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SENHORES ACIONISTAS

RELATORIO DA ADMINISTRACAO - 4T18
DESEMPENHO FINANCEIRO

De acordo com os dispositivos legais e estatutarios, submetemos a apreciacéo de V.Sas. as Demons-
tragbes Financeiras referentes ao exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2018, acompanhados do
Relatério dos Auditores Independentes. As informagdes apresentadas estdo em conformidade com as
normas estabelecidas pelas Leis 4.595/64 (Lei do Sistema Financeiro Nacional) e 6.404/76 (Lei das
Sociedades por Agdes), pelo Conselho Monetario Nacional, pelo Banco Central do Brasil (“Bacen”),
pela Comissao de Valores Mobilidrios e demais normas estatutarias.

CENARIO ATUAL

A Pan Arrendamento Mercantil S.A. (“Companhia”) € uma empresa controlada pelo Banco PAN, que
detém 100,00% de seu capital total. A empresa atua no segmento de financiamento de veiculos novos
e usados, através de operagdes de leasing financeiro.

No trimestre encerrado em 31 de dezembro de 2018, o Resultado Bruto de Intermediacao Finan-
ceira da Companhia foi de R$ 3.859 mil no 4T18, comparado ao resultado de R$ 4.035 mil no
trimestre anterior. O Resultado Operacional foi de R$ 4.157 mil no 4T18, comparado ao resultado
de R$ 636 mil no 3T18. A Companhia apresentou, no 4T18, um resultado liquido de R$ 2.002 mil,
comparavel ao resultado liquido de R$ 263 mil no 3T18.

A Companhia apresentou, no exercicio de 2018, o resultado positivo liquido R$ 3.873, comparado ao
resultado negativo de R$ 4.482 apresentado no exercicio de 2017.

AUDITORES INDEPENDENTES

As Informagoes Trimestrais e Demonstragdes Financeiras da Companhia passaram a ser auditadas,

BALANCOS PATRIMONIAIS LEVANTADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018 E DE 2017
(Em milhares de reais - R$)

ATIVO
Nota explicativa  31/12/2018 31/12/2017
CIRCULANTE 273.870 270.202
Disponibilidades 25 55
Aplicacdes interfinanceiras de liquidez 256.019 240.525
Aplicacdes em depositos interfinanceiros 5.a 256.019 240.525
Operacdes de arrendamento mercantil (27) (30)
Arrendamentos a receber - setor privado 7 17 148
Rendas a apropriar de
arrendamentos a receber 7 (15) (133)
(Provisao para créditos de arrendamento
mercantil de liquidagao duvidosa) 7.b (29) (45)
Outros créditos 17.626 28.757
Diversos 8 17.626 28.757
Outros valores e bens 227 895
Outros valores e bens 9.a 694 1.030
(Provisao para desvalorizagéo) 9.a (631) (880)
Despesas antecipadas 9.b 164 745
REALIZAVEL A LONGO PRAZO 196.002 195.000
Outros créditos 195.731 192.577
Diversos 8 195.731 192.577
Outros valores e bens 271 2.423
Despesas antecipadas 9.b 271 2.423
PERMANENTE 346 1.474
Imobilizado de arrendamento 10 346 1.474
Bens arrendados 475 1.930
Superveniéncia de depreciacao 346 1.474
Depreciagdo acumulada (475) (1.930)
TOTAL DO ATIVO 470.218 466.676

As notas explicativas sdo parte integrante das Demonstragdes Financeiras.

DEMONSTRACOES DO RESULTADO PARA O 2° SEMESTRE DE 2018

E EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018 E DE 2017
(Em milhares de reais - R$, exceto o lucro/(prejuizo) liquido por acao)

Nota 2° Semestre
~ explicativa 2018 31/12/2018 31/12/2017

RECEITAS DE INTERMEDIAGCAO FINANCEIRA 7.873 16.085 18.096

Operacdes de arrendamento mercantil 7.e 124 747 6.487

Resultado de operagdes com

titulos e valores mobilidrios 6 - - 1.614

Rendas de aplicagbes de depositos interfinanceiros 6 7.749 15.338 9.995
DESPESAS DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA 21 (523) (6.033)

Operagdes de captagdo no mercado 1 - - (778)

Operacdes de arrendamento mercantil 7.e (45) (488) (5.540)

(Provisdo)/Reversao para créditos

de liquidagdo duvidosa 7b 66 (35) 285

RESULTADO BRUTO DA

INTERMEDIACAO FINANCEIRA 7.894 15.562 12.063
OUTRAS RECEITAS (DESPESAS) OPERACIONAIS (3.101) (7.788) (19.028)

Receitas de prestacao de servigos 16 35 58

Outras despesas administrativas 15 (1.931) (3.918) (4.020)

Despesas tributarias 16 (386) (743) (555)

Outras receitas operacionais 17.a 2.029 2.408 2.650

Outras despesas operacionais 17.b (2.829) (5.570) (17.161)
RESULTADO OPERACIONAL 4.793 7.774 (6.965)
RESULTADO NAO OPERACIONAL _ 18 (13) 15 (94)
RESULTADO ANTES DA TRIBUTACAO SOBRE O

RESULTADO E PARTICIPACOES 4.780 7.789 (7.059)
PROVISAO PARA IMPOSTO DE RENDA E

CONTRIBUICAO SOCIAL 21.A (2.515) (3.916) 2,577

Provisao para imposto de renda (892) (1.337) (423)

Provisao para contribuicao social (764) (1.155) (672)

Ativo fiscal diferido (859) (1.424) 3.672
LUCRO/(PREJUIZO) LIQUIDO 2.265 3.873 (4.482)

LUCRO/(PREJUIZO) LIQUIDO POR AGCAO - EM R$
(Representado por 11.000

acoes em 31/12/2018 e 31/12/2017) 205,91
As notas explicativas sao parte integrante das Demonstragdes Financeiras.

352,09 (407.45)

PASSIVO

Nota explicativa  31/12/2018 31/12/2017

CIRCULANTE 3.385 4.218
Outras obrigacoes 3.385 4.218
Fiscais e previdencidrias 13.a 2.689 2.475
Diversas 13.b 696 1.743
EXIGIVEL A LONGO PRAZO 112.053 111.551
Outras obrigacoes 112.053 111.551
Fiscais e previdencidrias 13.a 78.289 78.411
Diversas 13b 33.764 33.140
PATRIMONIO LiQUIDO 354.780 350.907
Capital social 14.a 356.735 356.735
Prejuizos acumulados (1.955) (5.828)
TOTAL DO PASSIVO 470.218 466.676

DEMONSTRAGOES DO VALOR ADICIONADO PARA O 2° SEMESTRE DE 2018
E EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018 E DE 2017
(Em milhares de reais - R$)

22 Semestre

2018 31/12/2018 31/12/2017
RECEITAS 7142 12.938 3.834
Intermediacéao financeira 7.873 16.085 18.096
Proviséo para créditos
de liquidagao duvidosa 66 (35) 285
Outras receitas/(despesas) operacionais (797) (3.112) (14.547)
DESPESAS DE INTERMEDIAGAO FINANCEIRA (45) (488) (6.008)
INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS (1.931) (3.918) (4.020)
Servicos de terceiros (761) (1.803) (1.414)
Outras: (1.170) (2.115) (2.606)
Seguro fianca (359) (837) (948)
Despesas com custas judiciais (212) (292) (326)
Despesas com custas de cobranga (371) (550) (850)
Propaganda, promogdes e publicidade (45) (97) (87)
Servicos do sistema financeiro (39) (82) (69)
Taxas e emolumentos (29) (64) (111)
Outros (115) (193) (215)
VALOR ADICIONADO BRUTO 5.166 8.532 (6.194)
DEPRECIACOES E AMORTIZAGOES - - (310)
Depreciacdo - - (310)
VALOR ADICIONADO LiQUIDO
PRODUZIDO PELA ENTIDADE 5.166 8.532 (6.504)
VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR 5.166 8.532 (6.504)
DISTRIBUICAO DO VALOR ADICIONADO 5.166 8.532 (6.504)
IMPOSTOS, TAXAS E CONTRIBUIQGES 2.901 4.659 (2.022)
Federal 2.896 4.656 (2.043)
Municipal 5 3 21
REMUNERAGAO DE CAPITAIS PROPRIOS 2.265 3.873 (4.482)
Lucro/(prejuizo) liquido 2.265 3.873 (4.482)

As notas explicativas sé@o parte integrante das Demonstragoes Financeiras.

