéo basico e o diluido.

n) Apresentacdo das informacdes por segmentos:

A Companhia atua Unica e exclusivamente no segmento de securitizacdo de recebiveis imobiliarios,
motivo pelo qual ndo se aplica a apresentacao das informacdes de segmentacao requeridas pelo CPC
22.

0) Estimativas e julgamentos contabeis criticos:

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

a) Valor justo dos instrumentos financeiros: O valor justo dos instrumentos financeiros que néo
possuem suas cota¢des disponiveis ao mercado, por exemplo, por Bolsa de Valores, sdo mensurados
mediante a utilizacdo de técnicas de avaliacdo, sendo considerados métodos e premissas que se
baseiam principalmente nas condicdes de mercado e, também, nas informacdes disponiveis, na data
das informacdes trimestrais. As politicas contdbeis descritas nas notas 2.b e 2.c apresentam,
respectivamente, informacdes detalhadas sobre "definicdes e classificacdo dos instrumentos
financeiros" e "mensuracdo dos ativos e passivos financeiros e reconhecimento das mudancas do
valor justo".

b) Constituicdo de créditos tributarios: De acordo com as informagBes divulgadas na Nota 2.k, a
Companhia reconhece impostos diferidos sobre diferencas temporarias e, também, sobre saldos de
prejuizos fiscais de imposto de renda e base negativa de contribuicéo social. Referido reconhecimento
ocorre somente na extensao em que seja provavel que o lucro futuro tributavel esteja disponivel para
ser utilizado na compensacéo desses créditos tributarios. Para tanto, a Companhia utiliza projecées de
resultados futuros elaborados e fundamentados em premissas internas e em cenarios econémicos. A
Nota 11 apresenta informac8es detalhadas sobre impostos diferidos, bem como a expectativa de prazo
para suas realizacoes.

c) Baixa de ativos financeiros: de acordo com a informacgdo divulgada na Nota 2.d, os recebiveis
imobiliarios, lastros de operac¢des securitizadas sem clausula de coobrigagéo, sdo baixados quando da
emissédo dos respectivos CRIs e os eventuais beneficios residuais sdo reconhecidos de acordo com o
periodo de competéncia. A Nota 27.e apresenta informacg8es detalhadas por série de CRIs.
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p) Novos pronunciamentos, alteracdes e interpretacd es de pronunciamentos existentes:
g.1) Normas, alteracdes e interpretacfes de normas  aplicaveis em 31/03/2015

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

- Alteracao do IAS 32 — “Instrumentos Financeiros - Apresentacdo” — essa alteracdo foi emitida para
esclarecer os requerimentos de “offsetting” de instrumentos financeiros no Balango Patrimonial. Essa
alteracao ndo gerou impactos relevantes nas informacées trimestrais.

- IAS 36 — Reducédo ao Valor Recuperavel dos Ativos — Essa alteracdo introduz requerimentos de
divulgacdes da mensuracdo dos valores recuperaveis dos ativos, em decorréncia da emissdo do IFRS
13. Os impactos identificados estéo relacionados a divulgacédo do valor recuperavel e da metodologia
de mensuracéo e ndo geraram impactos relevantes nas informaces trimestrais.

- IAS 39 — Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuracdo — Esta alteracdo permite a
continuacdo de Hedge Accounting, mesmo que um derivativo seja novado (transferido) para uma
Clearing, dentro de certas condicdes. As alteracBes ndo geraram impactos relevantes para as
informacdes trimestrais.

- Entidades para Investimento: AlteracSes no IFRS 10 — “Demonstracfes financeiras intermediarias”,
IFRS 12 — “Divulgacéo de Participacdes em Outras Entidades” e IAS 27 — “Demonstracdes Financeiras
Separadas”. Sao aplicaveis as entidades de investimento, que investem em fundos, exclusivamente
para obter retornos de valorizacdo de capital, rendas de investimento ou ambos. N&o foram
identificados impactos relevantes desta alteracéo para as informacdes trimestrais.

g.2) Normas, alteracdes e interpretacdes de normas  que ainda ndo estdo em vigor

Os pronunciamentos a seguir entrardo em vigor para fins da IFRS em periodos apés a data destas
informacdes trimestrais:

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

- IFRS 15 — Receitas de Contratos com Clientes — este normativo requer que o reconhecimento da
receita seja realizado de modo a retratar a transferéncia de bens ou servicos ao cliente por um valor
que reflita a expectativa da empresa de ter em troca os direitos destes bens ou servigos. Substitui o IAS
18, IAS 11, IFRICs 13, 15 e 18. Efetivo a partir de 01/01/2017 e o IASB permite a adocdo antecipada.
Os possiveis impactos estdo sendo avaliados.

- IFRS 11 — Nego6cios em Conjunto — alteragdo compreende os critérios de contabilizagdo para
aquisicdo de empreendimentos e operacdes controlados em conjunto, que constituem um negocio,
conforme estabelecido no IFRS 3 — CombinagGes de Negdcios. Efetivo a partir de 01/01/2016 e a
adocdo antecipada é permitida pelo IASB. Os impactos dessas alteracBes serdo avaliados quando
houver este tipo de operacdes em conjunto.
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- Alteracbes IAS 16 — Imobilizado e IAS 38 — Ativos Intangiveis — normativo esclarece o principio para
depreciagdo e amortizagdo como sendo o padrdo esperado de consumo de beneficios econdmicos
futuros do ativo. Efetivo a partir de 01/01/2016 e a adogdo antecipada € permitida pelo IASB. Os
possiveis impactos estdo sendo avaliados.

- Alteracdes IFRS 10 — Demonstracbes Financeiras Consolidadas e IAS 28 — Investimentos em
Coligadas e Empreendimentos Controlados em Conjunto (joint venture) — altera¢cfes referem a uma
inconsisténcia entre as exigéncias das duas regras ao lidar com a venda ou contribuicdo de ativos entre
um investidor e sua coligada ou joint venture. Efetivo a partir de 01/01/2016 com adoc¢éo antecipada
permitida pelo IASB. Os impactos estdo sendo avaliados para fins de elaboracédo das demonstracdes
contébeis.

- Alteracdes IAS 1 — Apresentacdo das Demonstracdes Financeiras — tem o objetivo de incentivar as
instituices a identificar quais sdo as informacdes que séo relevantes para serem divulgadas nas suas
demonstragdes contabeis. E esclarecido que a materialidade se aplica para o conjunto completo de
demonstragdes financeiras, incluindo também as notas explicativas e aplicavel para todo e qualquer
requerimento das normas IFRS. Efetivo a partir de 01/01/2016 e sua adogdo antecipada & permitida
pelo IASB. Os possiveis impactos estdo sendo avaliados.

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

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

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

3) CAIXA E EQUIVALENTE DE CAIXA

31/03/2015 31/12/2014
Caixa 2 2
Dep6sitos bancéarios 2.532 7.458
Total 2.534 7.460

4) INSTRUMENTOS DE DiVIDA

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

31/03/2015 31/12/2014
Classificagéo:
Ativos financeiros disponiveis para venda @ 50.847 51.177
Empréstimos e recebiveis 52.893 42.423
Total 103.740 93.600
Tipo:
Certificados de Recebiveis Imobiliarios - CRI Livre 44.004 51.177
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Certificados de Dep6sito Bancério - CDB Livre 1.564 4.628
Letras de Crédito Agricola - LCA Livre 25.061 5.977
Certificados de Dep6sito Bancério - CDB @ Vinculado 16.726 18.712
Fundo de Investimento de Renda Fixa ® Vinculado 9.542 13.106
Letras Financeiras do Tesouro — LFT ® Vinculado 6.843 -
Total 103.740 93.600

(@) Inclui, em 31/03/2015, R$ 1.102 (31/12/2014 - R$ 999) depositados a titulo de seguro caucdo na aquisi¢do de recebiveis, R$
3.071 (31/12/2014 - R$ 2.989) correspondente a recursos de aplicagdes financeiras vinculadas as securitizagcdes de recebiveis
com clausula de cobertura de patrimonio liquido negativo, R$ 12.219 (31/12/2014 - R$ 12.627) vinculados ao pagamento de
carteiras de recebiveis adquiridas e cobertura de inadimpléncias, R$ 334 (31/12/2014 - R$ 2.099) depositados em garantia de
fluxo de recebiveis em operagdo de securitizagdo, para cobertura de inadimpléncias em operacdes estruturadas.

(b) Inclui, em 31/03/2015, R$ 5.934 (31/12/2014 - R$ 10.866) correspondente a saldo vinculado para uma possivel cobertura de
inadimpléncia, por parte do cedente dos créditos, das séries 212 e 308, R$ 10.451 (31/12/2014 - R$ 2.240) restrito ao contrato de
linha de crédito com o BID.

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

31/03/2015
Descricao Taxa Vencimento final
- Lo [ 6,70% a 37,34% ao ano + IGPM, 11,00% ao ano + TR,
Certificados de Recebiveis Imobiliarios - CRI 11,50%a0 ano sem indexago. 25/05/2043
Certificados de Dep6sito Bancério - CDB 87,38% a 99,00% CDI 26/12/2017
Letras Financeiras do Tesouro - LFT 100,00% SELIC 01/09/2020
Fundo de Investimento de Renda Fixa 96,00% a 102,50% CDI Nao aplicavel

31/12/2014

Descricao Taxa Vencimento final

8,00% a 37,34% ao ano + IGPM e, 11,00% ao ano + TR

Certificados de Recebiveis Imobiliarios - CRI e, de 11,50% a 12,50% a0 ano sem indexaco. 25/05/2043
Certificados de Dep6sito Bancério - CDB 87,38% a 101,00% CDI 04/11/2021
Letras de Crédito Agricola - LCA 90,00% CDI 23/03/2015
Fundo de Investimento de Renda Fixa 96,00% a 102,50% CDI N&o aplicavel

Qualidade do crédito: Os certificados de deposito bancario e as cotas de fundos de investimento de
renda fixa sdo efetuados junto a bancos nacionais de primeira linha. Os CRIs s&o considerados, pela
Administracdo, instrumentos de baixo risco de crédito por estarem lastreados em recebiveis imobiliarios
e, portanto, de boa capacidade de pagamento, dadas caracteristicas e garantias. Portanto, sdo todos
considerados como ativos de boa capacidade de pagamento.

