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PROPOSTA DA ADMINISTRAGAO E AVISO AOS ACIONISTAS

em atendimento ao disposto na Instrucdo CVM n° 480, de 07 de dezembro de 2009, conforme alterada

CIBRASEC COMPANHIA BRASILEIRA DE SECURITIZACAO vem, por meio da presente Proposta da
Administracdo, submeter a apreciacdo dos senhores acionistas as matérias a serem deliberadas na
Assembleia Geral Ordinaria e Extraordinaria, a ser realizada em 29 de abril de 2016, as 09:30 horas,

na Cidade e Estado de S&o Paulo, na Avenida Paulista, 1439, 22 Sobreloja, conforme abaixo:
1 - ASSEMBLEIA GERAL ORDINARIA

l. Exame, discusséo e votacdo do Relatério de Administracdo e das Demonstracdes
Financeiras, acompanhadas das respectivas Notas Explicativas e do Parecer dos

Auditores Independentes, relativos ao exercicio social encerrado em 31.12.2015.

O Relatério de Administracdo, as Demonstracdes Financeiras e as Notas Explicativas, acompanhadas
do parecer dos Auditores Independentes, referentes ao exercicio findo em 31.12.2015, constantes de
fls. 65 a 113 da presente, foram devidamente aprovados pelo Conselho de Administracdo em reunido
realizada em 19.02.2016, enviados aos 6rgdos reguladores e divulgados no site da CIBRASEC e em
publicagbes efetuadas no dia 16 de marco de 2016, no Diario Comércio e Industria (DCI) e no Diario
Oficial do Estado de Sao Paulo (DOESP).

A Diretoria discutiu e revisou as demonstracdes financeiras relativas ao exercicio social encerrado em
31.12.2015 e concordou com as opinides expressas no parecer dos Auditores Independentes, em

conformidade com as disposi¢des da Instrucdo CVM n° 480/09.

Anexamos também a presente proposta, (a) as fls. 23 a 30, extrato de informacdes relevantes, destinado
a facilitar a andlise da performance da companhia; e (b) as fls. 30 a 64, os comentarios dos diretores

sobre as condic¢des financeiras, patrimoniais e resultados da companhia.

Il. Deliberagcao sobre a destinacdo do lucro liquido do exercicio de 2015, pagamento

de juros remuneratérios sobre capital préprio e distribuicédo de dividendos.

Encontra-se anexa a presente proposta, as fls. 114 a 118, proposta de destinagéo do lucro liquido do
exercicio de 2015, elaborada nos termos do artigo 192 da Lei n. 6.404, de 15 de dezembro de 1976,

conforme alterada.
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[l Fixacdo do montante total da verba honoréria referente ao exercicio de 2016.

A verba honoréria proposta para o corrente exercicio de 2016, calculada com base nos critérios de
remuneracdo dos membros da Diretoria Executiva fixados pelo Conselho de Administracao,
compreendendo remuneracao fixa, remuneracédo variavel e respectivos encargos, esta demonstrada as
fls. 119 a 125.

V. Eleicdo de membro do Conselho de Administracdo da CIBRASEC, para concluséao

do mandato referente ao biénio 2015/ 2017.

Estdo anexos a presente proposta, as fls. 126, os critérios previstos no Estatuto Social, a serem
observados na elei¢cdo dos membros do Conselho de Administragdo da companhia, e as fls. 126 a 127,
relacdo do novo indicado para composicdo do Conselho de Administracdo da CIBRASEC, para
complementagdo do mandato referente ao biénio 2015/ 2017, em substituicdo ao membro eleito por

ocasido da Assembleia Geral Ordinaria realizada em abril de 2015.
2 - ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA:
l. Criacdo de acbes preferenciais de emissdo da Companhia com direito a voto.