a partir do 12 trimestre de 2011, pela PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes (“PWC”). De
acordo com o teor da Instrugdo CVM n° 381, a Companhia n&o contratou e nem teve servigos prestados
pela PWC nao relacionados a auditoria externa neste trimestre. A politica adotada atende aos principios
que preservam a independéncia do Auditor, de acordo com critérios internacionalmente aceitos, ou
seja, o auditor ndo deve auditar o seu préprio trabalho, nem exercer fungdes gerenciais no seu cliente
ou promover interesses deste.
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DEMONSTRACAO DA MUTACAO DO PATRIMONIO LiQUIDO PARA O 2° SEMESTRE
DE 2018 E EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018 E DE 2017

(Em milhares de reais - R$)

Ajuste de Prejuizos

Capital Aumento Capitala avaliagdo acumu-

social de capital _realizar patrimonial lados Total

SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016  141.521 15.214  (50.000) (135)  (1.346) 105.254
Prejuizo liquido do exercicio - - - - (4.482) (4.482)
Aumento de capital (Nota 14.a) 300.000 (100.000) (200.000) - - -
Capital a realizar (Nota 14.a) - - 250.000 - - 250.000
Reducéo de capital (Nota 14.a) (84.786) 84.786 - - - -
Ajuste de avaliagéo patrimonial - - - 135 - 135
SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2017  356.735 - - - _ (5.828) 350.907
SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2017  356.735 - - - (5.828) 350.907
Lucro liquido do exercicio - - - - 3.873 3.873
SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018 356.735 - - - _ (1.955) 354.780
SALDOS EM 30 DE JUNHO DE 2018 356.735 - - - (4.220) 352515
Lucro liquido do 2° semestre - - - - 2.265 2.265
SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018  356.735 - - - _ (1.955) 354.780

As notas explicativas sao parte integrante das Demonstragdes Financeiras.

DEMONSTRAQOES DOS FLUXOS DE CAIXA PARA O 2° SEMESTRE DE 2018
E EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018 E DE 2017

(Em milhares de reais - R$)

22 Semestre
2018 31/12/2018 31/12/2017
FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS:
LUCRO/(PREJUIZO) LiQuipo 2.265 3.873 (4.482)
AJUSTES QUE NAO AFETAM O FLUXO DE CAIXA:
Depreciacdes e amortizacdes - - 310
Constituicao de provisao para contingéncias 2.840 5.551 16.825
Insuficiéncia de depreciacédo 45 488 2.014
Provisao para créditos de arrendamento
mercantil de liquidagao duvidosa (66) 35 (285)
Imposto de renda e contribuicao social - diferido 859 1.424 (3.672)
Lucro na alienagao de bens arrendados - (409) (5.149)
(Reversao) para desvalorizagéo de outros valores e bens (119) 3 62
(Prejuizo) na venda de outros valores e bens 76 (18) 32
RESULTADO LiQUIDO AJUSTADO 5.900 10.947 5.655
VARIAGCAO DE ATIVOS E PASSIVOS:
(Aumento) em aplicacoes interfinanceiras de liquidez (7.478) (15.494)  (240.525)
Reducao/(aumento) em titulos e valores mobilidrios - - 51.286
Reducéo/(aumento) em operagdes de arrendamento mercantil (43) (38) (240)
Redug&o em outros créditos (466) 6.553 (1.979)
Redug&o em outros valores e bens 2.634 3.059 410
(Redugao)/aumento em depésitos interfinanceiros - - (65.787)
(Redugao) em outras obrigagoes (1.648) (5.882) (9.943)
Pagamento de imposto de renda e contribuic&o social 689 - -
CAIXA LIQUIDO (USADO) NAS ATIVIDADES OPERACIONAIS (412) (855)  (261.123)
FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO:
Alienacao de bens ndo de uso proprio (153) (224) 795
Alienagao de imobilizado de arrendamento 567 1.049 10.367
CAIXA LIQUIDO PROVENIENTE DAS
ATIVIDADES DE INVESTIMENTO 414 825 11.162
FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO:
Aumento de capital - - 250.000
CAIXA LIQUIDO PROVENIENTE DAS
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO - - 250.000
(REDUCAO)/AUMENTO LIQUIDO DE
CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA 2 (30) 39
CAIXA E EQUIVALENTES DE
CAIXA NO INICIO DO EXERCICIO 23 55 16
CAIXA E EQUIVALENTES DE
CAIXA NO FINAL DO EXERCICIO 25 25 55
INFORMACOES COMPLEMENTARES
SOBRE O FLUXO DE CAIXA
Juros pagos (14.191) (17.000) (13.867)
Juros recebidos (42) - 2.453

As notas explicativas sao parte integrante das Demonstragdes Financeiras.




PAN Arrendamento

1) CONTEXTO OPERACIONAL

A Pan Arrendamento Mercantil S.A. (“Companhia”) tem como objetivo, exclusivamente, a pratica das
operagdes de arrendamento mercantil, de veiculos e outros bens. E uma empresa controlada pelo
Banco PAN, sendo suas operacgdes conduzidas de modo integrado a um conjunto de empresas que
atuam no mercado financeiro e de capitais, utilizando-se dos recursos administrativo e operacional do
Banco PAN. Os custos provenientes dessas utilizagdes sao alocados, conforme praticavel, por meio de
rateio entre as Instituicdes pertencentes ao Grupo PAN.

2) APRESENTACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As demonstragdes financeiras, estdo sendo apresentadas e foram elaboradas de acordo com as
praticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis as instituicdes autorizadas a funcionar pelo Banco
Central do Brasil (BACEN), com observancia das disposicdes emanadas das Leis n® 4.595/64 (Lei
do Sistema Financeiro Nacional) e n® 6.404/76 (Lei das Sociedades por Acdes), com alteragdes
introduzidas pelas Leis n® 11.638/07 e n°® 11.941/09, para a contabilizacdo das operagdes, associadas
as normas e diretrizes estabelecidas pelo BACEN, Resolugdes do Conselho Monetario Nacional (CMN)
e da Comissao de Valores Mobilidrios (CVM), quando aplicavel.

O Comité de Pronunciamentos Contébeis (CPC) emitiu pronunciamentos relacionados ao processo de
convergéncia contabil internacional, aprovados pela CVM, porém nem todos foram homologados pelo
BACEN. Desta forma a Companhia, na elaboragao das demonstra¢des financeiras, adotou, conforme
aplicaveis, os seguintes pronunciamentos ja homologados pelo BACEN:

1.CPC 01 — Reducéo ao valor recuperavel de ativos — homologado pela Resolugdo CMN n° 3.566/08;
2.CPC 03 — Demonstracédo do fluxo de caixa — homologado pela Resolugdo CMN n° 3.604/08;

3.CPC 05 — Divulgagao sobre partes relacionadas — homologado pela Resolugao CMN n° 3.750/09;
4.CPC 25 — Provisdes, passivos contingentes e ativos contingentes — homologado pela Resolugcdo
CMN n° 3.823/09;

5.CPC 24 — Evento Subsequente — homologado pela Resolugdo CMN n® 3.973/11;

6.CPC 10 (R1) — Pagamento baseado em a¢des — homologado pela Resolugdo CMN n® 3.989/11;
7.CPC 23 — Politicas Contabeis, mudancas de estimativa e retificacdo de erro — homologado pela
Resolugdo CMN n® 4.007/11;

8.Pronunciamento Conceitual Basico (R1) — Estrutura conceitual para elaboragédo e divulgacao de
relatdrio contabil — Financeiro — homologado pela Resolugdo CMN n° 4.144/12;

9.CPC 33 (R1) — Beneficios a Empregados — homologado pela Resolugdo CMN n® 4.424/15;

10.CPC 04 (R1) — Ativo Intangivel — homologado pela Resolugao CMN n® 4.534/16;

11.CPC 27 — Ativo Imobilizado - homologado pela Resolucao CMN n° 4.535/16; e

12.CPC 02 (R2) - Efeitos das mudancas nas taxas de cambio e conversado de demonstracdes contabeis
— homologado pela Resolugdo CMN n® 4.524/16.

As demonstracdes financeiras, referentes ao exercicio findo em 31/12/2018, foram aprovadas pelo
Conselho de Administracao e Diretoria em 01/02/2019.

3) PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS

a) Caixa e equivalentes de caixa e moeda funcional e de apresentacao:

Caixa e equivalentes de caixa s@o representados por disponibilidades em moeda nacional, os quais sao
utilizados pela Companhia para gerenciamento de seus compromissos de curto prazo.