5) RECEBIVEIS IMOBILIARIOS
a) Composicao:

Compreendem carteiras de financiamentos imobiliarios e recebiveis de aluguéis adquiridas pela
Brazilian Securities, que serdo utilizadas como lastro para futuras emissdes de Certificados de
Recebiveis Imobiliarios. A composic¢ao, por classificacéo e tipo, dos saldos da rubrica “Recebiveis
Imobiliarios” é a seguinte:

Ativos financeiros para negociagéo Indexadores Juros % ao ano 31/03/2015 31/12/2014
Recebiveis imobiliarios de empresas
nacionais
Tranches 95 e 96 @ ® TR 8,65% 7.180 7.768
INCC/IGPM /TR /CDI e sem
Cédula de Crédito Imobiliario - CCI - BS ® | Corregéo Monetéria. 0,00% até 20,05% 147.116 153.294
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| Total

154.296 |

161.062

(a) As referidas tranches ja foram securitizadas sendo utilizadas como lastro dos titulos registrados na rubrica "Recursos de
emissdo de titulos", porém sem a transferéncia integral dos riscos e beneficios, motivo pelo qual permanecem registradas no
Balancgo Patrimonial, cujo vencimento é 08/09/2027.
(b) Em 31/03/2015, o total de parcelas em atraso ha mais de 90 dias dos recebiveis imobiliarios é de R$ 17.140 (31/12/2014 -
R$ 6.892). O vencimento das CCls é 22/01/2044.

b) Qualidade do crédito:

Os contratos dos recebiveis imobiliarios tém clausula de alienagdo fiduciaria do imével objeto. A
Administracdo da Companhia entende que essa garantia é suficiente para cobertura de eventuais
perdas decorrentes da inadimpléncia dos mutuarios, ndo sendo, portanto, necessaria a constituicao
de qualquer provisdo complementar.
Os recebiveis imobiliarios sdo considerados como ativos de boa capacidade de pagamento, uma
vez que sao adquiridos apenas se apresentarem caracteristicas, garantias e histéricos de
pagamento que demonstrem sua alta probabilidade de realizacdo, para que sejam passiveis de

securitizacao.

6) OUTROS EMPRESTIMOS E RECEBIVEIS

A composigédo do saldo da rubrica “Outros empréstimos e recebiveis” € a seguinte:

31/03/2015 31/12/2014
Servigos prestados a receber 254 298
Transacdes pendentes de quuida(;éo(a) 1.347 1.439
Outros 500 706
Total 2.101 2.443

(@) Correspondem a valores a receber: (i) de transferéncia de recursos alocados temporariamente em operacdes de
securitizagdo para o pagamento de custas de emissdo de série estruturada conforme termo de securitizag8o e, cobertura de
Rating, (i) referentes a repasses de taxas de cobranca de contratos cuja a gestéo de recebiveis é efetuada pela Companhia e,
(iii) pela renegociacao da aquisicdo de contratos de créditos imobiliarios junto a empresas néo ligadas.

7) OUTROS ATIVOS

A composicao do saldo da rubrica “Outros ativos” é a seguinte:

31/03/2015 31/12/2014
Adiantamentos para salérios e férias - 19
Bens n&o de uso proprio @ 1.962 1.183
Despesas a apropriar 846 1.035
Total 2.808 2.237

BRAZILIAN SECURITIES - InformacgBes Trimestrais

(a) BNDU - Ativos ndo deprecidveis recebidos pela Companhia em liquidac&o total de ativos financeiros, representativos de
contas a receber de terceiros, destinados a venda até um ano, mensurados ao custo e reduzidos ao valor de realizagcdo com a
constituigdo de provisdo para ajuste ao valor recuperavel dos ativos, conforme aplicavel.

8) INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVATIVOS

A Companhia adquiriu junto a instituicdes financeiras, em mercado de balcéo, instrumentos financeiros
derivativos representados por contratos de swap. Os referidos swaps foram adquiridos com intencdo de
hedge de operacBes da Companhia. A composicdo dos valores dos derivativos de negociacdo, em
31/03/2015 e 31/12/2014, é a seguinte:
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31/03/2015 31/12/2014

Valor contabil/Mercado
Derivativos de negociagao
Risco de moeda estrangeira:
Swaps BID @

-Diferencial a receber 55.376 30.272

-Diferencial a pagar (11.368) (145)
Total liquido 44.008 30.127

(a) Contratos pactuados como hedge econémico cambial (captagéo com o BID - Nota 10).

A seguir, demonstram-se o0s valores registrados em contas de ativo e passivo, segregados nas
categorias indexador, faixas de vencimento, valores de referéncia e contabil, a receber e a pagar.

31/03/2015
Valor de Valor de Ajuste de
s . Valor ~
Instrumento/Posi¢ao: referéncia o Custo marcacao a
. Contabil .
(notional) atualizado mercado
Swap
Posicéo ativa:
- Délar 127.098 55.376 58.369 (2.993)
Posicgdo passiva:
- Délar / Libor 155.151 (11.368) (12.653) 1.285
31/03/2015
Vencimento Até 30 dias D 3.1 Al Dz 9.1 D Acnma_de Total
dias dias 360 dias
Swap
Posicéo ativa: - 55.376 - - 55.376
Posicdo passiva: - (11.368) - - (11.368)
31/12/2014
Valor de Valor de Ajuste de
s A Valor ~
Instrumento/Posi¢&o: referéncia o Custo marcacao a
’ Contabil .
(notional) atualizado mercado
Swap
Posicéo ativa:
- Délar / DI 194.914 30.272 31.511 (1.239)
Posicdo passiva:
- Délar / Libor 197.839 (145) (36) (109)
31/12/2014
. Até 30 dias De 31 a 90 De 91 a180 De 181 a 360
Vencimento : : : Total
dias dias dias
Swap
Posicéo ativa: - - 30.272 - 30.272
Posi¢do passiva: - - (145) - (145)

Os valores de referéncia e/ou contratuais dos contratos celebrados néo refletem o risco real assumido
pela Companhia, uma vez que a posicao liquida desses instrumentos financeiros decorre da sua
compensacdo e/ou combinacdo. Essa posicdo liquida € utilizada pela Companhia principalmente para
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proteger a taxa de juros ou o risco cambial, os resultados desses instrumentos financeiros séo
reconhecidos em “Resultado de ativos e passivos financeiros no resultado” e aumentam ou
compensam, conforme o caso, o resultado do investimento protegido.

Todas as operacfes de swap que compdem a carteira da Companhia foram negociados em mercado
de balcéo, tendo como contraparte instituicdes financeiras privadas, séo registradas na CETIP e sem a
existéncia de margens dadas em garantia.

A apuracéo do valor de mercado (valor justo) pela Companhia foi efetuada com a participacao direta da
area de Risco de Mercado, a qual adotou como uma de suas principais premissas: a utilizacdo de taxas
e indices divulgados pela BM&FBOVESPA, ANBIMA, BACEN e FGV, conforme aplicavel. A exposicao
maxima a eventuais riscos de crédito provenientes de operagdes envolvendo instrumentos financeiros
derivativos corresponde ao valor justo dos referidos instrumentos.

9) RECURSOS DE EMISSAO DE TITULOS

A composicdo, por classificacdo e tipo, dos saldos da rubrica “Recursos de emissdo de titulos” é a
seguinte:

31/03/2015 31/12/2014

Certificados de Recebiveis Imobiliarios - CRIs © 9.826 10.420

Total 9.826 10.420
(a) Os certificados de recebiveis imobiliarios - CRIs com vencimento até 01/05/2023, possuem as seguintes caracteristicas:

Passivos financeiros ao custo amortizado
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Index SUrocpoE JUro=iYe o 31/03/2015 | 31/12/2014

ano senior ano junior
Séries 95 e 96 TR 6,59 15,63 9.826 10.420
Total 9.826 10.420

10) OBRIGACOES POR EMPRESTIMOS NO EXTERIOR

A composicao dos saldos da rubrica “Obrigac8es de empréstimos no Exterior" é a seguinte:

Classificagao: 31/03/2015 31/12/2014
Outros passivos financeiros mensurados ao valor justo por meio do
resultado — BID © 80.994 66.614
Total 80.994 66.614

(a) Em 2006, a Companhia contratou uma linha de crédito com o Banco Interamericano de Desenvolvimento - BID de US$ 75
milhdes com taxa de juros de LIBOR acrescida de 2,375% ao ano para financiar a aquisicdo de instrumentos hipotecarios
(residenciais e comerciais) e instrumentos de locacdo comercial, para posterior emissdo de Certificados de Recebiveis
Imobiliarios - CRIs lastreados nestes instrumentos e sua colocagdo no mercado. Em 2010, a Companhia firmou novo contrato
para 0 mesmo propoésito de US$ 25 milhdes com taxa de juros de LIBOR acrescida de 3,80 % ao ano. Em 12/11/2012, a
Companhia e o BID acordaram através de aditamento ao contrato, que o vencimento de ambas as linhas passa a ser em
15/05/2015, e que o pagamento dos correspondentes montantes de principal passa a ser em duas parcelas iguais, sendo a
primeira em 15/11/2014 e a segunda em 15/05/2015. Em 15/05/2014, a Companhia amortizou, antecipadamente, 50% do
empréstimo, no montante de US$ 50 milhdes. Em 31/03/2015, R$ 10.451 (31/12/2014 - R$ 2.240) do montante captado (Nota 4)
apresentam-se em conta restrita (vinculada). Referidas captagbes foram classificadas como "outros passivos financeiros
mensurados ao valor justo por meio do resultado”, pelo fato de estarem protegidas (hedge) através de operacdes de derivativos
- swaps (Nota 8), que por sua vez também sdo mensurados ao valor justo por meio do resultado. Dessa forma, referido
procedimento tem como objetivo eliminar eventuais inconsisténcias de reconhecimento e mensura¢éo do valor justo de ambas
as operacdes - swaps (instrumento de hedge) e captacdo com o BID (objeto de hedge).

11) IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL
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a) Demonstracao do céalculo dos encargos com imposto de renda e contribui¢céo social

31/03/2015 31/03/2014

Resultado antes do imposto de renda e contribuicao social 1.718 9.382

Aliquota efetiva 34% 34%

Egglfgg%sggzdsltglsi C;SE:L?(\)/ ilgrr;;;(t):;? de renda e contribuicdo social, de (584) (3.190)

Efeito no célculo dos tributos: 16 7
Outros valores

Despesa de Imposto de renda e contribuicdo sociald o periodo (568) (3.183)
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b) Origem e movimentagcdo dos créditos tributarios d e imposto de renda e contribuicdo social

diferidos:
ool Constituicao Realizagcdo S
31/12/2014 31/03/2015
Proviséo para contingéncias civeis 129 61 - 190
Proviséo para contingéncias trabalhistas 23 - - 23
Proviséo para desvalorizagéo de bens nédo de uso proprio 1.288 - (32 1.256
Ajuste de marcagdo a mercado de derivativos 5.593 1.082 (458) 6.217
Variacdo cambial 3.622 4,723 - 8.345
Outras provisdes 46 30 (46) 30
Total dos créditos tributarios sobre diferengas
temporarias 10.701 5.896 (536) 16.061
Total dos créditos tributarios 10.701 5.896 (536) 16.061
Obrigagdes fiscais diferidas (Nota 11.d) (6.933) (5.513) 540 (11.906)
Créditos tributarios liquidos das obrigacdes fiscai 5
diferidas 3.768 383 4 4.155

c) Previsdo de realizacdo dos créditos tributarios

base negativa de contribuic&o social:

sobre diferencas temporarias, prejuizo fiscal e

A projecéo de realizagdo do crédito tributario foi elaborada com base em revisdo do estudo do cenario
atual e futuro, efetuada em 31/12/2014, cujas premissas principais utilizadas nas projecdes foram os
indicadores macroecondmicos, indicadores de producdo e custo de captacdo, o ingresso de recursos
por meio do reforco de capital e realizagcdo de ativos. Referida projecdo de realizagdo de crédito
tributario, incluindo as premissas adotadas, foram aprovadas pelo Conselho de Administracdo do

Banco PAN em 09/02/2015.

Diferengas temporarias PreJUIZr?(:IgS;?J: Lo Total
31/03/2014 31/12/2014 31/03/2015 31/12/2014 31/03/2015 31/12/2014
2015 15.933 10.614 - - 15.933 10.614
2016 66 45 - - 66 45
2017 62 42 - - 62 42
Total 16.061 10.701 - - 16.061 10.701

Em 31/03/2015, o valor presente dos créditos tributarios, calculados
captacao do Banco PAN, totalizava R$ 14.175 (31/12/2014 - R$ 9.453).

d) Obrigacdes fiscais diferidas:

considerando a taxa média de

S G Constituicao Realizacéo S
31/12/2014 31/03/2015
Ajuste a valor de mercado de instrumentos financeiros
derivativos (6.933) (5.513) 540 (11.906)
Total (6.933) (5.513) 540 (11.906)
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12) PASSIVOS FISCAIS

31/03/2015 31/12/2014
Proviséo para imposto de renda diferido (Nota 11.d) 11.906 6.933
Impostos e contribui¢cdes sobre lucros a pagar 1.711 4.493
COFINS a recolher 125 19
PIS a recolher 20 3
Impostos e contribuigées sobre salarios 573 166
ISS — Impostos sobre servigos a recolher 7 19
Impostos retidos na fonte sobre terceiros 7 36
Outros 12 20
Total 14.361 11.689
13) OUTROS PASSIVOS
A composicéo do saldo da rubrica “Outros passivos” é a seguinte:
31/03/2015 31/12/2014

Obrigag6es por aquisicdes de recebiveis @ 24.305 23.510

Valores a repassar 1.998 6.935

Participacdes nos lucros a pagar © - 735

Obrigag6es com fornecedores 1.062 643

Proviséo para contingéncia @ 628 446

Dividendos a pagar 2.070 2.070

Outros 1.578 3.327

Total 31.641 37.666

(a) Referem-se a valores a pagar pela aquisicdo de recebiveis imobiliarios, com vencimento substancialmente a vista, atualizadas
por percentuais de 77,50% a 100% do CDI e 12,68% ao ano + IGPM, conforme respectivos contratos.

(b) Referem-se a valores a repassar em virtude de garantia fiduciaria recebida, devido a fluxos de recebiveis imobiliarios
adquiridos, e, recebimentos de créditos imobiliarios de carteira de “terceiros” cuja gestéo de créditos é efetuada pela Companhia.
(c) Corresponde a provisdo de Participagdo nos Lucros para funcionarios.

(d) Refere-se a provisdo para contingéncia civel, conforme Nota 27.b.

14) PATRIMONIO LIQUIDO

a) Composicao do capital social e quantidade de a¢d  es:

O capital social, totalmente subscrito e integralizado em 31/03/2015 é de R$ 170.229 (31/12/2014 -
R$ 170.229), e esta dividido em a¢des ordinérias nominativas-escriturais, sem valor nominal.

31/03/2015 31/12/2014
Ordinarias 77.864.966 77.864.966
Total 77.864.966 77.864.966

BRAZILIAN SECURITIES - InformacgBes Trimestrais

b) Dividendos e juros sobre o capital proprio:

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

Do lucro liquido apurado, ap6s eventuais deducdes e provisdes legais, serdo efetuadas as seguintes
destinacdes:

Reserva legal: Deve-se destinar 5% do lucro liquido de cada exercicio social para a reserva legal. A
reserva legal ndo podera exceder 20% do capital integralizado. Ademais, a Brazilian Securities podera
deixar de destinar parcela do lucro liquido para a reserva legal no exercicio em que o saldo dessa
reserva, acrescido do montante das reservas de capital, exceder a 30% do capital social

Reserva de capital: De acordo com a legislagdo societaria brasileira, a reserva de capital € composta
de agio pago pela Companhia na subscricdo de acgfes que ultrapassar a importancia destinada a
formacdo do capital social. A reserva de capital somente pode ser utilizada para: (1) absorcdo de
prejuizos que ultrapassarem os lucros acumulados e as reservas de lucros; (2) incorporacéo ao capital
social; ou (3) pagamento de dividendos a ac¢des preferenciais em determinadas circunstancias.
Reservas para expansao: Apos a destinacdo dos dividendos, o saldo remanescente sera retido para
reinvestimento nas atividades da Companhia, com base em orcamento de capital aprovado pela
Administracéo.

Ajustes de avaliacdo
Os saldos da rubrica “Ajustes de avaliagdo patrimonial” incluem os valores, liquidos do efeito tributario
correspondente, dos ajustes dos ativos e passivos reconhecidos temporariamente no patrimdnio

liquido, e receitas e despesas reconhecidas até que sejam extintos ou realizados, quando sao
reconhecidos definitivamente na demonstracdo do resultado.

Lucro por agéo:

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

31/03/2015 31/03/2014

Basico/Diluido:
Lucro liquido do periodo 1.150 6.199
Quantidade média ponderada de ac¢des
ordinarias/preferenciais

77.864.966 45.845.987

Lucro liquido por acdo ON (em Reais): 1,01477 0,135 20

15) RECEITAS COM JUROS E SIMILARES

Receitas com juros e similares na demonstracdo do resultado comp8em-se de juros acumulados no
periodo sobre todos os ativos financeiros com retorno implicito ou explicito, calculados aplicando-se o
método dos juros efetivos. A composicdo dos principais itens de juros e similares auferidos em
31/03/2015 e 31/03/2014 esta demonstrada a seguir:

31/03/2015 31/03/2014
Empréstimos e adiantamentos a instituicdes financeiras 885 2.597
Instrumentos de divida 1.696 3.260
Recebiveis imobiliarios @ 8.522 15.141
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Variagdo cambial ® 16.058

Total 11.103 37.056
(a) Em 31/12/2014, inclui o lucro apurado na venda de recebiveis imobiliarios para o Banco PAN, no montante de R$ 6.651.
(b) Resultado de variagdo cambial - Empréstimo BID (Nota 10).

16) DESPESAS COM JUROS E SIMILARES

Despesas com juros e similares na demonstracdo do resultado compdem-se de juros acumulados no
periodo sobre todos os passivos financeiros com retorno implicito ou explicito, inclusive remuneracao
em espécie, calculados aplicando-se o método dos juros efetivos. A composi¢ao do saldo dessa rubrica
esta demonstrada a seguir:

31/03/2015 31/03/2014
Obrigag6es por titulos e valores mobiliarios 1.262 1.382
Variagao cambial @ 14.380 10.613
Total 15.642 11.995

(a) Resultado de variagdo cambial - Empréstimo BID (Nota 10).
17) BENEFICIO RESIDUAL EM OPERACOES SECURITIZADAS

Inclui resultados gerados pela variacdo dos saldos dos patrimoénios separados, liquidos de eventuais
garantias prestadas, das operacdes securitizadas que, de acordo com a Lei n° 9.514/97, sera
reintegrado ao patriménio comum da companhia securitizadora, no momento de extincdo do regime
fiduciario e liquidac&o dos respectivos certificados de recebiveis imobiliarios. O valor em 31/03/2015 é
R$ 145 (31/03/2014 - R$ 1.304).