Tendo em vista as restricdes trazidas pela (i) Resolugdo do Conselho Monetario Nacional (“CMN”) n°
2.723, de 31 de maio de 2000 (“Resolucdo CMN 2.723/00”), conforme alterada pela Resolugao CMN n°
4.062, de 29 de margo de 2012 (“Resolucdo CMN 4.062/12”); (ii) Resolugdo CMN n° 1.775, de 6 de
dezembro de 1990 (“Resolucdo CMN 1.775/91” e, em conjunto com a Resolu¢cdo CMN 2.723/00 e a
Resolugcdo CMN 4.062/12, as “Resolucdes”); e (iii) Lei n°® 4.595, de 31 de dezembro de 1964 (“Lei

4.595/64”), a Companhia pretende implementar reorganizagéo da estrutura de seu capital social com o
objetivo de permitir a reducdo da participagédo de determinados acionistas para patamar inferior a 10%
(dez por cento) do capital social total da Companhia, sem qualquer alteracdo dos direitos econémicos e
politicos a que os acionistas fazem jus atualmente. Caso referida reorganizacéo nao seja implementada,
parcela dos acionistas da Companhia estardo impedidos, pela legislacdo, de realizar certas operacdes
com pessoa juridica de que participem com mais de 10% (dez por cento), fato este que prejudicaria a

Companhia no desenvolvimento de suas atividades de securitizagio de recebiveis.

Nesse sentido, propomos que seja aprovada a criacdo de acgbes preferenciais de emissdo da
Companhia, as quais (a) terdo direito a voto; (b) terdo direito de serem incluidas na oferta publica em
decorréncia de alienagéo de controle, nas mesmas condi¢cdes e ao preco pago por acao equivalente a

100 (cem) vezes o preco por acdo ordinaria pago ao acionista detentor de a¢fes ordinarias alienante;
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(c) outorgardo a seus titulares o direito ao recebimento de dividendos 100 (cem) vezes superiores ao
dividendo atribuido a cada acao ordinaria de emissao da Companhia; e (d) serdo conversiveis em acdes
ordinarias, pelo fator de converséo inverso aquele utilizado na operacao original de conversdo de acdes
ordinarias em acdes preferenciais (ajustado em razdo de desdobramento, grupamento ou bonificacdo
de acBes de emissdo da Companhia aprovados apds a data da Assembleia), a pedido de seu titular,
desde que tal pedido de converséo (i) ocorra uma Unica vez por cada um dos acionistas; e (ii) tenha por
objeto, em qualquer caso, a totalidade das a¢Bes preferenciais detidas pelo acionista em questdo. Com
0 objetivo de evitar qualquer percepgdo negativa pelos acionistas que optarem pela conversdo entre
suas respectivas situacfes como titulares de acdes ordinarias e de acbes preferenciais, a possibilidade
de conversao de a¢Bes pela Companhia apenas podera ocorrer em eventual cenario de liquidacdo da
Companhia, conforme disposic¢éo proposta no Estatuto Social da Companhia, anexo a presente Proposta
como Anexo Il (fls. 131 a 148).

Os acionistas que optarem pela conversdo de acdes ordinarias em acdes preferenciais, conforme
descrito no item Il desta Proposta, nao terdo diluidos seus direitos ao recebimento de dividendos, visto
gue para cada 100 (cem) acBes ordinarias convertidas, sera entregue ao acionista 1 (uma) acéo
preferencial, que por sua vez receberd o mesmo montante a titulo de dividendos que 100 (cem) acdes

ordinarias.

Além disso, como as agdes preferenciais terdo direito a voto e com as propostas adicionais de alteracao
do Estatuto Social, conforme item Il abaixo (que trata das adequacdes as previsdes de exercicio de
direitos de voto com base na quantidade de agbes detidas pelos acionistas ou grupos de acionistas), a
reforma da estrutura de capital ora proposta mantera a situacéo atual com relacdo aos direitos politicos

existentes.

Portanto, a situac@o do acionista que optar pela converséo de agfes ordinérias em acgbes preferenciais
nao serda em nada alterada, exceto pela quantidade de acbes detidas, e o atual equilibrio politico e

econdmico existente entre 0s acionistas da Companhia permanecera inalterado.

Il. Conversao de parcela das a¢des ordinérias de emissdo da Companhia em acdes

preferenciais.

Em decorréncia da criacdo de a¢bes preferenciais de emissdo da Companhia, aos acionistas detentores
de acdes ordinarias serd dada a faculdade de conversdo de parcela ou da totalidade de suas acdes
ordinarias em agbes preferenciais, na proporcao de 100 (cem) acdes ordinarias para cada 1 (uma) agédo

preferencial emitida (razéo 100:1).