As demonstragdes financeiras estdo apresentadas em Reais, moeda funcional da Companhia.

b) Apuracao do resultado:

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

As receitas de arrendamento mercantil sao calculadas e apropriadas, mensalmente, pelo valor
das contraprestacdes exigiveis no periodo e considera o ajuste a valor presente das operagdes de
arrendamento mercantil.

c) Aplicacoes interfinanceiras de liquidez:
As aplicagbes interfinanceiras de liquidez sdo avaliadas pelo valor da aplicagao, acrescido dos
rendimentos auferidos até a data do balango.

d) Titulos e valores mobiliarios:

Os titulos e valores mobiliarios s@o contabilizados pelo valor da aplicacao, acrescido dos rendimentos

auferidos até a data do balango, com base na taxa de remuneracéo e em razao da fluéncia dos prazos dos

papels e ajustados a valor de mercado, quando aplicavel. Estes sao classificados nas seguintes categorias:
Titulos para negociagcdo — sao titulos e valores mobilidrios adquiridos com o propdsito de serem
ativa e frequentemente negociados, ajustados pelo valor de mercado em contrapartida ao resultado
do periodo;

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

¢ Titulos mantidos até o vencimento — s&o titulos e valores mobilidrios para os quais ha a intencdo
e capacidade financeira para sua manutencdo em carteira até o vencimento. Sao avaliados pelo
custo de aquisicéo, acrescido dos rendimentos auferidos em contrapartida ao resultado do periodo.

e) Operacoes de arrendamento mercantil:

A carteira de arrendamento mercantil é constituida por contratos celebrados ao amparo da Portaria n®

140/84, do Ministério da Fazenda, que contém clausulas de: a) ndo cancelamento; b) op¢éao de compra;

e c) atualizagé@o pds-fixada ou prefixada e sdo contabilizados de acordo com as normas estabelecidas

pelo BACEN, conforme segue.

I.  Arrendamento a receber
Refletem o saldo das contraprestacdes a receber, atualizadas de acordo com indices e critérios
estabelecidos contratualmente;

Il. Rendas a apropriar de arrendamento mercantil e Valor Residual Garantido (VRG)
Registrados pelo valor contratual, em contrapartida as contas retificadoras de rendas a apropriar
de arrendamento mercantil e valor residual a balancear, ambos apresentados pelas condi¢des
pactuadas. O VRG recebido antecipadamente é registrado em Outras Obrigacdes — Credores
por Antecipagdo do Valor Residual até a data do término contratual. O ajuste a valor presente
das contraprestacdes e do VRG a receber das operagdes de arrendamento mercantil financeiro é
reconhecido como superveniéncia/insuficiéncia de depreciacdo no imobilizado de arrendamento
mercantil, objetivando compatibilizar as praticas contdbeis. Nas operagdes que apresentem
atraso igual ou superior a sessenta dias, a apropriacao ao resultado passa a ocorrer quando do
recebimento das parcelas contratuais, de acordo com a Resolugdo n° 2.682/99 do CMN.

lll. Arrendamento a receber

E registrado pelo custo de aquisicdo, deduzido das depreciacdes acumuladas. A depreciacao é
calculada pelo método linear, com o beneficio de reducao de 30% na vida util normal do bem,
com amparo da Portaria n® 113/88 do Ministério da Fazenda. As principais taxas anuais de
depreciagdo utilizadas, base para esta reducao, sdo as seguintes: veiculos e afins, 20%; maquinas
e equipamentos, 10%; e outros bens, 10% e 20%.

. Superveniéncia (Insuficiéncia) de depreciacdo

Os registros contabeis das operagbes de arrendamento mercantil sdo mantidos conforme
exigéncias legais, especificas para esse tipo de operacdo. Os procedimentos adotados e
sumariados nos itens “II” a “llI” citados anteriormente diferem das praticas contabeis previstas
na legislacdo societaria brasileira, principalmente no que concerne ao regime de competéncia
no registro das receitas e despesas relacionadas aos contratos de arrendamento mercantil. Em
consequéncia, de acordo com a Circular BACEN n° 1.429/89, foi calculado o valor presente das
contraprestacdes em aberto, utilizando a taxa de retorno de cada contrato, registrando-se uma
receita ou despesa de arrendamento mercantil, em contrapartida as rubricas de superveniéncia ou
insuficiéncia de depreciacao, respectivamente, registradas no Ativo Permanente (Nota 10), com o
objetivo de adequar as operagdes de arrendamento mercantil ao regime de competéncia.

V. Provisao para créditos de arrendamento mercantil de liquidacao duvidosa
A provisdo para créditos de arrendamento mercantil de liquidacdo duvidosa é classificada de
acordo com o julgamento da Administragdo quanto ao nivel de risco, que considera a conjuntura
econdmica, a experiéncia passada e os riscos especificos e globais em relagao a operagao, aos
devedores, com observancia dos parametros e diretrizes estabelecidos pela Resolugao CMN
n® 2.682/99, que determina a andlise periédica da carteira e sua classificacdo em nove niveis,
sendo “AA” (risco minimo) e “H” (risco maximo). Adicionalmente, também s&o considerados, para
atribuicao dos niveis de riscos dos clientes os exercicios de atraso definidos na referida Resolucéo,
assim como a contagem em dobro para as operagdes com prazo a decorrer superior a 36 meses.
As rendas das operacdes de arrendamento vencidas ha mais de 60 dias, independentemente de
seu nivel de risco, somente sdo reconhecidas como receita quando efetivamente recebidas. As
operagdes classificadas como nivel “H” permanecem nessa classificagédo por 6 meses, quando
entdo sdo baixadas contra a provisdo existente e passam a ser controladas em contas de
compensacao, ndo mais figurando no balanco patrimonial da entidade.

As operacdes renegociadas sdo mantidas, no minimo, no mesmo nivel em que estavam classificadas
anteriormente a renegociacdo. As renegociagdes de operacdes de crédito que ja haviam sido
baixadas contra a provisdo, e que estavam em contas de compensagao, séo classificadas como
nivel “H” e os eventuais ganhos provenientes da renegociacdo somente sdo reconhecidos como
receita quando efetivamente recebidos. Quando houver amortizacéo significativa de operacao de
crédito ou quando novos fatos relevantes justificarem a mudanca de niveis de risco, podera ocorrer
a reclassificagdo de operacéo para categoria de menor risco.

A provisao para créditos de liquidagao duvidosa é apurada em valor suficiente para cobrir provaveis
perdas e considera as normas e instrucdes do CMN e do BACEN, associadas as avaliagbes
realizadas pela Administragao na determinagdo dos riscos de crédito.

f) Operacdes de venda ou transferéncia de ativos financeiros:

A partir de 01/01/2012, as operagdes de venda ou transferéncia de ativos financeiros sao classificadas

e reglstradas conforme segue:

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

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

Em operagdes de compra de ativos, o ativo financeiro adquirido € registrado pelo valor pago, em
conformidade com a natureza da operag&o original.

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

Em operagoes de venda de ativos, o ativo financeiro objeto da venda ou da transferéncia permanece,
na sua totalidade, registrado no ativo. Os valores recebidos na operacao sao registrados no ativo,
tendo como contrapartida o passivo referente a obrigacdo assumida e as receitas/despesas sao
apropriadas de forma segregada ao resultado do periodo pelo prazo remanescente da operacéo; e
Em operagbes de compra de ativos, os valores pagos na operagao sao registrados no ativo como direito
areceber e as receitas sao apropriadas ao resultado do periodo, pelo prazo remanescente da operagao.

g) Bens nao de uso préprio:

Sao representados basicamente por bens reintegrados ou recebidos em dacdo de pagamento disponiveis
para venda, os quais sdo ajustados por meio da constituicao de provisao para desvaloriza¢do, quando
aplicavel, calculada com base na perda histérica de bens nao de uso alienados.

h) Despesas antecipadas:

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

i) Demais ativos circulante e realizavel a longo prazo:
Sao demonstrados pelo custo, acrescido dos rendimentos e das variagbes monetarias e cambiais
incorridos, deduzidos das correspondentes provisdes para ajuste a valor de realizagdo, quando aplicavel.

j) Imobilizado:

Corresponde aos direitos que tenham por objetivo bens corpéreos destinados a manutencdo das
atividades ou exercidos com essa finalidade, inclusive os decorrentes de operacdes que transfiram os
riscos, beneficios e controles dos bens para a entidade. Esté@o representados basicamente por imdveis,
instalagdes, benfeitorias em imdveis de terceiros, méveis e equipamentos de uso.