18) RECEITA DE PRESTACAO DE SERVICOS

E composta pelos valores de todas as receitas auferidas pela prestagéo de servicos acumuladas em
favor da Companhia no periodo. A composigéo do saldo dessa rubrica estd demonstrada a seguir:

31/03/2015 31/03/2014
Assessoria técnica 207 345
Total 207 345

19) GANHOS (PERDAS) COM ATIVOS E PASSIVOS FINANCEIR OS

Os ganhos (perdas) com ativos e passivos financeiros (que ndo séo instrumento de patrimdnio) sdo
compostos de resultados na alienacdo e ajustes de avaliacdo ao valor justo dos instrumentos
financeiros, exceto aqueles atribuidos aos juros acumulados como resultado da aplicacdo do método
dos juros efetivos. A composi¢éo do saldo dessa rubrica esta demonstrada a seguir:

31/03/2015 31/03/2014
Resultado com operagdes de derivativos - swap 11.779 (10.722)
Total 11.779 (10.722)
20) DESPESAS COM PESSOAL
31/03/2015 31/03/2014
Remuneracéo direta do pessoal chave:
Honorérios da diretoria 1.132 438
Demais remuneracges diretas 633 1.268
Custos previdenciarios 368 397
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FGTS 93 175
Beneficios 255 394
Treinamento 5 7
Total 2.486 2.679
21) OUTRAS DESPESAS ADMINISTRATIVAS
31/03/2015 31/03/2014
Relatérios técnicos 1.721 1.083
Servicos do sistema financeiro 313 292
Tecnologia e sistemas 218 262
Aluguéis e condominios 120 156
Publicidade 228 113
Servicos de terceiros 24 61
Despesas de cartorio 148 139
Comunicagbes 21 27
Despesas de viagem 14 6
Outras 48 92
Total 2.855 2.231
22) DESPESAS TRIBUTARIAS
31/03/2015 31/03/2014
ISS 10 17
COFINS 526 870
PIS 86 141
Outros tributos federais 116 122
Outros tributos municipais 304 259
Total 1.042 1.409
23) OUTRAS RECEITAS (DESPESAS) OPERACIONAIS
31/03/2015 31/03/2014
Variagdes monetérias ativas 446 21
Provisdo para contingéncias @ (182) (322)
Reembolso de despesas 330 33
Demais receitas (despesas) operacionais (69) 19
Total 525 (249)

(a) Inclui despesas com contingéncia civel, conforme Nota 27.b.
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24) TRANSACOES COM PARTES RELACIONADAS

a) TransagBes com partes relacionadas

As operacdes e remuneracdo de servicos entre as empresas do Grupo sédo efetuadas com valores,
taxas e prazos usuais de mercado. As transacdes com partes relacionadas podem ser resumidas como

segue:
31/03/2015 | 31/12/2014 | 31/03/2015 | 31/03/2014
?g;lé;; m'gzrz‘r% Ativos Ativos Receitas Receitas
(passivos) | (passivos) | (despesas) | (despesas)
Caixa Econdmica Federal Qontrolador
indireto
Depdsitos bancéarios Sem prazo 1.402 2096 - -
Brazilian Finance & Real Estate S.A. Coligada
Valores a pagar @ Sem prazo (18) (5) - -
Banco PAN Controlador
indireto
Depositos bancérios Sem prazo 29 3 - -
Certificados de Dep0sito Bancéario 14/12/2017 3.063 33 268
z - 2 (b) _
Letras de Crédito do Agronegdcio 28/03/2016 25.061 5.977 104
Valores a pagar Sem prazo (1.281) (2.459) - -
Valores a Receber @ Sem prazo 84 i ) i
. . . . (e)
Instrumentos financeiros derivativos 15/05/2015 21.168 14.069 7,099 2,002
Cesséo de crédito Sem prazo (32) ) 6.651
PAN Seguros S.A. @ Coligada
Valores a pagar Sem prazo (364) ) (15)
Ourinvest Real Estate Holding S.A. Cor_1tro|adora
Indireta
Dividendos a pagar @ Sem prazo (2.070) (2.070) ) -
Bm Sua Casa Promotora de Vendas Coligada
Valores a Receber © Sem prazo 1 i ) i

(a) Reembolso de valores referentes a despesas administrativas;
(b) Referem-se a aplicacdes em letras de crédito do agronegécio, as quais sdo atualizadas pelo percentual de 90,00% do CDI,

com vencimento até 28/03/2016;

(c) Referem-se substancialmente a valores recebidos de mutuarios diversos referentes a operagdes de crédito cedidas ao Banco
PAN, valores estes que serdo repassados ainda em abril/15;
(d) Refere-se a repasse de assisténcia médica de funcionérios que foram transferidos;
(e) Refere-se as operacdes de hedge de fluxo de caixa, conforme contratos firmados entre as partes em 18/11/2013, 15/05/2013

e 15/05/2014;
(f) Empresa coligada até 29/12/2014;

(g9) Dividendos propostos calculados sobre o lucro do exercicio de 2014.

b) Remuneracdo da Administragédo

Na Instituicdo, foi aprovado em Assembleia Geral Ordinaria e Extraordinaria realizada em 30/04/2015, o
valor global maximo de remuneracao dos administradores para o ano de 2015 no montante de R$

4.215.
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25) INSTRUMENTOS FINANCEIROS

» Gestao de Riscos

A Brazilian Securities possui exposi¢cdo em ativos e passivos, cujos registros sdo efetuados em contas
patrimoniais, de resultado e de compensacéo.

A Administracdo é responsavel por estabelecer a politica de risco e os limites de exposicdo. A
responsabilidade por identificar, avaliar, monitorar e informar o cumprimento das diretrizes de risco
estabelecidas pela Administragdo € da Diretoria de Controladoria e Compliance que mantém relagao de
independéncia em relagdo as areas de negécios e de operagdes.

e Gestao do Capital

A Brazilian Securities considera a gestédo de capital como um processo estratégico que é executado de
forma a otimizar o consumo do capital disponivel, contribuindo para o alcance dos objetivos da
Instituicdo e sempre dentro dos limites de capital estabelecidos pelo érgao regulador.

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

* Risco de Crédito

Define-se o risco de crédito como a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao néo
cumprimento pelo tomador ou contraparte de suas respectivas obrigacbes financeiras nos termos
pactuados, a desvalorizacéo de contrato de crédito decorrente da deterioragdo na classificagdo de risco
do tomador, a reducé@o de ganhos ou remuneragfes, as vantagens concedidas na renegociacéo e aos
custos de recuperacao.

A gestdo de risco de crédito € composta por politicas e estratégias de gerenciamento de risco de
crédito, limites operacionais, mecanismos de mitigacédo de risco e procedimentos destinados a manter a
exposicao ao risco de crédito em niveis aceitaveis pela Instituicao.

* Risco de Mercado

Refere-se a possibilidade de perdas associadas a oscilacdo de taxas, descasamentos de prazos e
moedas das carteiras ativas e passivas das demonstracGes da Organizacdo. Esses riscos séo
gerenciados diariamente por meio de metodologias aderentes as melhores praticas.

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

Os instrumentos financeiros séo segregados nas seguintes Carteiras:

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

Carteira Banking: todas as operacfes nao classificadas na carteira trading. Consistem nas operacées
estruturais provenientes das linhas de negdcio da Organizagéo e seus eventuais hedges.
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Andlise de Sensibilidade em 31/03/2015

Fatores de Risco CarteirauTrading' € Bjanki_ng - . Cenarios

Exposicoes sujeitas a variacao: (1) Provavel | (2) Possivel | (3) Remoto
Taxas de Juros (Pré) Taxas de Juros Prefixadas (8) (2.307) (4.167)
Cupom de indices de Precos Taxas dos Cupons de indices de Pregos (72) (11.258) (21.233)
Cupom de Outras Taxas de Juros | Taxas dos Cupons de Outras Taxas de Juros 1) (210) (385)
Moeda Estrangeira Cambial (409) (10.236) (20.473)
Cupom Cambial Taxas dos Cupons de Doélar - (167) (342)
Total em 31/03/2015 (490) (24.178) (46.600)
Total em 31/12/2014 (1.103) (69.479) (126.325)

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

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

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

Cenario 3: Foi aplicado o choque (aumento ou redugéo) de 50% nas taxas (aplicacdo do multiplicador
de 1,50). Exemplo: Taxa de 10% ao ano torna-se 15,00% ao ano ou 5,00% ao ano. Para moedas
estrangeiras e acdes, foi considerado choque de 25% sobre o preco vigente.

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

* Risco de Liquidez

O Risco de Liquidez é definido como a possibilidade de a Instituicdo ndo ser capaz de honrar
eficientemente suas obrigac8es esperadas e inesperadas, correntes e futuras, inclusive as decorrentes
de vinculagdo de garantias, sem afetar suas operacdes didrias e sem incorrer em perdas significativas;
e ainda, a possibilidade de a Instituicdo ndo conseguir negociar a preco de mercado uma posicao,
devido ao seu tamanho elevado em relacdo ao volume normalmente transacionado ou em razdo de
alguma descontinuidade nos mercados.

Sao realizados acompanhamentos constantes da situacdo de liquidez, dos descasamentos entre 0s
fatores de risco primarios, taxas e prazos dos ativos e passivos da carteira.

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

» Risco Operacional

Refere-se a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falha, deficiéncia ou inadequacéo de
processos internos, pessoas e sistemas, ou de eventos externos. Essa defini¢do inclui o risco legal que
€ o risco associado a inadequacéo ou deficiéncia em contratos firmados pela Instituicdo, bem como as
sancbes em razdo de descumprimento de dispositivos legais e indenizages por danos a terceiros
decorrentes das atividades desenvolvidas pela Institui¢éo.

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

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

26) EVENTOS SUBSEQUENTES

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

27) OUTRAS INFORMACOES

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

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

No mesmo sentido, os passivos financeiros da Companhia - exceto os passivos financeiros para
negociacdo e 0s mensurados ao valor justo - sdo avaliados ao custo amortizado no balanco
patrimonial.