Os acionistas interessados na conversao de suas ac¢des ordinarias em acdes preferenciais deverao
exercer sua op¢ao por meio da entrega do comunicado que integra o Anexo | da presente Proposta a
Companhia (fls. 129), enquanto que os acionistas que ndo tenham a intencdo de exercer tal direito
deverdo manifestar-se expressamente nesse sentido nos termos do comunicado que integra Anexo |
da presente Proposta (fls. 130), até a data de realizacao da Assembleia, por fax (011-4949-3011) ou

por e-mail (juridico@cibrasec.com.br), em atencdo ao Departamento Juridico da Companhia. A

Companhia envidara seus melhores esforcos para obter as manifestacdes de todos os acionistas a
respeito da opcao de conversdo de suas respectivas acdes até a data de realizacdo da Assembleia.
Caso, contudo, parcela dos acionistas deixe de se manifestar até referida data, a Companhia abrira
prazo adicional de 5 (cinco) dias para manifestacéo apos a realizacédo da Assembleia, apés o qual sera
convocada nova Assembleia Geral Extraordinaria para ratificar ou cancelar a operacéo de conversao de
acOes, conforme aplicavel, caso ndo sejam atingidos os objetivos pretendidos. Cabe destacar que os
acionistas que ndo se manifestarem dentro do prazo adicional de 5 (cinco) dias estardo tacitamente
renunciando a este direito. A Companhia mantera os acionistas informados sobre os pedidos de

conversao recebidos a partir da presente data.

Note-se que a reorganizacao da estrutura do capital social da Companhia ora proposta apenas produzira
efeitos caso o0 ajuste pretendido para fins de cumprimento das Resolu¢des mencionadas anteriormente
seja atingido. Portanto, caso a Companhia ndo receba a manifestacdo da totalidade dos acionistas antes
da data da Assembleia, as deliberagbes sobre a criacdo das acgbes preferenciais, os pedidos de
conversao e os demais ajustes ao Estatuto Social propostos em decorréncia da nova estrutura de capital
terdo sua eficacia condicionada ao sucesso da reforma pretendida, ou seja, permitir a reducdo da
participacdo de todos os acionistas para patamar inferior a 10% (dez por cento) do capital social total da
Companhia. Para os fins da presente Proposta, e, posteriormente, para eficacia das deliberagbes acima
mencionadas, esclarecemos que a reorganizacdo da estrutura do capital social da Companhia tera
atingido os objetivos pretendidos caso, ao final de sua implementacédo, e tendo todos 0s acionistas
manifestado suas intencdes, a nova estrutura do capital social da Companhia seja idéntica aquela
indicada no quadro “Proporcéao Ideal de Conversao de Agdes Ordinarias em Agbes Preferenciais”, que

integra o Anexo 1V da presente Proposta (fls. 149).

Considerando que a efetiva reforma da estrutura do capital social da Companhia também esta sujeita a
posterior aprovacao pelo Banco Central do Brasil, a Companhia ficara responsavel por entrar em contato
com os acionistas optantes pela conversédo e elaborar o requerimento, o qual devera ser preenchido por
cada um dos acionistas e enviado a Companhia, que ficara responsavel pela apresentacao de todos os

requerimentos de forma unificada perante o Banco Central do Brasil.

Caso seja implementada com sucesso, a reforma da estrutura societéria viabilizara, portanto, que a

Companhia e seus acionistas que sao instituicdes financeiras possam realizar certos negocios que
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atualmente séo restritos em razao da configuracdo do capital social, fato este que, inclusive, podera

gerar mais receitas para a Companhia.

As acdes preferenciais resultantes da conversdo que venham a ser detidas por acionistas signatarios do
Acordo de Acionistas arquivado na sede da Companhia estardo automaticamente vinculadas a seus

termos e condicoes.

Por fim, aconselhamos aos acionistas que tenham interesse na conversdo, que consultem seus

assessores para verificar eventuais impactos tributarios decorrentes da conversao.

[l Alteracdo das condi¢cdes para indicacdo de membro efetivo do Conselho de

Administracdo e respectivo suplente.

Caso aprovada a conversao das aces ordinarias em acdes preferenciais de emissdo da Companhia de
acordo com o fator de conversao definido na presente Proposta, parcela dos acionistas que exercerem
a opcao terdo seus percentuais de participacdo no capital votante da Companhia reduzidos, fato este
gue poderd impactar nas disposicoes do Estatuto Social da Companhia referentes a indicagdo de
membro efetivo do Conselho de Administragcao e respectivo suplente.