E demonstrado pelo custo de aquisicao, deduzido da depreciag@o acumulada e ajustada por redugéo ao
valor recuperavel, quando aplicavel. A depreciacao é calculada pelo método linear, de acordo com taxas
anuais que contemplam o prazo de vida Util-econémica estimada dos bens.

Os bens imobilizados adquiridos a partir de 01/01/2017, sdo demonstrados conforme regras
estabelecidas na Resolugédo N° 4.535, de 24/11/2016.

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

Os créditos tributarios sobre as adicbes temporarias serdo realizados quando da utilizacdo e/ou
reversao das respectivas provisdes sobre as quais foram constituidos. Os créditos tributarios sobre
prejuizo fiscal e base negativa de contribuicdo social serdo realizados de acordo com a geragéo de
lucros tributaveis, observando o limite de 30% do lucro real do periodo-base. Tais créditos tributarios
sao reconhecidos contabilmente baseados nas expectativas atuais de realizagdo, as quais sao 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 contribuicéo social sobre o lucro é calculada a aliquota de 20%
a partir de setembro/15.

1) Reducéo ao valor recuperavel de ativos nao financeiros (impairment):

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

i)  Potencial valor de venda, ou valor de realizagdo deduzido das respectivas despesas; ou

i) Valor em uso calculado pela unidade geradora de caixa.

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

NOTAS EXPLICATIVAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

, exceto quando informado)

m) Depésitos e captagbes no mercado aberto:
E demonstrado pelo valor da exigibilidade e considera, quando aplicaveis, os encargos exigiveis até a
data do balango, reconhecidos em base “pro rata” dia.

n) Passivos circulante e exigivel a longo prazo:
As obrigagdes, os encargos e os riscos conhecidos ou calculaveis sdo demonstrados pelo valor
atualizado até a data do balanco.

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

O reconhecimento, a mensuracao e a divulgacdo dos ativos e passivos contingentes e obrigacdes

Iegais (fiscais e previdenciarias) sao efetuados de acordo com os critérios definidos na Resolugdo CMN

n? 3.823/09, que aprovou o Pronunciamento Técnico CPC 25 — Provisdes, Passivos Contingentes e

Atlvos Contingentes, sendo os principais critérios os seguintes:

Ativos Contingentes — ndo sao reconhecidos nas demonstracdes financeiras, exceto quando da
existéncia de evidéncias que propiciem a garantia de sua realizagao, sobre as quais nao caibam
mais recursos;

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

* Obrigacdes legais (fiscais e previdencidrias) — referem-se as demandas judiciais onde estdo
sendo contestadas a legalidade e a constitucionalidade de alguns tributos e contribuicdes, que
independentemente de avaliagdo acerca de probabilidade de sucesso, tém os seus montantes
reconhecidos integralmente nas demonstracdes financeiras.

p) Lucro por acéo:
O lucro por agao ¢ calculado com base nas quantidades de agdes em circulagdo, nas datas das
demonstragoes financeiras.

q) Uso de estimativas contabeis:

A preparacao das demonstracdes financeiras exige que a administracdo efetue estimativas e adote
premissas, no melhor de seu julgamento, que afetam os montantes de ativos e passivos, financeiros
ou nao, receitas e despesas e outras transacgdes, tais como: (i) a estimativa dos créditos tributarios
ativados; (ii) as taxas de depreciagc@o dos itens do ativo imobilizado e amortizagdes de intangiveis;
(iii) provisdes necessarias para absorver eventuais riscos decorrentes dos passivos contingentes; (iv)
provisbes para perdas em bens ndo de uso; (v) provisdo para créditos e arrendamento mercantil de
liquidag&o duvidosa; (vi) perda ao valor recuperavel de ativos nédo financeiros e (vii) estimativa do valor
justo de certos instrumentos financeiros. Os valores de eventual liquidagdo destes ativos e passivos,
financeiros ou ndo, podem vir a ser diferentes dos valores apresentados com base nessas estimativas.

r) Eventos subsequentes:

Referem-se a eventos ocorridos entre a data-base das demonstracdes financeiras e a data de sua

aprovagao pelos érgdos de administragao. Sao divididos em:

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

i) eventos que nado originam ajustes, relacionados a condi¢des que ndo existiam na data-base das
demonstracdes financeiras.

4) SUPERVENIENCIA/(INSUFICIENCIA) DE DEPRECIACAO

No exercicio findo em 31/12/2018, foi registrada insuficiéncia de depreciagéo no valor de R$ 488 (R$

5.230 em 31/12/2017), classificada como despesas de operagdes de arrendamento.

5) APLICACOES INTERFINANCEIRAS DE LIQUIDEZ

a) Composicao e prazos:

PAN ARRENDAMENTO MERCANTIL S.A.
CNPJ N2 02.682.287/0001-02

AVENIDA PAULISTA, 1374

162 ANDAR - SAO PAULO - SP
WWW.GRUPOPAN.COM

Il. Movimentacao das provisées:

Tributarias Civeis Trabalhistas Total
Saldo em 31/12/2017 22.238 6.899 4.003 _33.140
Baixas (79)  (4.690) (158)  (4.927)
Constituicoes/(Reversoes) 4.179 4.283 (2.911) 5.551
Saldo em 31/12/2018 __26.338 _ 6.492 934 _33.764

N&o existem em curso processos administrativos significativos por descumprimento das normas
do Sistema Financeiro Nacional que possam gerar o pagamento de multas ou causar impactos
representativos no resultado da Companhia.

lll. Passivos contingentes classificados como perda possivel:

No 3° trimestre de 2012, a Pan Arrendamento Mercantil S.A. recebeu um auto de infracdo da Receita
Federal do Brasil, por meio do qual a fiscalizagao constituiu supostos créditos tributarios de imposto de
renda, contribuicdo social relativos aos anos base de 2007 e 2008, cujo montante acrescido da multa
de oficio e juros de mora totalizou a R$ 19.167. O processo aguarda julgamento do Recurso Voluntario
da empresa.

No 4° trimestre de 2013, a Pan Arrendamento Mercantil S.A. recebeu autos de infragéo da Prefeitura
de Sao Paulo, que visam exigir ISS sobre o Valor Residual Garantido - VRG cobrado pela empresa
nas operagoes de arrendamento mercantil realizadas no periodo de 2008 a 2012, cujo montante de
principal, ndo atualizado, e multa totalizou R$ 43.656. A impugnacgao e os recursos apresentados
pela empresa, junto ao Conselho Municipal de Tributos de Sao Paulo, foram julgados definitivamente
improcedentes. A Municipalidade ajuizou execucéo fiscal e a empresa ajuizou acao anulatéria em face
do Municipio de Sao Paulo, na qual houve julgamento parcialmente favoravel em primeira instancia.

Atualmente, o processo aguarda apreciacdo de embargos de declaragéo e o recurso de apelacéo.

A Administracdo, amparada na opinido dos assessores juridicos, classificou como possivel a
probabilidade de perda desses processos.

13) OUTRAS OBRIGAGOES

a) Fiscais e previdenciarias:

31/12/2018 31/12/2017
Proviséo para imposto de renda diferido (Nota 21b) 78.289 78.410
Impostos e contribuicées sobre lucros a pagar 2.613 2.333
Outros 76 143
Total 80.978 80.886
b) Diversas:

31/12/2018 31/12/2017
Provis&o para passivos contingentes (Nota 12) 33.764 33.140
Credores por antecipacao de valor residual (Nota 7) 319 1.267
Credores diversos 246 239
Valores a pagar a sociedades ligadas 17 36
Outros 114 201
Total 34.460 34.883

14) PATRIMONIO LiQUIDO

a) Composicao do capital social em quantidade de acoes:

O capital social é de R$ 356.735, representado por 11.000 agdes ordinarias e nominativas, no valor
unitario de R$ 32.430,50, em 31/12/2018 e 31/12/2017.

b) Reservas de lucros:

Reserva legal — Nos termos do estatuto social, a companhia deve destinar 5% do lucro liquido de cada
exercicio social para a reserva legal. A reserva legal ndo podera exceder 20% do capital integralizado
da Companhia. Ademais, a Companhia 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,