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

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

periodo:
31/03/2015 31/12/2014
. Valor . Valor .
Ativo contabil Valor justo contabil Valor justo
Empréstimos e recebiveis: @
Instrumentos de divida (Nota 4) 52.893 52.893 42.423 42.423
Beneficio residual em operagdes
securitizadas (Nota 27.e) 9.073 9.073 10.211 10.211
Outros empréstimos e recebiveis (Nota 6) 2.101 2.101 2.443 2.443
Total 64.067 64.067 55.077 55.077

(a) Ainda que esses ativos ndo estejam sujeitos a marcacdo a mercado, seus saldos contabeis representam substancialmente
0s respectivos valores justos.
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31/03/2015 31/12/2014
Passivo Valor contabil Valor justo Valor contabil Valor justo
Passivos financeiros ao custo amortizado:
Recursos de emissdo de titulos (Nota 9) @ 9.826 9.826 10.420 10.420
Total 9.826 9.826 10.420 10.420

(a) Os valores justos calculados foram baseados nos fluxos descontados utilizando taxas de mercado de prazos equivalentes e
considerando risco de crédito das emissoras.

b) Ativos e passivos contingentes

Em 31/03/2015 e 31/12/2014, a Companhia possui a registrada provisdes para passivos contingentes
cuja probabilidade de perda é provavel, conforme demonstrado a seguir:

| — Provisdes segregadas por natureza:

31/03/2015 31/12/2014
Processos trabalhistas 68 68
Processos civeis 560 378
Total 628 446
31/03/2015 31/12/2014
Saldo no inicio do periodo 446 661
Constituicdes liquidas de reversdes © 182 (153)
Pagamentos (62)
Saldo no final do periodo 628 446
(a) Refere-se a processos, 0s quais 0s autores pleiteiam substancialmente resciséo/revisdo de contrato de compra e venda de
imovel.

Adicionalmente, em 2015, a Companhia possui processos trabalhistas e civeis cuja expectativa de
perda estd enquadrada como possivel, portanto ndo provisionados, envolvendo o montante de R$ 144

(31/12/2014 - R$ 144).

c) Ativo intangivel

Em 31/03/2015, refere-se a R$ 488 de software, que estd em fase de desenvolvimento. Corresponde a
programa de gestéo de ativos (31/12/2014 — R$ 488).

d) Medida Proviséria n® 627

Em 14/05/2014 foi publicada a Lei n°® 12.973, conversao da Medida Provisdria n°® 627 (MP 627/13) que
altera a legislagéo tributaria federal sobre IRPJ, CSLL, PIS e COFINS. A referida lei dispbe, entre

outros assuntos, sobre:
v' a revogacdo do Regime Tributario de Transicdo - RTT, instituido pela Lei n°® 11.941, de
27/05/2009.

Na avaliacdo da Administracdo, ndo havera impactos relevantes futuros em nossas informacdes
trimestrais.
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e) Vencimento residual

Em atendimento ao CPC 40 - Instrumentos Financeiros - Evidenciacdo, apresentamos a seguir a composi¢cdo dos instrumentos financeiros, dos saldos de caixa e
equivalente de caixa, bem como do correspondente intervalo de liquidez dos referidos ativos e passivos, de acordo com as faixas de vencimento.

31/03/2015
A vista Até 3 meses 3 a 12 meses 1 a3 anos 3ab5anos A pos 5 anos Total
Ativo:
Caixa e equivalente de caixa 2.534 2.534
Instrumentos de divida 9.542 3.369 41.096 19.797 8.564 21.372 103.740
Recebiveis Imobiliarios 24.401 5.127 15.097 34.527 26.613 48.531 154.296
Beneficio residual em operacdes
securitizadas - - - - - 9.073 9.073
Derivativos - 55.376 - - - - 55.376
Outros empréstimos e recebiveis - 2.037 64 - - - 2.101
Total 36.477 65.909 56.257 54.324 35.177 78.976 327.120
Passivo:
Derivativos - 11.368 - - - - 11.368
Recursos de emissao de titulos - 356 729 1.778 1421 5.542 9.826
ObrigagGes de empréstimos no Exterior - 80.994 - - - - 80.994
Obrigag8es por aquisi¢éo de recebiveis 22.911 - 1.032 362 - - 24.305
Total 22.911 92.718 1.761 2.140 1.421 5.542 126.493
Intervalo de liquidez para instrumentos
financeiros, caixa e equivalente de caixa 13.566 (26.809) 54.496 52.184 33.756 73.434 200.627

E importante ressaltar que o intervalo de liquidez apresentado, em atendimento ao referido CPC, inclui somente os saldos dos instrumentos financeiros (ativos e
passivos) e caixa e equivalente de caixa. Portanto, ndo estdo apresentados no quadro anterior os saldos de demais componentes do ativo e passivo, como por exemplo,
outros ativos e outras obrigacdes - diversos, créditos tributarios e passivos fiscais, e, também, outros ativos ndo circulantes (investimentos em companhias e
fundos controlados e imobilizado). Adicionalmente, também é de fundamental relevancia destacar que a posicdo de liquidez apresentada trata-se de uma posicédo
estatica em 31/03/2015, a partir dos fluxos de vencimentos originais de cada operacédo. Enfim, ndo reflete mudancas ocasionadas pelo dinamismo de mercado e,
também, pelas operacdes e estratégias que foram ou possam vir a ser realizadas pela Companhia.
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Ill- Resumo dos saldos

31/03/2015
Circulante Né&o Circulante

Aplicagdes Outros Aplicagdes Recebiveis
Carteiras Ativo Total Disponibilidades financeiras Recebiveis imobiliarios ativos @ financeiras imobiliarios Outros Ativos
SERIES 34 E 35 1.267.761 38 691 73.047 N - 1.193.985 -
SERIES 36 E 37 103 - - 103 - - - -
SERIE 46 33.154 1.951 3.197 21.136 N - 6.870 -
SERIES 49 E 50 559 6 - 283 180 90 - -
SERIES 67 E 68 3.779 10 N 341 N 100 3.328 -
SERIES 69 E 70 9.251 59 115 2.455 - 633 5.989 -
SERIES 71 E 72 677 6 N 334 N 40 297 -
SERIES 74 E 75 1.453 22 - 565 - 79 787 -
SERIE 77 1.289 19 N 557 5 196 512 -
SERIE 78 2.149 5 - 518 967 54 605 -
SERIE 79 32.763 9 N 6.456 N 485 25.813 -
SERIES 80 A 84 93.961 34 - 14.212 - - 79.715 -
SERIE 85 1.054 11 N 373 N 174 496 -
SERIES 86 E 87 104 31 - 73 - - - -
SERIE 88 1312 34 15 467 N - 796 -
SERIES 89 E 90 4.967 12 - 500 - 427 4.028 -
SERIE 91 25.022 1 N 2.648 N - 22.373 -
SERIE 97 3.924 5 - 1.083 - - 2.836 -
SERIE 100 58.808 4 N 4.254 - - 54.550 -
SERIES 101 A 103 15.493 3 - 4.094 - - 11.396 -
SERIE 104 19.912 2 N 5.024 - 245 14.641 -
SERIE 105 380 15 - 342 - - 23 -
SERIE 106 1314 6 N 339 N 10 959 -
SERIE 107 17.584 4 - 1.378 - - 16.202 -
SERIE 108 38.547 N 1.438 - N 37.108 -
SERIE 111 3.167 13 - 1.330 - 34 1.790 -
SERIE 113 2.934 28 N 316 791 N 1.799 -
SERIE 114 7.754 - - 2.843 - - 4.911 -
SERIE 116 4.789 28 N 887 48 85 3.741 -
SERIE 117 1.687 13 - 377 - 166 1131 -
SERIES 118 E 119 118.933 2.026 - 15.856 - 578 100.473 N
SERIE 120 1.378 16 - 289 615 - 458 -
SERIE 122 8.045 76 81 724 - 237 6.927 -

31/03/2015
Circulante Néo Circulante

Aplicagdes Outros Aplicagdes Recebiveis
Carteiras Ativo Total Disponibilidades financeiras Recebiveis imobiliarios ativos @ financeiras imobiliarios Outros Ativos
SERIE 123 2.622 129 - 1.005 - 45 1.443 -
SERIE 124 4.196 3 N 1.976 N - 2217 -
SERIE 125 2133 5 - 413 - 320 1.395 -
SERIE 127 4.141 14 N 1.193 N 442 2.492 -
SERIE 128 60.431 - - 4.459 - - 55.972 -
SERIE 129 106.868 42 N 9.047 N - 97.779 -
SERIES 130 E 131 11.290 23 - 1.569 - 521 9.177 -
SERIE 132 2.280 22 N 1.539 140 91 488 -
SERIE 134 68.602 32 - 13.491 - - 55.079 -
SERIE 153 49.016 27 N 2.983 N - 46.006 -
SERIE 155 12.845 83 - 6.613 - 90 6.059 -
SERIES 156 E 157 23.094 27 N 4.775 1.057 757 16.478 -
SERIE 158 26.275 - - 4.144 - - 22131 -
SERIE 159 13.065 6 N 3.804 N 694 8.561 -
SERIE 160 8.500 77 - 2261 - 513 5.649 -
SERIE 161 23.748 16 N 5.221 N - 18.511 -
SERIE 162 2.025 9 - 598 86 96 1.236 -
SERIE 167 6.142 27 N 1.031 N 130 4.954 -
SERIE 168 53.107 141 - 10.241 - - 42.725 -
SERIES 169 E 170 4.965 51 N 956 153 207 3.598 -
SERIES 171 E 172 6.232 26 144 1.201 - 310 4.551 -
SERIE 174 1.589.649 J N 32.534 - - 1.557.115 -
SERIE 176 27.272 - - 27.272 - - - -
SERIE 178 4.799 9 N 2.589 - 946 1.255 -
SERIE 179 16.771 83 - 7.925 - - 8.763 -
SERIES 180 E 181 24.996 39 N 3.874 3.972 1.020 16.091 -
SERIES 182 7529 7 - 4782 - - 2.740 -
SERIE 184 99.010 - N 5.203 - - 93.807 -
SERIE 185 - - - - - - - -
SERIES 186 E 187 7.097 85 N 1.426 75 163 5.348 -
SERIE 188 - - - - - - - -
SERIE 189 7.923 129 284 508 - 436 6.566 -
SERIE 190 78.802 9 - 31.669 - 103 47.021
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Ill- Resumo dos saldos