Nesse sentido, e para garantir que os acionistas que exercerem a opg¢ao nao serdo prejudicados neste
aspecto, propde-se 0 ajuste na redacao do Artigo 17 do Estatuto Social da Companhia, de tal forma que
a indicacdo de membro efetivo para o Conselho de Administragdo da Companhia possa ser, a partir de
agora, realizada por acionista possuidor de pelo menos 9,01 (nove inteiros e um centésimo por cento)

das ac¢des com direito a voto de emisséo da Companhia.

Além disso, a depender do aumento de participagdo de outros acionistas em decorréncia da conversao
de parcela das acdes ordinarias em acdes preferenciais de emissao da Companhia, grupos de acionistas
gue atualmente indicam 1 (um) membro do Conselho de Administracdo podem passar a deter
participacdo que os possibilitem a, individualmente, eleger 1 (um) membro cada. Considerando o
desequilibrio de governanca que esta situagcdo representaria na Companhia, entendemos que o
percentual de participacdo previsto no Estatuto Social para indicacdo de membro do Conselho de
Administracdo por grupo de acionistas deva ser alterado para 14,28% (quatorze inteiros e vinte e oito

por cento). Referido percentual foi obtido a partir de projecdo dos pedidos de conversdo que



G, CIBRASEC

potencialmente serdo realizados pelos acionistas da Companhia, razdo pela qual eventuais alteracdes

apuradas na Assembleia impactardo no percentual informado acima.

Dessa forma, em decorréncia do quanto disposto nos itens I, Il e Il da presente Proposta, a
administracao da Companhia prop&e que os artigos 5°, 6°, 7°, 8° e 17° do Estatuto Social da Companhia

sejam ajustados da seguinte forma:

REDAGCAO ATUAL

ALTERACOES PROPOSTAS
(EM DESTAQUE)

JUSTIFICATIVA

CAPITAL SOCIAL E ACOES

CAPITAL SOCIAL E ACOES

Artigo 5°. O capital social é de R$
68.475.360,00 (sessenta e oito
milhdes, quatrocentos e setenta e
cinco mil e trezentos e sessenta
dividido 66.003
(sessenta e seis mil e trés) acbes

reais), em

ordinarias sem valor nominal, da
forma nominativa.

Artigo 5°. O capital social é de R$
68.475.360,00
milhdes, quatrocentos e setenta e

(sessenta e oito

cinco mil e trezentos e sessenta
reais), dividido em 66-003{sessenta
e-seis-mile-trés)[numero de acdes a
ser_definido apo6s deliberacdao em
Assembleia] acdes ordindrias__e
[ndmero de acdes a ser definido
apos deliberacdo em Assembleia]

A reorganizag&o da estrutura

do capital social da
Companhia  através da
converséao de acoes
ordinarias em acoes

preferenciais viabilizaria que
determinados acionistas
reduzissem sua participagéo
societaria e cumprissem com

as restricdes impostas pela

acoes preferenciais Classe A, todas | legislagdo regulatéria em
sem valor nominal, da forma | vigor.

nominativa.

Paradgrafo Primeiro. As acles

preferenciais Classe A terdo as
seguintes caracteristicas:

(i)
dividendos por acao iguais a 100
(cem) vezes o valor dos dividendos
por acdo ordinaria;

direito _ao recebimento de

(i)
oferta publica em decorréncia de
alienacdo de controle, nas mesmas
condicBes e ao preco pago por acdo
equivalente a 100 (cem) vezes o
preco por acdo ordinaria pago ao

acionista _detentor de acdes
ordinarias alienante;

direito de serem incluidas na

A inclusdo dos paragrafos em
questdo faz-se necessaria
tendo em vista a criacdo de
nova espécie de acgdo de
emissdo da Companhia e a
de
das

necessidade
especificacdo
caracteristicas e vantagens
que Ihe seréo atribuidas.
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- ALTERACOES PROPOSTAS
REDACAO ATUAL JUSTIFICATIVA
(EM DESTAQUE)

CAPITAL SOCIAL E ACOES CAPITAL SOCIAL E ACOES

iii terdo direito de voto; e

(iv) serdo conversiveis _em

acdes ordinarias de emissdo da

Companhia, observado o quanto
disposto no presente Estatuto.