Até 31a 91a 181a Acimade o ] ’
30 dias 90 dias 180 dias 360 dias 360 dias 31/12/2018 31/12/2017 ©xceder a 30% do capital social.
Aplicacdes em Depésitos c) Dividendos e juros sobre o capital préprio:
Interfinanceiros - 23544 7739 224.736 - 256.019  240.525 Aos acionistas é assegurado dividendo minimo obrigatério de 5% sobre o lucro liquido anual ajustado
Total em 31/12/2018 - _23.544 7.739 224.736 - 256.019 - nos termos do artigo 202 da Lei n® 6.404/76.
Total em 31/12/2017 - 31.448 - _209.077 - - 240.525 15) OUTRAS DESPESAS ADMINISTRATIVAS
b). Receita_s de aplicacoes interfinanceiras de liquidez: B ) 31/12/2018 31/12/2017
Sao _ql,agsmcadas na demonstracdo do resultado como resultado de operagbes com titulos e valores Servigos de terceiros 1.803 1.414
m°b,'|'a”°S' i Seguro fianga 837 948
6) TITULOS E VALORES MOBILIARIOS Despesas com custas judiciais 292 326
a) A carteira de titulos e valores mobilidrios e instrumentos financeiros derivativos foi encerrada em Despesas com custas de cobranga 550 850
19/07/2017 e era composta por Letras Financeiras do Tesouro — LFT, Vinculados ao Banco Central. Propaganda, promogdes e publicidade 97 87
b) Resultado com titulos e valores mobilidrios: Servigos do sistema financeiro 62 69
- 31/12/2018  31/12/2017 Taxas e emolumentos 64 111

; ) ———==— ——==——  Outras 193 215
Letras Financeiras do Tesouro — LFT, Total — 3918 4.020

Vinculados ao Banco Central - 1.614 . _—
Rendas de aplicacdes em dep6sitos interfinanceiros 15.338 9.995 16) DESPESAS TRIBUTARIAS
Total __ 15338 _  11.609 31/12/2018 31/12/2017
7) OPERACOES DE ARRENDAMENTO MERCANTIL Contribuigao a COFINS 616 460
As operagdes de arrendamento mercantil sdo contratadas com taxa de juros prefixada, tendo o Contribuigao ao PIS_ 100 75
arrendatério a opgao contratual de compra do bem. Imposto sobre servicos de qualquer natureza — ISS 3 18

o . Impostos e Taxas 24 2
Os valores dos contratos de arrendamento mercantil estao registrados a valor presente, apurado com  Total 743 555
base na taxa interna de retorno de cada contrato. Esses contratos, em atendimento as normas do - -
Bacen, sao apresentados em diversas contas patrimoniais, as quais sdo resumidas conforme segue: 17) OUTRAS RECEITAS E DESPESAS OPERACIONAIS

31/12/2018 31/12/2017 a) Outras receitas operacionais:

Arrendamentos a receber — setor privado 17 148 31/12/2018 31/12/2017
(-) Rendas a apropriar de arrendamentos a receber (15) (133) Variagao monetaria ativa 627 2.591
Bens arrendados financeiros 475 1.930 Recuperacao de encargos e despesas 1.781 59
(-) Depreciacao acumulada sobre bens arrendados (129) (456) Total 2.408 2.650

Depreciagdes acumuladas (475) (1.930) i,

Superver?iéncia de depreciacao (Nota 3e) 346 1.474 b) Outras despesas operacionais: 31/12/2018  31/12/2017
(-) Valor residual garantido antecipado (Nota 13b) (319) (1.267) Constituigio de provisdes —EB5{ ~ 16.805
Valor presente das operacoes INSS a compensar U '311

de arrendamento mercantil 29 222 Descontos c%nce didos R 10
Apresentamos a seguir, informacdes com base no valor presente das contraprestagoes: Outras 19 15
a) Faixas de vencimentos e niveis de risco: Total 5.570 17.161

Niveis de risco = - -
Operacoes em curso Operacoes em curso 18) RESULTADO NAO OPERACIONAL
anormal normal Total 31/12/2018  31/12/2017

31/12/2018 31/12/2017 31/12/2018 31/12/2017 31/12/2018 31/12/2017 Resultado na alienagéo de outros valores e bens 18 (32)
Parcelas Vincendas - 104 - 59 - 163 Reversdo/desvalorizagdo de outros valores e bens I (<) I ()]
01a30 - 10 - 14 - 24 Total _ 15 (9
das - h - 2 - 25 19) SALDOS E TRANSACOES COM PARTES RELACIONADAS
91 : 180 _ 15 _ 9 R 24 As, t_ransagc"ges com partes (elacio_nadas sé@o efetuadas em copdigﬁes e taxas compativeis com as
181 a 365 _ 31 _ 19 _ 50 médias praticadas com terceiros, vigentes nas datas das operacoes.
Parcelas Vencidas 29 59 - - 29 59 a) A tabela a seguir demonstra os saldos e transacdes com partes relacionadas:
01a1i14 9 8 - - 9 8 31/12/2018 31/12/2017 _ 31/12/2018 31/12/2017
31a60 5 13 - - 5 13 Prazo Ativo Ativo Receitas Receitas
61290 5 11 - - 5 1" maximo _ (Passivo) _ (Passivo) _(Despesas) (Despesas)
91a180 10 25 - - 10 25 Banco PAN 256.039 240.579 15.338 9.217
181 a 365 - 2 - - - 2 Disponibilidades Sem prazo 20 54 - -
Total . 29 163 - 59 29 222 Aplicagéo interfinanceira
Proviséo Requerida 29 45 - - 29 45  de liquidez (a) 20/12/2019  256.019 240.525 15.338 9.995
b) Movimentago da proviséo para créditos de liquidagao duvidosa: Depositos interfinanceiros (b) - - - - (778)

31/12/2018 31/12/2017 Brazilian Finance &

Saldo do inicio do exercicio 45 658 Real Estate S.A. (17) (36) - -
Constituigao/reversio de provisao 35 (285) Outras obrigacdes (c) Sem prazo (17) (36) - -
Baixas contra a proviséo (51) (328) (a) Referem-se a aplicagbes com taxas equivalentes as do CDI;
Saldo do fim do exercicio 29 45 (b) Referem-se a captagao por meio de depdsitos interfinanceiros com taxas equivalentes as do CDI; e
Créditos recuperados 259 510 (c) Referem-se a valores a pagar a empresa ligada.
Efeito no resultado (224) 795

c) Classificacao por setor de atividade:
As operacdes de Arrendamento Mercantil sdo basicamente do setor de Servigos.

d) Concentracao das operacdes de crédito:
Em 31/12/2018 a PAN Arrendamento Mercantil possui 2 contratos ativos em seu Balango Patrimonial.

e) Rendas de operacgoes de crédito e arrendamento mercantil:

31/12/2018  31/12/2017
Receitas de arrendamento mercantil 747 6.487
Rendas de arrendamento 79 828
Lucro na alienacao de bens arrendados 409 5.149
Recuperacao de créditos baixados a prejuizo 259 510
Despesas de arrendamento mercantil (488) (5.540)
Depreciacao de bens arrendados - (310)
Insuficiéncia de depreciacdo (Nota 4) (488) (5.230)
Total 259 947
8) OUTROS CREDITOS - DIVERSOS

31/12/2018 31/12/2017
Créditos tributarios (Nota 21b) 195.731 197.155
Depésitos judiciais e fiscais 14.598 22.161
Impostos e contribuicdes a compensar 2.416 1.404
Outros 612 614
Total 213.357 221.334
9) OUTROS VALORES E BENS
a) Bens nao de uso proprio:

Provisao
Custo para perdas 31/12/2018 31/12/2017

Veiculos 694 (631) 63 150
Total em 31/12/2018 694 (631) 63 -
Total em 31/12/2017 1.030 (880) - 150

b) Despesas antecipadas:
A despesa antecipada, em 31/12/2018, no montante de R$ 435 (R$ 3.168 em 31/12/2017), é
representada, basicamente, por Seguros Fiangas, pago antecipadamente.

10) IMOBILIZADO DE ARRENDAMENTO

Valor residual
31/12/2018 31/12/2017

Custo Depreciacédo
Bens arrendados 475 (475)

346 1.474

Superveniéncia de depreciacao 346 -
Total em 31/12/2018 821 (475) 346 -
Total em 31/12/2017 3.404 (1.930) - 1.474

11) DEPOSITOS

Os Depositos Interfinanceiros da companhia foram liquidados em 24/07/2017, tendo o resultado
acumulado de R$ 778 em 31/12/2017.