31/03/2015
Circulante Né&o Circulante

Aplicagdes Outros Aplicagbes Recebiveis
Carteiras Ativo Total Disponibilidades financeiras Recebiveis imobiliarios ativos @ financeiras imobiliarios Outros Ativos
SERIE 193 10.699 32 N 573 N 476 9.618 -
SERIES 194 E 195 10.693 16 - 2312 828 370 7.167 -
SERIE 196 174.754 N 403 22.263 N - 152.088 -
SERIES 199 E 200 11.697 41 - 2.395 691 594 7.976 -
SERIES 201 E 202 25.657 65 N 3.367 3.5563 429 18.243 -
SERIES 203 E 204 45.987 186 - 8.411 - 11.439 25.951 -
SERIE 205 51.566 2 N 3.049 N - 48.515 -
SERIE 207 119.342 86 - 8.612 - 1.345 109.299 -
SERIE 212 60.392 - N 2.887 N - 57.505 -
SERIE 213 19.617 331 - 2977 - - 16.309 -
SERIE 215 22.158 114 N 1271 N 879 19.894 -
SERIES 217 E 218 7.664 7 - 998 368 371 5.920 -
SERIES 219 E 220 7.916 67 N 1.546 N 414 5.889 -
SERIES 221 E 222 5.072 30 - 1.094 - 159 3.789 -
SERIES 224 E 225 5.864 9 N 837 N 149 4.869 -
SERIES 226 E 227 14.173 4 - 1121 3.893 685 8.470 -
SERIE 223 15.698 245 N 2.185 N - 13.268 -
SERIE 228 36.580 1.564 - 15.574 - - 19.442 -
SERIES 233 e 234 12.649 5 N 1.921 1.678 795 8.250 -
SERIES 235 e 236 15.068 4 - 800 227 668 13.369 -
SERIES 237 5213 10 N 545 169 590 3.899 -
SERIES 238 4.464 44 17 718 - 269 3.416 -
SERIES 239 2.677 22 N 248 N 676 1731 -
SERIES 240 e 241 5.501 11 - 781 108 423 4.178 -
SERIES 242 e 243 10.738 4 N 2224 172 416 7.922 -
SERIES 244 3.797 4 - 619 - 342 2.832 -
SERIES 245 e 246 6.662 27 N 2.921 589 23 3.102 -
SERIES 247 e 248 9.382 3 - 1.439 446 214 7.280 -
SERIE 249 109.985 J N N N N 109.985 -
SERIE 250 - - - - - - - -
SERIES 251 e 252 23.289 53 N 3.611 2.018 584 17.023 -
SERIES 253 e 254 16.156 8 - 2.472 409 266 13.001 -
SERIES 255 e 256 29.167 1 N 4.923 1.675 448 22.120

31/03/2015
Circulante Néo Circulante

Aplicacdes Outros Aplicagdes Recebiveis
Carteiras Ativo Total Disponibilidades financeiras Recebiveis imobiliarios ativos @ financeiras imobiliarios Outros Ativos
SERIES 257 e 258 7.331 32 - 1.087 708 157 5.347 -
SERIES 259 e 260 7.978 44 N 1.104 1.706 773 4.351 -
SERIE 229 155.201 - - - - - 155.201 -
SERIES 261 e 262 21.548 44 N 3.810 562 257 16.875 -
SERIES 263 e 264 15.678 4 - 2791 1.302 409 11.172 -
SERIES 265 e 266 96.629 3.061 N 2123 N 3.760 87.685 -
SERIE 267 10.655 147 111 1.997 - 1.142 7.258 -
SERIE 268 85.183 - N 343 N - 84.840 -
SERIES 269 e 270 20.272 36 - 2549 400 274 17.013 -
SERIES 274 e 275 18.309 3 N 2.547 292 730 14.737 -
SERIES 276 e 277 6.961 37 - 1.066 185 615 5.058 -
SERIES 272 7.797 149 N 865 197 - 6.586 -
SERIE 278 127.517 - - 4.494 - - 123.023 -
SERIES 280 E 281 42.418 40 N 41.247 - - 1131 -
SERIES 282 E 283 12.376 3 79 2.967 - 1.156 8.171 -
SERIE 285 38.477 1123 N 2.248 N - 35.106 -
SERIE 286 A 288 60.227 881 - 6.797 - - 52.549 -
SERIE 290 76.633 1 3.190 6.840 N 39 66.563 -
SERIE 291 105.119 6 - - - - 105.113 -
SERIES 292 e 293 59.113 6 N 29.679 - 2311 27.117 -
SERIE 294 109.134 4 - 2527 - - 106.603 -
SERIE 295 8.154 1 N 1.860 21 - 6.272 -
SERIE 232 38.637 6 - 1.755 - 735 36.141 -
SERIE 296 32.235 4 N - N N 32.231 -
SERIES 297 e 298 17.836 117 - 3.004 778 347 13.590 -
SERIES 300 e 301 40.356 54 N 4.152 - 2537 33.613 -
SERIE 302 261.435 - - - - - 261.435 -
SERIES 305 E 306 13.019 6 N 261 - 1.160 11.592 -
SERIE 307 53.550 1 10.410 2.083 - - 41.056 -
SERIE 308 26.710 - 4.797 N N N 21.913 -
SERIE 309 31.501 4 - 31.212 - - 285 -
SERIES 310 e 311 263.002 311 - 261.222 - 510 959 -
SERIE 312 849 - 136 573 - - 140 -
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Ill- Resumo dos saldos