Paragrafo Segundo. Os acionistas
detentores das acdes preferenciais
Classe A, que foram criadas na
Assembleia _Geral _Ordinaria _e
Extraordinaria realizada em 29 de
abril de 2016 (“AGE de Converséo”)
poderdo, na forma do inciso | abaixo,
converter as acdes preferenciais
Classe A de sua titularidade em
uma) acdo preferencial para cada
100 cem acdes __ ordinarias

observado gue esta quantidade de
acbes poderd _ ser ajustada
exclusivamente _em _razdo _de
desdobramento, grupamento ou
bonificacdo de acbes de emissdo da
Companhia aprovados apés a data
da AGE de Conversédo, observadas

as disposicdes dos incisos abaixo:

I- Referido procedimento de

conversdo podera ser realizado a
pedido do detentor das acGes
preferenciais Classe A em guestao,
desde gue tal pedido de converséo:

(i) ocorra imediatamente antes

da deliberacéo da Assembleia Geral
sobre a liguidacdo da Companhia; e

(i) se refira, em qualguer caso,
a totalidade das acdes preferenciais
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REDAGCAO ATUAL

ALTERACOES PROPOSTAS
(EM DESTAQUE)

JUSTIFICATIVA

CAPITAL SOCIAL E ACOES

CAPITAL SOCIAL E ACOES

Classe A detidas pelo acionista em
questdo.

I - Os pedidos de conversado
deverdo ser encaminhados por

escrito a Diretoria. Os pedidos de
conversao, realizados nos termos

deste Estatuto Social, recebidos

pela Diretoria deveréo ser
homologados na primeira reunido do
Conselho de Administracdo a se
realizar apoés tal pedido, que deverd
convocar Assembleia Geral (ou

incluir na pauta da Assembleia Geral
referida no inciso | acima, conforme
aplicavel) para atualizar o caput
deste Artigo 5°, de forma a refletir a
divisdo do capital social pelo correto

nuamero de acbes ordinarias e acfes
preferenciais Classe A.

Paragrafo Primeiro. Capital

autorizado: A Companhia esta
autorizada a aumentar o capital
social até o limite de 81.347 (oitenta
e uma mil e trezentas e quarenta e
sete) agdes ordinarias, incluidas as

acOes ja emitidas.

Paragrafo  Primeire  Terceiro.
Capital autorizado: A Companhia
esta autorizada a aumentar o capital
social até o limite de 81.347 (oitenta
e uma mil e trezentas e quarenta e
sete) acles erdindrias, incluidas as

acles ja emitidas.

Tendo em vista que a
Companhia passara a emitir
tanto agdes ordinarias como
acOes preferenciais, o limite
estabelecido para emisséo de
novas acgoes deve se referir a
todos os tipos de acao
emitidos pela Companhia.

Artigo 6°. Nas deliberagbes da
Assembleia Geral, cada acgéo

ordinéria dara direito a um voto.

Artigo 6°.
Assembleia

ordinaria_e cada acéo preferencial
Classe A dard direito a um voto.

Nas deliberacdes da

Geral, cada acédo

Tendo em vista que as agbes
preferenciais foram criadas
em decorréncia da reforma da
estrutura de capital, é
necessario ajustar a referida

disposigao.
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REDAGCAO ATUAL

ALTERACOES PROPOSTAS
(EM DESTAQUE)

JUSTIFICATIVA

CAPITAL SOCIAL E ACOES

CAPITAL SOCIAL E ACOES

Artigo 7°. O capital social podera
ser representado por até 50%
(cinquenta por cento) de ac¢les
preferenciais sem direito a voto, da
forma nominativa, e a criacdo de
nova classe dessa espécie de acédo
ou o aumento de classe existente
podera ser efetuada sem guardar

proporcdo com as demais agoes.

Artigo 7°. O capital social podera ser
representado—por—atédividido _em
acbes ordinarias e preferenciais
(estas ultimas, com ou sem direito a
voto), observado o limite de 50%

(cinquenta por cento) do total das

acbes emitidas para a emisséo de
acbes preferenciais sem direito a
voto, eanos termos do artigo 15,
paragrafo 2° da Lei das S.A. Todas

as acles deverdo ter a forma
nominativa, e a criagcdo de nova

classenovas classes dessa espécie
de acdo ou o aumento de classe
existente poderd ser efetuada sem
guardar propor¢cdo com as demais
acoes.