12) PASSIVOS CONTINGENTES E OBRIGACOES LEGAIS (FISCAIS E PREVIDENCIARIAS)
Provisdes classificadas como perda provavel:

A Companhia é parte em processos judiciais de natureza trabalhista, civel e fiscal decorrentes do
exercicio de suas atividades. Sao constituidas provisdes para os processos em que a perda for avaliada
como provavel com base na opinido de assessores juridicos, na natureza e complexidade das agdes
e no posicionamento dos tribunais. A provisdo constituida é suficiente para atender ao risco de perda
decorrente desses processos.

Processos trabalhistas:

Sao acgdes ajuizadas por ex-empregados e prestadores de servico, visando obter o pagamento de
verbas trabalhistas em geral, decorrente de pretenso enquadramento na categoria de bancario, e
em especial horas extras em razao da interpretacdo do artigo n® 224 da CLT ou responsabilizagao
subsidiaria nas acdes que envolvem os prestadores de servico.

Todos os processos trabalhistas sao geridos individualmente por meio de sistema informatizado. A
proviséo é constituida individualmente, de acordo com a situagao do processo e o efetivo risco de perda.
Os processos com decisdo judicial desfavoravel tém provisdo associada correspondente ao valor efetivo
da referida decisao, devidamente liquidados.

Processos civeis:

Sao processos que tém por objeto uma obrigacdo de fazer ou uma obrigagdo de nado fazer e/ou
obrigacao de dar em face de uma ou mais empresas do Grupo, acdes essas classificadas como agcdes
indenizatodrias, revisionais ou indenizatdrias.

Essas agdes sao geridas individualmente por meio de sistema informatizado e a provis@o constituida
individualmente quando a probabilidade de perda for avaliada como provavel, considerando a opinido
dos assessores juridicos, a natureza e complexidade das agdes e o posicionamento dos tribunais.

Os valores envolvidos sdo provisionados integralmente no caso dos processos com decisao judicial
desfavoravel. Para o célculo do valor de risco das demais agdes, é considerado o indice histérico de
perda dos processos encerrados nos Ultimos 12 meses aplicado sobre o valor do pedido.

I. Provisdes segregadas por natureza:
31/12/2018 31/12/2017

Processos civeis 6.492 6.899
Processos trabalhistas 934 4.003
Processos tributarios 26.338 22.238
Total (Nota 13b) 33.764 33.140

Fatores de Risco

20) INSTRUMENTOS FINANCEIROS

* Gestéo de Riscos
O Grupo PAN possui exposicao em ativos e passivos, cujos registros sdo efetuados em contas
patrimoniais, de resultado e de compensagao.
A Administracédo 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 Administracdo é da Diretoria de Controladoria e Compliance que mantém
relagdo de independéncia em relagéo as areas de negécios e de operagdes.

* Gestao do Capital
O Grupo PAN considera a gestdo de capital como um processo estratégico que é executado de
forma a otimizar o consumo do capital disponivel, contribuindo para o alcance dos objetivos da
Companhia e sempre dentro dos limites de capital estabelecidos pelo érgdo regulador.
A estrutura de gerenciamento de capital do Grupo PAN é compativel com a natureza de suas
operagdes, com a complexidade de seus produtos e servigcos e com sua exposi¢ao a riscos.

LIMITE OPERACIONAL - ACORDO DA BASILEIA

O PAN atende aos critérios minimos de capital definidos pelas Resolugdes CMN n® 4.192/13 e n®

4.193/13. No célculo das parcelas de capital exigido, tomam-se como base a Circular BACEN n?

3.644/13 para o risco de crédito, as Circulares BACEN n° 3.634/13 a n® 3.639/13 n°® 3.641/13 e n°®

3.645/13 para o risco de mercado, e a Circular BACEN n® 3.640/13 para o risco operacional.

Em 31/12/2018 o Conglomerado Prudencial PAN apresentou o Indice de Basileia de 14,08%.

¢ Risco de Crédito
Define-se o risco de crédito como a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao nao
cumprimento pelo tomador ou contraparte de suas respectivas obrigagdes financeiras nos termos
pactuados, a desvalorizacdo de contrato de crédito decorrente da deterioracdo na classificacao
de risco do tomador, a redugao de ganhos ou remuneragdes, as vantagens concedidas na
renegociagao e aos custos de recuperagao.
A gestao de risco de crédito € composta por politicas e estratégias de gerenciamento de risco de
crédito, limites operacionais, mecanismos de mitigacdo de risco e procedimentos destinados a
manter a exposic¢ao ao risco de crédito em niveis aceitaveis pela Companhia.

* Risco de Mercado
Refere-se a possibilidade de perdas associadas a oscilagao de taxas, descasamentos de prazos e
moedas das carteiras ativas e passivas do Consolidado. Esses riscos s@o gerenciados diariamente
por meio de metodologias aderentes as melhores préaticas.
As operacdes 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), & variagdo cambial (US$) e
variagdes dos pregos de acgoes.
Os instrumentos financeiros séo segregados nas seguintes Carteiras:
Carteira Trading: consiste em todas as operagdes com instrumentos financeiros, inclusive derivativos,
detidas com intenc@o de negociacao ou destinadas a hedge de outros instrumentos da carteira de
negociacao. As operagdes detidas com intencao de negociagdo séo aquelas destinadas a revenda,
obtencao de beneficios dos movimentos de pregos, efetivos ou esperados, ou realizagdo de arbitragem.
Carteira Banking: todas as operacdes néo classificadas na carteira trading. Consistem nas operacoes
estruturais provenientes das linhas de negécio da Organizagdo e seus eventuais hedges.

Anélise de Sensibilidade em 31/12/2018 B
Exposicoes sujeitas CENARIOS (*)
avariacdo: (1) Provavel _(2) Possivel (3) Remoto
Taxas de

juros prefixadas - - -
Total em 31/12/2018 - - -
Total em 31/12/2017 - 1) (2)
A andlise de sensibilidade foi efetuada a partir dos dados de mercado do ultimo dia do més de setembro
de 2018, sendo considerados sempre os impactos negativos nas posi¢oes para cada vértice. Os efeitos

desconsideram a correlagéo entre os vértices e os fatores de risco e os impactos fiscais.

Taxas de juros (Pré)

Cenério 1: Foi aplicado o choque (aumento ou reducdo) 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 agdes, foi considerado choque de 1% sobre o preco vigente.

Cenadrio 2: Foi aplicado o choque (aumento ou reducéo) de 25% nas taxas (aplicagdo do multiplicador
de 1,25). Exemplo: Taxa de 10% ao ano torna-se 12,50% ao ano ou 7,50% ao ano. Para moedas
estrangeiras e acoes, foi considerado choque de 25% sobre o precgo vigente.

Cenario 3: Foi aplicado o choque (aumento ou reducéo) de 50% nas taxas (aplicagdo 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 agoes, foi considerado choque de 50% sobre o prego vigente.

E importante ressaltar que os resultados dos cendarios (2) e (3) referem-se a simulagées que envolvem
fortes situagdes de stress, nao sendo considerados fatores de correlagéo entre os indexadores. Eles
nao refletem eventuais mudancas ocasionadas pelo dinamismo de mercado, consideradas como
baixa probabilidade de ocorréncia, e também, por acdes que possam vir a ser tomadas pela propria
Companhla para reduzir eventuais riscos envolvidos.
Risco de Liquidez
O Risco de Liquidez é definido como a possibilidade da Companhia nao ser capaz de honrar
eficientemente suas obrigacbes esperadas e inesperadas, correntes e futuras, inclusive as
decorrentes de vinculacdo de garantias, sem afetar suas operagdes didrias e sem incorrer em
perdas significativas; e ainda, a possibilidade da Companhia ndo conseguir negociar a prego
de mercado uma posicéo, devido ao seu tamanho elevado em relagdo ao volume normalmente
transacionado ou em razéo de alguma descontinuidade nos mercados.
Sao realizados acompanhamentos constantes da situacédo de liquidez, dos descasamentos entre
os fatores de risco primarios, taxas e prazos dos ativos e passivos da carteira.




PAN Arrendamento

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
(Em milhares de reais, exceto quando informado)

PAN ARRENDAMENTO MERCANTIL S.A.
CNPJ N2 02.682.287/0001-02

AVENIDA PAULISTA, 1374

162 ANDAR - SAO PAULO - SP
WWW.GRUPOPAN.COM

O Grupo PAN 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 regulatérias do CMN (Resolucdes n® 2.804/00 e n®
4.090/12). Os resultados das andlises dos gaps de liquidez séo apresentados quinzenalmente no
Comité de Tesouraria.