31/03/2015
Circulante Né&o Circulante
Aplicagdes Outros Aplicagbes Recebiveis
Carteiras Ativo Total Disponibilidades financeiras Recebiveis imobiliarios ativos @ financeiras imobiliarios Outros Ativos
SERIES 313 e 314 179.195 5.291 N 3.758 N 4.482 165.664 -
SERIE 317 91.520 1 - 6.178 - - 85.341 -
SERIE 315 56.049 277 1.356 - N - 54.416 -
SERIE 316 122.437 5 - - - - 122.432 -
SERIE 318 34.054 847 N 1773 N - 31.434 -
SERIE 319 23.686 7 54 1.407 - - 22218 -
SERIE 320 56.355 - 53 13.551 N - 42751 -
SERIE 321/ 322 10.657 4 - 215 - 892 9.546 -
SERIE 323 60.904 1 12.414 - N 413 48.076 -
SERIE 324 338.898 - - 1.568 - - 337.330 -
SERIE 325 60.247 - N 39.969 - - 20.278 -
SERIE 330 229.072 - - - - - 229.072 -
SERIE 332 249.741 4 N 4.142 N 4.619 240.976 -
SERIE 333/334 1915 102 - 749 - 126 938 -
SERIE 335 38.027 1 N 3.022 - - 35.004 -
SERIE 336 42.127 - - - - - 42.127 -
SERIE 303 188.618 J N - N - 188.618 -
SERIE 304 141.415 3 - - - 71 141.341 -
SERIE 337/338/339 21.905 91 639 4.184 - 6.851 10.140 -
SERIE 340 39.622 1 - 2.600 - 1.333 35.688 -
SERIE 341 111.113 J N 19.910 - - 91.203 -
SERIE 349 87.147 1 - - - 11 87.135 -
SERIE 350 67.211 1 N - N 11 67.199 -
SERIE 346 / 347 86.104 175 24.573 13.681 - 534 47.141 -
SERIE 353 /354 23.066 4 N 4.661 - 1.839 16.562 -
SERIE 344 / 345 42.881 530 - 2.870 - 1.841 37.640 -
SERIE 351 42.318 - N 40.000 - N 2318 -
SERIE 352 193.345 2 - 13.215 - - 180.128 -
SERIE 356 70.059 - N N - N 70.059 -
SERIE 357 50.609 - - 24.934 43 - 25.632 -
SERIE 358 32.878 848 N 1.333 - N 30.697 -
SERIE 343 44.616 - - 4.597 - 2.165 37.854 -
SERIE 359 52.785 - N 1117 - N 51.668 -
Total sem coobrigagado 9.802.125 22.925 62.759 1.098.275 31.107 75.641 8.511.418 J
Séries 95 e 96 10.261 10 379 864 - 2.692 6.316 -
Total com coobrigacédo 10.261 10 379 864 - 2.692 6.316 -
(a) Referem-se a Bens néo de Uso, Valores a Receber pela Venda de BNDU e Instrumentos Financeiros.
31/03/2015
Circulante Néo Circulante
Certificados de recebiveis Outros Certificados de recebiveis Outros Patriménio
Carteiras Passivo total imobiliarios passivos ® imobiliarios passivos ® separado
SERIES 34 E 35 (1.267.252) (73.047) (728) (1.193.477) - 509
SERIES 36 E 37 (103) ) 97) - - -
SERIE 46 (33.134) (21.136) (3.196) (8.802) - 20
SERIES 49 E 50 (559) (547) - (12) - -
SERIES 67 E 68 (3.779) (192) - (3.587) - -
SERIES 69 E 70 (9.135) (2.192) - (6.943) - 116
SERIES 71 E 72 (677) (12) - (665) - -
SERIES 74 E 75 (1.453) (905) - (548) - -
SERIE 77 (679) (268) - (411) - 610
SERIE 78 (2.149) (180) - (1.969) - -
SERIE 79 (32.763) (6.332) (494) (25.937) - -
SERIES 80 A 84 (93.961) (45) (3.256) (79.957) (10.703) -
SERIE 85 (1.054) (658) - (396) - -
SERIES 86 E 87 (76) (76) - - - 28
SERIE 88 (1.312) (394) - (918) - -
SERIES 89 E 90 (4.967) (323) - (4.644) - -
SERIE 91 (25.011) (2.641) - (22.370) - 11
SERIE 97 (3.919) (1.080) - (2.839) - 5
SERIE 100 (58.804) (4.386) - (54.418) - 4
SERIES 101 A 103 (14.657) (3.251) (947) (9.048) (1.411) 836
SERIE 104 (19.564) (4.975) - (14.589) - 348
SERIE 105 (380) (56) - (324) - -
SERIE 106 (1.314) (225) - (1.089) - -
SERIE 107 (17.569) (1.376) - (16.193) - 15
SERIE 108 (38.546) (1.259) - (37.287) - 1
SERIE 111 (3.167) (336) - (2.831) - -
SERIE 113 (2.934) (357) - (2.577) - -
SERIE 114 (7.751) (2.816) - (4.935) - 3
SERIE 116 (4.789) (723) (49) (4.017) - -
SERIE 117 (1.687) (92) - (1.595) - -
SERIES 118 E 119 (118.933) (7.012) (582) (111.339) - -
SERIE 120 (1.378) (785) - (593) - -
SERIE 122 (7.887) (549) - (7.338) - 158
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31/03/2015
Circulante Néo Circulante
Certificados de recebiveis Outros Certificados de recebiveis Outros Patriménio
Carteiras Passivo total imobiliarios passivos imobiliarios passivos separado
SERIE 123 (2.622) (812) - (1.810) - -
SERIE 124 (4.177) (1.941) - (2.236) - 19
SERIE 125 (2.133) (263) - (1.870) - -
SERIE 127 (4.141) (506) - (3.635) - -
SERIE 128 (60.431) (4.441) - (55.990) - -
SERIE 129 (106.707) (8.952) (69) (97.686) - 161
SERIES 130 E 131 (10.369) (1.225) - (9.144) - 921
SERIE 132 (2.280) (212) - (2.068) - -
SERIE 134 (68.519) (17.635) (32) (50.852) - 83
SERIE 153 (49.016) (3.782) (@7) (45.207) - -
SERIE 155 (12.845) (1.691) - (11.154) - -
SERIES 156 E 157 (23.094) (1.872) (133) (21.089) - -
SERIE 158 (26.275) (4.123) - (22.152) - -
SERIE 159 (13.065) (1.219) - (11.846) - -
SERIE 160 (8.478) (2.112) (589) (5.777) - 22
SERIE 161 (23.653) (5.178) - (18.475) - 95
SERIE 162 (2.025) (567) - (1.458) - -
SERIE 167 (6.142) (329) - (5.813) - -
SERIE 168 (53.107) (4.320) (141) (48.646) - -
SERIES 169 E 170 (4.965) (2.528) - (2.437) - -
SERIES 171 E 172 (6.232) (579) - (5.653) - -
SERIE 174 (1.589.514) (30.298) - (1.559.216) - 135
SERIE 176 (27.252) (27.252) - - - 20
SERIE 178 (2.837) (642) (1.016) (1.179) - 1.962
SERIE 179 (16.690) (3.868) (83) (12.739) - 81
SERIES 180 E 181 (24.996) (3.143) (1) (21.852) - -
SERIES 182 (7.169) (863) (3.130) (3.176) - 360
SERIE 184 (98.991) (5.359) - (93.632) - 19
SERIE 185 N - N - N -
SERIES 186 E 187 (7.097) (1.163) - (5.934) - -
SERIE 188 N - N - N -
SERIE 189 (7.923) (1.157) (846) (5.920) - -
SERIE 190 (78.802) (31.307) (111) (47.384) -
31/03/2015
Circulante Né&o Circulante
Certificados de recebiveis Outros Certificados de recebiveis Outros Patriménio
Carteiras Passivo total imobiliarios passivos ® imobiliarios passivos ® separado
SERIE 193 (10.671) (561) (507) (9.603) - 28
SERIES 194 E 195 (10.693) (420) - (10.273) - -
SERIE 196 (174.754) (11.919) (402) (162.433) - -
SERIES 199 E 200 (11.697) (413) - (11.284) - -
SERIES 201 E 202 (25.657) (1.859) [©) (23.795) - -
SERIES 203 E 204 (45.987) (20.560) - (25.427) - -
SERIE 205 (51.566) (3.030) - (48.536) - -
SERIE 207 (119.330) (8.599) (1.429) (109.302) - 12
SERIE 212 (60.392) (2.808) () (57.578) - -
SERIE 213 (19.617) (2.780) (330) (16.507) - -
SERIE 215 (22.100) (1.241) (991) (19.868) - 58
SERIES 217 E 218 (7.664) (443) - (7.221) - -
SERIES 219 E 220 (7.916) (1.095) - (6.821) - -
SERIES 221 E 222 (5.072) (518) - (4.554) - -
SERIES 224 E 225 (5.756) (569) - (5.187) - 108
SERIES 226 E 227 (14.173) (1.437) - (12.736) - -
SERIE 223 (15.686) (2.167) (245) (13.274) - 12
SERIE 228 (36.483) (15.569) 3) (20.911) - 97
SERIES 233 e 234 (12.649) (1.684) - (10.965) - -
SERIES 235 e 236 (14.556) (656) - (13.900) - 512
SERIES 237 (5.213) (4.242) ) (965) - -
SERIES 238 (4.341) (366) (10) (3.965) - 123
SERIES 239 (2.647) (202) - (2.445) - 30
SERIES 240 e 241 (5.501) (587) (6) (4.908) - -
SERIES 242 e 243 (10.738) (1.040) - (9.698) - -
SERIES 244 (3.729) (356) - (3.373) - 68
SERIES 245 e 246 (6.662) (409) - (6.253) - -
SERIES 247 e 248 (9.382) (799) - (8.583) - -
SERIE 249 (109.985) - - (109.985) - -
SERIE 250 N - N - N -
SERIES 251 e 252 (23.289) (3.025) (74) (20.190) - -
SERIES 253 e 254 (16.156) (1.700) - (14.456) - -
SERIES 255 e 256 (29.167) (2.421) (20) (26.726) -
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31/03/2015
Circulante Néo Circulante
Certificados de recebiveis Outros Certificados de recebiveis Outros Patriménio
Carteiras Passivo total imobiliarios passivos imobiliarios passivos separado
SERIES 257 e 258 (7.331) (712) - (6.619) - -
SERIES 259 e 260 (7.978) (1.135) - (6.843) - -
SERIE 229 (155.201) - - (155.201) - -
SERIES 261 e 262 (21.548) (2.754) (1) (18.793) - -
SERIES 263 e 264 (15.678) (1.242) - (14.436) - -
SERIES 265 e 266 (96.629) (7.648) - (88.981) - -
SERIE 267 (10.655) (1.972) (1.370) (7.313) - -
SERIE 268 (85.089) (63.849) - (21.240) - 94
SERIES 269 e 270 (20.272) (218) ) (20.045) - -
SERIES 274 e 275 (18.309) (256) - (18.053) - -
SERIES 276 e 277 (6.924) (1.090) (42) (5.792) - 37
SERIES 272 (7.797) (1.005) - (6.792) - -
SERIE 278 (127.462) (4.501) - (122.961) - 55
SERIES 280 E 281 (42.418) (26.618) (38) (15.762) - -
SERIES 282 E 283 (12.376) (2.974) (1.231) (8.171) - -
SERIE 285 (38.477) (5.472) - (33.005) - -
SERIE 286 A 288 (60.191) (6.894) - (53.297) - 36
SERIE 290 (76.633) (7.070) (3.140) (66.423) - -
SERIE 291 (105.119) - - (105.119) - -
SERIES 292 e 293 (59.113) (19.523) - (39.590) - -
SERIE 294 (109.015) (2.542) - (106.473) - 119
SERIE 295 (8.091) (1.855) - (6.236) - 63
SERIE 232 (38.637) (2.031) (739) (35.867) - -
SERIE 296 (32.235) - - (32.235) - -
SERIES 297 e 298 (17.836) (1.798) (40) (15.998) - -
SERIES 300 e 301 (40.176) (3.461) - (36.715) - 180
SERIE 302 (261.435) - - (261.435) - -
SERIES 305 E 306 (12.667) (2.929) - (9.738) - 352
SERIE 307 (53.550) (1.801) (10.309) (41.440) - -
SERIE 308 (26.710) - (4.751) (21.959) - -
SERIE 309 (31.501) (25.000) - (6.501) - -
SERIES 310 e 311 (263.002) (261.404) (820) (778) - -
SERIE 312 (849) (555) (133) (161) - -
31/03/2015
Circulante Néo Circulante
Certificados de recebiveis Outros Certificados de recebiveis Outros Patriménio
Carteiras Passivo total imobiliarios passivos imobiliarios passivos separado
SERIES 313 e 314 (179.195) (12.880) - (166.315) - -
SERIE 317 (91.520) (10.135) - (81.385) - -
SERIE 315 (56.049) (1.786) (1.625) (52.638) - -
SERIE 316 (122.437) - - (122.437) - -
SERIE 318 (34.054) (3.164) - (30.890) - -
SERIE 319 (23.686) (1.967) (60) (21.659) - -
SERIE 320 (56.355) - (52) (56.303) - -
SERIE 321/ 322 (10.657) (1.912) - (8.745) - -
SERIE 323 (60.904) - (12.540) (48.364) - -
SERIE 324 (338.898) (5.299) - (333.599) - -
SERIE 325 (60.247) - - (60.247) - -
SERIE 330 (229.072) - - (229.072) - -
SERIE 332 (249.741) (4.448) (4.618) (240.675) - -
SERIE 333/334 (1.915) (890) - (1.025) - -
SERIE 335 (38.027) (3.220) - (34.807) - -
SERIE 336 (42.127) - - (42.127) - -
SERIE 303 (188.618) - - (188.618) - -
SERIE 304 (141.415) (26.242) (72) (115.101) - -
SERIE 337/338/339 (21.905) (3.878) (6.460) (11.567) - -
SERIE 340 (39.622) (3.089) (1.263) (35.270) - -
SERIE 341 (111.113) - - (111.113) - -
SERIE 349 (87.147) - (11) (87.136) - -
SERIE 350 (67.211) (43.922) (11) (23.278) - -
SERIE 346 / 347 (86.104) (477) (24.723) (60.904) - -
SERIE 353/ 354 (22.517) (5.201) - (17.316) - 549
SERIE 344/ 345 (42.881) (2.870) (2.371) (37.640) - -
SERIE 351 (42.318) - - (42.318) - -
SERIE 352 (193.345) (13.253) - (180.092) - -
SERIE 356 (70.059) - (22) (70.037) - -
SERIE 357 (50.609) (50.000) - (609) - -
SERIE 358 (32.878) (5.985) - (26.893) - -
SERIE 343 (44.616) (3.830) (2.151) (38.635) - -
SERIE 359 (52.787) (1.889) - (50.898) - -
Total sem coobrigagao (9.793.052) (1.065.692) (98.161) (8.617.085) (12.114) 9.073
Séries 95 e 96 (9.825) (1.085) - (8.740) - 436
Total com coobrigacédo (9.825) (1.085) - (8.740) - 436