Tendo em vista que as acdes
preferenciais foram criadas
em decorréncia dareforma da
estrutura de capital, €
necessario ajustar a referida

disposi¢éo.

Artigo 89, O acionista que detiver,
diretamente ou através de
coligadas ou controladas, mais de
9,99% (nove inteiros e noventa e
nove centésimos por cento) do total
de agdes ordinarias de emissao da
Companhia ndo podera exercer
referente  as

votos acoes

excedentes, nao sendo
prejudicados, contudo, os direitos
econOdmicos decorrentes de tais

acoes.

Artigo 8°. O acionista que detiver,
diretamente ou através de coligadas
mais de 9,99%
(nove inteiros e noventa e nove

ou controladas,

centésimos por cento) do total de
acoes erdinariascom direito a voto de
emissdo da Companhia ndo poderd
exercer votos referente as acgbes
excedentes, nao sendo prejudicados,
contudo, os direitos econdmicos
decorrentes de tais agOes.

Caso aprovada a conversdo
das em
acoes

emissao da Companhia de

acoes ordinarias
preferenciais de

acordo com o fator de
conversao definido, o
percentual limitador previsto

neste Artigo 8° deve referir-se

ao conjunto de acgdes
votantes detidas pelo
acionista,  sejam  agdes
ordinarias ou acdes

preferenciais.

Artigo 17. Ao proceder a eleigdo
dos membros do Conselho de
Administracé@o, a Assembleia Geral
devera proceder de forma que cada
acionista possuidor de 9,01% (nove
inteiros e um centésimo por cento)
do total do capital votante da
Companhia tera direito de indicar
efetivo

um membro para o

Artigo 17. Ao proceder a eleigdo dos
membros do Conselho de
Administrac@o, a Assembleia Geral
devera proceder de forma que cada
acionista possuidor de_pelo menos
9,01% (nove inteiros e um centésimo
por cento) do total do capital votante
da Companhia tera direito de indicar

um membro efetivo para o Conselho

Propde-se a adequacdo dos

acionistas que  poderdo
indicar membro efetivo para o
Conselho de Administracdo
da Companhia, tendo em
vista (i) a diluicdo dos atuais
acionistas detentores de

acOes ordinarias que fizerem

a opcao pela conversao de
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REDAGCAO ATUAL

ALTERACOES PROPOSTAS
(EM DESTAQUE)

JUSTIFICATIVA

CAPITAL SOCIAL E ACOES

CAPITAL SOCIAL E ACOES

Conselho de Administracdo e
respectivo suplente.

de Administracdo e respectivo

suplente.

parcela ou a totalidade de

suas acbes em aclhes
preferenciais; e (ii) o potencial
prejuizo causado a parcela
dos acionistas optantes pela
converséo caso fosse
mantida a antiga previsédo

estatutaria.

Paragrafo Primeiro. Igual
procedimento sera observado pela
Assembleia Geral para cada grupo
de acionistas que  possua,
conjuntamente, acdes em numero
pelo menos igual a 9,01% (nove
inteiros um centésimos por cento)

do total das a¢Bes da Companhia.

Paragrafo Primeiro. Igual
procedimento serd observado pela
Assembleia Geral para cada grupo
de  acionistas

que  possua,

conjuntamente, acdes em numero

pelo menos igual a 9;0114,28%
(nreveguatorze inteiros [Siee)

centésimose vinte e oito por cento)
do total das a¢6es_com direito a voto
de emissédo da Companhia.

Tendo em vista o potencial
desequilibrio de governanca
representado pela converséo
das

de parcela acoes

ordinérias em acles
preferenciais de emissdo da
Companhia, propde-se o
ajuste do

participagdo necessario para

percentual de

indicagdo de membro do
Conselho de Administracdo
por grupos de acionistas.
Esse percentual esté sujeito a
ajustes, de acordo com o
resultado efetivo dos pedidos
de conversao pelos

acionistas.

Paradgrafo Segundo. Observando
o percentual minimo estabelecido
no § 1° deste artigo, 0 acionista ou
grupo de acionistas e o0s acionistas
gue sejam ligados ou integrantes
de um mesmo grupo de empresas
somente poderdo ter um assento
no Conselho de Administracdo da
Companhia, independentemente
do numero de acdes possuidas,
individual ou conjuntamente.