* Risco Operacional
Refere-se a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falha, deficiéncia ou inadequagao
de processos internos, pessoas e sistemas, ou de eventos externos. Essa definicdo inclui o risco
legal que é o risco associado a inadequagao ou deficiéncia em contratos firmados pela Companhia,
bem como as sancdes em razao de descumprimento de dispositivos legais e indenizagcdes por
danos a terceiros decorrentes das atividades desenvolvidas pela Companhia.
De forma a atender aos principios da Resolugdo CMN n° 2.554/98 e o Inciso Il do art. 9° da
Resolugdo CMN n° 3.380/06, o Conglomerado possui estrutura organizacional 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 Prevencéo a Lavagem
de Dinheiro e de Continuidade dos Negdcios.
Em atendimento aos requisitos estabelecidos pela Circular BACEN n° 3.678/13, estdo sendo
disponibilizadas as informagoes sobre o processo de gerenciamento de riscos, que podem ser
consultadas no site www.bancopan.com.br/ri Relatério de Gerenciamento de Riscos.

21) IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL

a) Demonstracao do calculo dos encargos com imposto de renda e contribuicao social:
31/12/2018 31/12/2017

Resultado antes do imposto de renda e contribuicdo social 7.789 (7.059)
Aliquota efetiva (1) 45% 45%
Encargos/créditos total do imposto de renda e contribuicéo social,

de acordo com as aliquotas vigentes (3.505) 3.177
Outros valores (2) (411) (600
Provisao para Imposto de renda e contribuicao social (3.916) 2.577

(1) Em 07/10/2015 foi publicada a Lei n® 13.169/15, oriunda da Medida Proviséria (MP) n® 675/15
que elevou de 15% para 20% a aliquota da Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL) de
instituices financeiras a partir de 01/09/2015. A cobranca ¢é valida até 31/12/2018, retornando ao
patamar de 15% a partir de 2019; e

(2) Outros valores - Inclui também os efeitos da elevacdo da aliquota de CSLL para os créditos
tributarios sobre base negativas e ag¢des tributarias que foram constituidas a 15%.

A DIRETORIA

b) Origem e movimentacédo dos créditos tributdrios de imposto de renda e contribuicao social
diferidos:

Saldo em Consti- Reali- Saldoem
31/12/2017 tuicdo  zacao 31/12/2018
Provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa 1.054 48 (151) 951
Provisdo para contingéncias civeis 2.944 2512 (2.966) 2.490
Provisao para contingéncias trabalhistas 1.705 376 (1.711) 370
Provis&o para contingéncias tributarias 8.895 1.790 (150) 10.535
Provis&@o para desvalorizagao de bens nao de uso proprio 396 2 (145) 253
Outras provisdes 29 42 (45) 26
Total dos créditos tributarios
sobre diferengas temporarias 15.023 4.770 (5.168) 14.625
Prejuizo fiscal e base negativa de contribuicao social (1) 143.119 - (989) 142.130
Prejuizo fiscal sobre receita de superveniéncia (Il) 39.013 - (37) 38.976
Total dos créditos tributarios (Nota 8) 197.155  4.770 (6.194) 195.731
Obrigagoes fiscais diferidas (Nota 13a) (78.411) - 122 (78.289)
Créditos tributarios liquidos das
obrigacoes fiscais diferidas 118.744 _ 4.770 _(6.072) 117.442

Os créditos decorrentes dos prejuizos fiscais e base negativa da contribuicdo sdo subdivididos em
() Prejuizo Fiscal e Base Negativa da Contribuicdo Social relacionados as demais atividades da
Companhia; e (Il) Prejuizo Fiscal decorrente da exclus@o da Receita de Superveniéncia de depreciagao
do Lucro Real.

c) Previsao de realizacado dos créditos tributarios sobre diferencas temporarias, prejuizo fiscal e
base negativa de contribuicao social:

A projegao de realizagao do crédito tributario foi elaborada com base no estudo do cenario atual e futuro,
efetuada em 31/12/2018, cujas premissas principais utilizadas nas projecdes foram os indicadores
macroecondmicos, indicadores de produgdo e custo de captacdo. Referida projecdo de realizagédo de
crédito tributario, incluindo as premissas adotadas, foram aprovadas pelo Conselho de Administragcao
em 01/02/2019.

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

Apresenta-se a seguir a estimativa de realizacdo desses créditos:
Prejuizo fiscal e

Diferencas temporarias base negativa Total

31/12/2018  31/12/2017 31/12/2018 31/12/2017  31/12/2018 31/12/2017
2018 - 6.010 - 480 - 6.490
2019 3.732 6.355 64 815 3.796 7.170
2020 1.620 1.174 1.386 12.994 3.006 14.168
2021 3.236 1.484 6.228 15.024 9.464 16.508
2022 4513 - 12.018 16.973 16.531 16.973
2023 1.005 - 14.380 18.723 15.385 18.723
2024 256 - 16.896 20.968 17.152 20.968
2025 263 - 19.199 22.988 19.462 22.988
2026 - - 21.791 22.988 21.791 22.988
2027 - - 23.538 11.166 23.538 11.166
2028 - - 26.630 - 26.630 -
Total 14.625 15.023 142.130 143.119 156.755 158.142

Em 31/12/2018, o valor presente dos créditos tributarios, calculados considerando-se a taxa média de
captacdo, totalizava R$ 71.738 (R$ 95.827 em 31/12/2017).

Conforme § 2° do Artigo 5° da Resolugdo CMN n? 3.059/02, os créditos tributérios originados de prejuizos
fiscais ocasionados pela exclusdo das receitas de superveniéncia de depreciacdo no montante de
R$ 38.976 (R$ 39.013 em 31/12/2017), ndo estdo sujeitos a geragao de lucros baseada em estudo técnico.

22) OUTRAS INFORMACOES
a) No exercicio findo em 31/12/2018, a Companhia ndo apresentava posicoes ativas ou passivas
relativas a operagdes com instrumentos financeiros derivativos;

b) Em 20/01/2015, foi publicada a Lei n® 13.097, que converte em lei a MP n° 656/2014, a qual, dentre
outras providéncias, altera as regras de deducao fiscal das perdas no recebimento de créditos para os
contratos inadimplidos a partir de 08/10/2014 (artigo 92, da Lei n® 9.430/96); e

c) Para os contratos inadimplidos anteriormente a esta data, permanecem as regras vigentes
anteriormente.

Sao Paulo, 1 de fevereiro de 2019.

CONTADOR - Gregorio Moreira Franco - CRC 1SP219426/0-2

RELATORIO DO AUDITOR INDEPENDENTE SOBRE AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Aos Administradores e Acionistas

Pan Arrendamento Mercantil S.A.

Opiniao

Examinamos as demonstragées financeiras da Pan Arrendamento Mercantil S.A. (“Instituicdo”), que
compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2018 e as respectivas demonstracdes
do resultado, das mutagdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o semestre e exercicio
findos nessa data, bem como as correspondentes notas explicativas, incluindo o resumo das
principais politicas contabeis.

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em
todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira da Pan Arrendamento Mercantil
S.A. em 31 de dezembro de 2018, o desempenho de suas operagdes e os seus fluxos de caixa para
o semestre e exercicio findos nessa data, de acordo com as préaticas contdbeis adotadas no Brasil,
aplicaveis as instituicdes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil.

Base para opiniao

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

Principais Assuntos de Auditoria

Principais Assuntos de Auditoria (PAA) sdo aqueles que, em nosso julgamento profissional, foram
os mais significativos em nossa auditoria do exercicio corrente. Esses assuntos foram tratados no
contexto de nossa auditoria das demonstragdes financeiras como um todo e na formagao de nossa
opiniao sobre essas demonstragdes financeiras e, portanto, ndo expressamos uma opiniao separada
sobre esses assuntos.

Nossa auditoria em 2018 foi planejada e executada considerando que as operagoes da Instituicao nao
apresentaram modificacdes significativas em relagao ao exercicio anterior. Nesse contexto, o Principal
Assunto de Auditoria, bem como nossa abordagem de auditoria, manteve-se substancialmente
alinhado aquele do exercicio anterior.