(b) Referem-se a Outras Obrigagdes e Instrumentos Financeiros Derivativos.
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IV - Informagdes adicionais

a) Os recebiveis imobiliarios sdo atualizados pelo IGPM, IPCA, TR, Poupanca e CDI ou ndo possuem indexador de atualizagéo, adicionados de taxas de juros que variam de 0,00% ao ano a
20,05% ao ano (31/12/2014 — 0,00% ao ano a 19,80% ao ano) e também s&o atualizados por 100% do CDI a 121,48% do CDI, adicionados a taxas de juros que variam de 0,00% ao ano a
2,50% ao ano, e com vencimento até 22/01/2044;

b) Os certificados de recebiveis imobiliarios s&o atualizados pelo IGPM, IPCA, TR, Poupanca e CDI ou ndo possuem indexador de atualizagdo, adicionados de taxas de juros que variam de
0,00% ao ano a 77,50% ao ano (31/12/2014 — 3,07% a.a. a 77,50% ao ano) e, também séo atualizados por 100% do CDI a 121,48% do CDI, adicionados a taxas de juros que variam de 0,00%
ao ano a 2,50% ao ano e com vencimento até 01/07/2043; e

c) Beneficio residual em operagdes securitizadas corresponde ao saldo residual, liquido de eventuais garantias prestadas, dos patriménios separados das operagdes securitizadas que, de
acordo com a Lei n® 9.514/97, sera reintegrado ao patriménio comum da companhia securitizadora no momento da extingéo do regime fiduciério e liquidagdo dos respectivos certificados de
recebiveis imobiliarios.
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CENARIO ATUAL

A economia brasileira vem apresentando sinais fracos de crescimento, refletidos nas perspectivas de crescimento para
2015. O mercado imobiliario, pela importante caracteristica que tem como gerador de empregos, desempenha um papel
importante no processo de retomada do crescimento do pais, sendo objeto de programas estratégicos do governo
federal, como o programa “Minha Casa Minha Vida”. Neste contexto, os mecanismos de capta¢do de recursos para o
mercado imobilidrio (Fundos de Investimento Imobilidrio, Certificados de Recebiveis Imobiliarios, etc), trazem ao
investidor alternativas de aplicacGes de longo prazo, com rentabilidades muito atraentes, quando comparadas as
tradicionais alternativas do mercado financeiro e, principalmente, com a seguranca dos ativos imobiliarios.
Adicionalmente, estes investimentos de renda fixa oferecem isencao de imposto de renda para alguns investidores.

A alienacdo fiduciaria encontra-se cada vez mais sedimentada, mostrando-se um instrumento extremamente seguro
como garantia real de operacfes imobilidrias. Ela traz agilidade nas demandas para a retomada de imdveis em caso de
inadimpléncia, constituindo-se em poderoso estimulo ao crédito, além de trazer conforto e seguranca ao investidor em
Certificados de Recebiveis Imobiliarios — CRIs, recursos estes que sdo canalizados novamente para a atividade produtiva,
possibilitando o desenvolvimento do mercado secundario destes papéis. No médio e longo prazo, a perspectiva deste
mercado é de constante evolucdo atraindo maiores volumes de recursos, possibilitando uma reduc¢do nas taxas de juros
deste mercado, e com isso trarda um numero maior de consumidores.

A Brazilian Securities Companhia de Securitizagdo (“BS” ou “Companhia”), além de manter sua politica de aquisi¢cao de
recebiveis residenciais, para consequentes emissGes de CRIs pulverizados, procura também atender a demanda por
operacgles estruturadas, lastreadas por créditos imobilidrios, que utilizam os CRIs como forma de financiamento. O
crescimento deste modelo, desde 2006, gerou maiores receitas, com efeitos imediatos nos resultados da BS. Cabe
destacar o volume de emissdes de CRIs da BS durante o 1T15 foi de RS 53.000 mil.

A Companhia mantém com o Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID) um contrato de linha de crédito, no valor
de USS 100 milhdes para financiar a aquisi¢do de recebiveis imobilidrios para posterior emissdo de CRIs. Esta linha vem
sendo utilizada para atender as condi¢des do mercado, buscando uma composi¢cdo mais equilibrada entre recebiveis
residenciais e comerciais, e demonstra o étimo relacionamento entre a Companhia e o BID, e a importancia que este
Banco da ao crescimento do mercado de securitiza¢do no Brasil. Em 31 de marco de 2015, a Companhia utilizava USS 25
milhdes.

O aquecimento do mercado imobiliario tende, no médio prazo, a produzir um montante expressivo de recebiveis por
parte dos incorporadores, que necessitando de recursos para novos projetos, ja demonstram a inten¢do de vender tais
créditos. O mercado de securitizacdo se beneficiard desta tendéncia, aumentando seu volume. Além deste aspecto, os
grandes bancos ja estdo securitizando suas carteiras de crédito imobilidrio como estratégia de funding de curto prazo.
Desta forma, o mercado de securitizagdo ja demonstra seu potencial no curto e médio prazo. A BS, por estar atuante
desde 2000, possui a expertise necessaria para aproveitar os fatores positivos atuais, e dar continuidade a sua trajetdria
de crescimento.
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Relatério sobre a revisao de informacoes trimestrais

Aos Administradores e Acionistas
Brazilian Securities Companhia de Securitizagao

Introducao

Revisamos as informacdes contabeis intermediarias da intermediarias da Brazilian Securities Companhia de Securitizacio
(a “Companhia”), contidas no Formulario de Informacé6es Trimestrais - ITR referente ao trimestre findo em 31 de marco
de 2015, que compreendem o balango patrimonial em 31 de margo de 2015 e as respectivas demonstracoes do resultado,
do resultado abrangente, das mutagoes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o periodo de trés meses findo
nessa data, assim como o resumo das principais politicas contabeis e as demais notas explicativas.

A administracdo é responsavel pela elaborac¢io das informacgées contabeis intermediarias de acordo com o
Pronunciamento Técnico CPC 21 — Demonstracao Intermediaria e com a norma internacional de contabilidade IAS 34 —
Interim Financial Reporting, emitida pelo International Accounting Standards Board (IASB), assim como pela
apresentacdo dessas informacoes de forma condizente com as normas expedidas pela Comissao de Valores Mobiliarios,
aplicaveis a elaboracdo das Informagoes Trimestrais - ITR. Nossa responsabilidade é a de expressar uma conclusio sobre
essas informacoes contabeis intermediarias com base em nossa revisao.

Alcance da revisao

Conduzimos nossa revisao de acordo com as normas brasileiras e internacionais de revisao de informacoes intermediarias
(NBC TR 2410 — Revisao de Informacoes Intermediarias Executada pelo Auditor da Entidade e ISRE 2410 — Review of
Interim Financial Information Performed by the Independent Auditor of the Entity, respectivamente). Uma revisao de
informagoes intermediarias consiste na realizacao de indagacoes, principalmente as pessoas responsaveis pelos assuntos
financeiros e contabeis e na aplicacdo de procedimentos analiticos e de outros procedimentos de revisao. O alcance de
uma revisao é significativamente menor do que o de uma auditoria conduzida de acordo com as normas de auditoria e,
consequentemente, nao nos permitiu obter seguranca de que tomamos conhecimento de todos os assuntos significativos
que poderiam ser identificados em uma auditoria. Portanto, ndo expressamos uma opinido de auditoria.

Conclusao sobre as informacoes
intermediarias

Com base em nossa revisao, nao temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar que as informagoes
contabeis intermediarias incluidas nas informacGes trimestrais acima referidas nao foram elaboradas, em todos os
aspectos relevantes, de acordo com o CPC 21 e o IAS 34 aplicaveis a elaboragdo das Informacgoes Trimestrais - ITR, e
apresentadas de forma condizente com as normas expedidas pela Comissao de Valores Mobiliarios.

Outros assuntos

Demonstracao do valor adicionado

Revisamos, também, a demonstracdo do valor adicionado (DVA), referente ao periodo de trés meses findo em 31 de marco
de 2015, preparada sob a responsabilidade da administragdo da Companhia, cuja apresentagdo nas informacoes
intermediarias é requerida de acordo com as normas expedidas pela Comissdo de Valores Mobiliarios aplicaveis a
elaboracao de Informac6es Trimestrais — ITR e considerada informacao suplementar pelas IFRS, que nio requerem a
apresentacdo da DVA. Essa demonstragao foi submetida aos mesmos procedimentos de revisao descritos anteriormente e,
com base em nossa revisao, nao temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar que nao foi elaborada de
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maneira consistente, em todos os seus aspectos relevantes, em relacao as informacé6es contibeis intermediarias tomadas
em conjunto.

Sao Paulo, 04 de maio de 2015
PricewaterhouseCoopers

Auditores Independentes
CRC 2SP000160/0-5

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