Pardgrafo Segundo. Observandoo
.

estabelecidoObservados

respectivamente, 0s percentuais

minimos estabelecidos no caput e no
81° deste artigo, 0 acionista ou grupo

de acionistas e 0s acionistas que
sejam ligados ou integrantes de um
mesmo grupo de empresas somente
poderéo ter um assento no Conselho
de Administracdo da Companhia,
independentemente do numero de
individual ou

acbes possuidas,

conjuntamente.

Tendo em vista 0 ajuste
proposto acima, é necessario
ajustar a referida disposi¢éao.

11



REDAGCAO ATUAL

ALTERACOES PROPOSTAS
(EM DESTAQUE)

JUSTIFICATIVA

CAPITAL SOCIAL E ACOES

CAPITAL SOCIAL E ACOES

Paragrafo Quarto. Na hipotese de
vacancia de membro efetivo ou
suplente do Conselho  de
Administracao, por qualquer
motivo, 0 acionista ou o grupo de
acionista que indicou tal membro
terd o direito de indicar novo
membro apara o0 Conselho de
Administracdo para exercer o cargo
pelo prazo remanescente do
mandato, independentemente do
percentual minimo estabelecido no
paragrafo primeiro do artigo 17 do

Estatuto Social da Companhia.

Paragrafo Quarto. Na hipétese de
vacancia de membro efetivo ou
suplente do Conselho de
Administracdo, por qualquer motivo,
0 acionista ou o0 grupo de acionista
que indicou tal membro tera o direito
de indicar novo membro aparapara o
Conselho de Administracdo para
exercer o cargo pelo prazo
remanescente do mandato,
independentemente do—percentual
minimo-estabelecidedos percentuais

minimos estabelecidos no caput e no
paragrafo primeiro do artigo 17 do
Estatuto Social da Companhia.
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V. Alteracao das competéncias para convocacdo da Assembleia Geral da Companhia

Tendo em vista o aparente conflito existente entre as competéncias para convocacao da Assembleia
Geral da Companhia atribuidas ao Conselho de Administracéo nos termos dos Artigos 10, I, e 21, VII,
do atual Estatuto Social da Companhia, propde-se a altera¢éo daquele artigo de forma a esclarecer que
a convocacao da Assembleia Geral da Companhia também pode ser dar conforme venha a ser decidido

por deliberacdo do Conselho de Administracdo, em sua funcao colegiada.

Dessa forma, em decorréncia do quanto disposto no item |V da presente Proposta, a administracao da
Companhia prop&e que o Artigo 10, inciso |, do Estatuto Social da Companhia seja ajustado da seguinte
forma:

REDACAO ATUAL

ALTERACOES PROPOSTAS
(EM DESTAQUE)

ASSEMBLEIA GERAL

ASSEMBLEIA GERAL

Artigo 10. A Assembleia Geral
reunir-se-a, ordinariamente, dentro
de 4 (quatro) meses seguintes ao
término do exercicio social e,
extraordinariamente, sempre que
convocada, com observancia dos
preceitos legais:

| - pelo Presidente do Conselho de
Administracao, por sua iniciativa ou a
pedido de 2 (dois) ou mais membros
do Conselho; e,

Il - pelo Conselho Fiscal ou pelos
acionistas, nos casos previstos na
lei.

Artigo 10. A Assembleia Geral reunir-
se-4, ordinariamente, dentro de 4
(quatro) meses seguintes ao término
do exercicio social e,
extraordinariamente, sempre que
convocada, com observancia dos
preceitos legais:

| - pelo Presidente do Conselho de
Administracéo, por sua iniciativa-ey, a
pedido de 2 (dois) ou mais membros
do Conselho:e;.ou conforme decidido
por deliberacdo do Conselho; e,

Il - pelo Conselho Fiscal ou pelos
acionistas, nos casos previstos na lei.

13
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V. Alteracao das normas aplicaveis a representacao dos acionistas nas Assembleias

Gerais da Companhia.

Considerando a orientacao expressa da Comisséo de Valores Mobiliarios no Oficio Circular/CVM/SEP
n°® 02/2016, divulgado em 29 de fevereiro de 2016, segundo a qual as companhias abertas ndo poderao
impedir que os acionistas e representantes que ndo tenham adotado o procedimento de entrega
antecipada do instrumento de mandato participem da Assembleia Geral, propfe-se a exclusdo dessa
referéncia do Estatuto Social, mantendo-se a orientagdo para que 0s instrumentos de mandato sejam
depositados na sede social anteriormente a data da realizagcdo da Assembleia Geral, sempre que

possivel.