Porque é um PAA

Créditos Tributarios (Notas explicativas 3k e 21b)

A Instituicdo apresenta créditos tributarios no total de R$ 195,7 milhdes, provenientes de adi¢cdes
temporarias nas bases de célculo do Imposto de Renda — Pessoa Juridica e da Contribuicdo Social
sobre o Lucro Liquido e prejuizos fiscais e bases de célculo negativas, reconhecidos com base em
projegao de lucros tributarios para a realizagao desses créditos tributarios. Essa projecao, preparada
a partir de estudo do cenario atual e futuro pela Administragdo de seu controlador, o Banco Pan S.A.,
envolve julgamentos e premissas subjetivas. Continuamos considerando essa uma &rea de foco de
auditoria, pois a utilizacdo de diferentes premissas na projecao do lucro tributario poderia modificar
significativamente os prazos e valores previstos para realizacdo dos créditos tributarios, bem como
deixar de atender aos requisitos do Conselho Monetario Nacional e do Banco Central do Brasil para
registro e manutencao desses ativos nas demonstragdes financeiras.

Como o assunto foi conduzido em nossa auditoria

Realizamos o entendimento dos processos de apuracéo e registro nos termos das normas fiscais
e contdbeis relacionadas aos créditos tributarios incluindo os requisitos especificos do Conselho
Monetério Nacional e do Banco Central do Brasil, bem como obtivemos o entendimento das premissas
relevantes estabelecidas pela Administracao para a estimativa de projecao de lucros tributérios para
realizacdo dos créditos tributarios.Comparamos as premissas utilizadas pela Instituicido para projecao
de lucros tributdrios com as projecdes orcamentarias aprovadas pelo Conselho de Administracéo
e com as proje¢cdes macroecondmicas divulgadas no mercado, bem como analisamos os dados

histéricos para corroborar a consisténcia dessas estimativas de realizacdo. Consideramos que as
premissas e critérios adotados pela Administragao séo razoaveis em relagdo ao registro, manutencao
e realizagao do crédito tributario.

Outros assuntos

Demonstracgao do Valor Adicionado

A demonstragdo do valor adicionado (DVA) referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2018,
elaborada sob a responsabilidade da administracdo da Instituicdo, cuja apresentacédo é requerida
pela legislagdo societéria brasileira para companhias abertas e é apresentada como informacao
suplementar para fins do Banco Central do Brasil, foi submetida a procedimentos de auditoria
executados em conjunto com a auditoria das demonstracdes financeiras da Instituicdo. Para a
formac&o de nossa opinido, avaliamos se essa demonstragéo esta conciliada com as demonstragdes
financeiras e registros contabeis, conforme aplicavel, e se a sua forma e conteudo estdo de acordo
com os critérios definidos no Pronunciamento Técnico CPC 09 - Demonstracdo do Valor Adicionado.
Em nossa opinido, a demonstragao do valor adicionado foi adequadamente elaborada, em todos os
aspectos relevantes, segundo os critérios definidos nesse Pronunciamento Técnico e é consistente
em relacdo as demonstracdes financeiras tomadas em conjunto.

Outras informagoes que acompanham as demonstracgdes financeiras e o relatério do auditor
A administracdo da Instituicdo é responsavel por essas outras informagdes que compreendem o
Relatério da Administracao.

Nossa opinido sobre as demonstracdes financeiras nao abrange o Relatério da Administragao e nao
expressamos qualquer forma de conclusdo de auditoria sobre esse relatério.

Em conexdo com a auditoria das demonstracdes financeiras, nossa responsabilidade é a de ler
o Relatério da Administracao e, ao fazé-lo, considerar se esse relatério estd, de forma relevante,
inconsistente com as demonstragdes financeiras ou com nosso conhecimento obtido na auditoria
ou, de outra forma, aparenta estar distorcido de forma relevante. Se, com base no trabalho realizado,
concluirmos que ha distorgao relevante no Relatério da Administragdo, somos requeridos a comunicar
esse fato. Nao temos nada a relatar a este respeito.

Responsabilidades da administracao e da governanca pelas demonstracées financeiras

A administracao da Instituicdo é responsavel pela elaboragdo e adequada apresentagao das
demonstragdes financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis as
instituicoes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil e pelos controles internos que ela
determinou como necessarios para permitir a elaboragdo de demonstragdes financeiras livres de
distorgao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboracdo das demonstracdes financeiras, a administracdo é responsavel pela avaliacdo
da capacidade de a Instituicdo continuar operando, divulgando, quando aplicavel, os assuntos
relacionados com a sua continuidade operacional e o uso dessa base contabil na elaboragdo das
demonstracdes financeiras, a nao ser que a administracao pretenda liquidar a Instituicdo ou cessar
suas operacdes, ou nao tenha nenhuma alternativa realista para evitar o encerramento das operagoes.
Os responsaveis pela governanca da Instituicdo sao aqueles com responsabilidade pela supervisdo
do processo de elaboracdo das demonstracdes financeiras.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracoes financeiras

Nossos objetivos s@o obter seguranca razoavel de que as demonstragdes financeiras, tomadas
em conjunto, estao livres de distor¢ao relevante, independentemente se causada por fraude ou
erro, e emitir relatério de auditoria contendo nossa opinido. Seguranga razoavel € um alto nivel de
seguranga, mas nao uma garantia de que a auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras
e internacionais de auditoria sempre detectam as eventuais distorcbes relevantes existentes.
As distorcdes podem ser decorrentes de fraude ou erro e sdo consideradas relevantes quando,
individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva razoavel, as decisoes
econdmicas dos usuarios tomadas com base nas referidas demonstragdes financeiras.

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

Além disso:

¢ |dentificamos e avaliamos os riscos de distorcao relevante nas demonstragdes financeiras,
independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos procedimentos de
auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos evidéncia de auditoria apropriada e suficiente
para fundamentar nossa opinido. O risco de ndo detecgao de distor¢éo relevante resultante de fraude
€ maior do que o proveniente de erro, ja que a fraude pode envolver o ato de burlar os controles
internos, conluio, falsificacdo, omissao ou representacdes falsas intencionais.

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

¢ Avaliamos a adequacdo das politicas contdbeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contébeis e respectivas divulgagdes feitas pela administragao.

* Concluimos sobre a adequagao do uso, pela administracao, da base contabil de continuidade
operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em
relacdo a eventos ou condi¢cdes que possam levantar duvida significativa em relagao a capacidade
de continuidade operacional da Instituicao. Se concluirmos que existe incerteza relevante, devemos
chamar atengao em nosso relatério de auditoria para as respectivas divulgagdes nas demonstragcdes
financeiras ou incluir modificagdo em nossa opinido, se as divulgagdes forem inadequadas. Nossas
conclusdes estao fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso relatério.
Todavia, eventos ou condicbes futuras podem levar a InstituicAo a nao mais se manterem em
continuidade operacional.

* Avaliamos a apresentacao geral, a estrutura e o contetido das demonstragoes financeiras, inclusive
as divulgagoes e se essas demonstracdes financeiras representam as correspondentes transagdes e
os eventos de maneira compativel com o objetivo de apresentacdo adequada.

Comunicamo-nos com 0s responsdveis pela governanga, a respeito, entre outros aspectos, do
alcance planejado, da época da auditoria e das constatacdes significativas de auditoria, inclusive
as eventuais deficiéncias significativas nos controles internos que identificamos durante nossos
trabalhos.

Fornecemos também aos responsaveis pela governanca declaracdo de que cumprimos com as
exigéncias éticas relevantes, incluindo os requisitos aplicaveis de independéncia, e comunicamos
todos os eventuais relacionamentos ou assuntos que poderiam afetar, consideravelmente, nossa
independéncia, incluindo, quando aplicavel, as respectivas salvaguardas.

Dos assuntos que foram objeto de comunicagao com os responsaveis pela governanga, determinamos
aqueles que foram considerados como mais significativos na auditoria das demonstragdes financeiras
do exercicio corrente e que, dessa maneira, constituem os principais assuntos de auditoria.
Descrevemos esses assuntos em nosso relatério de auditoria, a menos que lei ou regulamento
tenha proibido divulgacao publica do assunto, ou quando, em circunstancias extremamente raras,
determinarmos que o assunto ndo deve ser comunicado em nosso relatério porque as consequéncias
adversas de tal comunicagado podem, dentro de uma perspectiva razoavel, superar os beneficios da
comunicagao para o interesse publico.

Sao Paulo, 01 de fevereiro de 2019
PricewaterhouseCoopers

Auditores Independentes
CRC 25P000160/0-5

Carlos Augusto da Silva

pwc Contador CRC 1SP197007/0-2
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