Dessa forma, em decorréncia do quanto disposto no item V da presente Proposta, a administracdo da
Companhia propde que o Artigo 11, paragrafo 2°, do Estatuto Social da Companhia seja ajustado da

seguinte forma:

ALTERACOES PROPOSTAS

REDACAO ATUAL
(EM DESTAQUE)

ASSEMBLEIA GERAL

ASSEMBLEIA GERAL

Paragrafo Segundo. O acionista
podera ser representado na
Assembleia Geral nos termos do § 1°
do artigo 126 da Lei n° 6.404, de 15
de dezembro de 1976, desde que o
instrumento de procuracdo tenha
sido depositado na sede social até
24 (vinte e quatro) horas antes da
hora para a qual estiver convocada a
Assembleia. Representacdes
apresentadas fora do prazo poderéo
ser aceitas, caso haja concordancia
da Presidéncia da Assembleia Geral.

Pardgrafo Segundo. O acionista
podera ser representado na
Assembleia Geral nos termos do § 1°
do artigo 126 da Lei n° 6.404, de 15
de dezembro de 1976, desde
guedevendo o instrumento de
procuracdo terha——side ser
preferencialmente  depositado na
sede social até 24 (vinte e quatro)
horas antes da hora para a qual
estiver convocada—a Assembleia.
Ropresentacbes—apresentadas—ora
~ as,
hai Anciad danci
Assembleﬁ—GeFal—' 0
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VI. Adequacdo do procedimento a ser adotado em caso de vacancia do cargo de

Presidente do Conselho de Administracdo da Companhia.

Considerando que a redacéao trazida pelo paragrafo 8° do Artigo 18 do Estatuto Social da Companhia
pode trazer duvidas quanto ao periodo de aplicacdo do referido dispositivo, propde-se a inclusdo de
previsdo adicional para esclarecimento quanto a aplicacao do dispositivo tdo somente durante o periodo
de vacéancia do cargo de Presidente do Conselho de Administracdo da Companhia. Dessa forma, em
decorréncia do quanto disposto no item VI da presente Proposta, a administracdo da Companhia prop&e

gue o Artigo 18, paragrafo 8°, do Estatuto Social da Companhia seja ajustado da seguinte forma:

ALTERACOES PROPOSTAS
(EM DESTAQUE)
SECAO | - CONSELHO DE SECAO | - CONSELHO DE
ADMINISTRACAO ADMINISTRACAO
Paragrafo Oitavo. Na hipotese | Paragrafo Oitavo. Na hipotese

REDACAO ATUAL

regulada no 87°, respondera pela
Presidéncia um dos Conselheiros
eleito pelos demais membros do
Conselho.

regulada no 8§7°, e até que seja eleito
novo Presidente do Conselho de

Administracdo _pela Assembleia
Geral, respondera pela Presidéncia

um dos Conselheiros eleito pelos
demais membros do Conselho.

15



VII. Adequacdo dacompeténciaatribuidaao Conselho de Administracéo para defini¢céo

do conteudo de voto a ser proferido pela Companhia.

Tendo em vista a competéncia especifica atribuida aos acionistas da Companhia no artigo 14, 1X, do
Estatuto Social (sujeito ao quérum ali estabelecido), propde-se ajustar a redacao trazida pelo artigo 21,

XIl, do Estatuto Social, para evitar davidas quanto as competéncias de cada 6rgdo social.

Desta forma, em decorréncia do quanto disposto no item VIl da presente Proposta, a administracéo da
Companhia propde que o artigo 21, Xll, do Estatuto Social da Companhia seja ajustado da seguinte
forma:

REDACAO ATUAL

ALTERACOES PROPOSTAS
(EM DESTAQUE)

SECAO | - CONSELHO DE
ADMINISTRACAO

SECAO | - CONSELHO DE
ADMINISTRACAO

Artigo 21. Além dos poderes
estabelecidos em Lei, compete ao
Conselho de Administracéo: (...)

XIlI — definir o contetdo de voto que
deva ser proferido pela Companhia
em Assembleia Geral ou Reunido de
Sécios de sociedade controlada ou
coligada. (...)

Artigo 21. Além dos poderes
estabelecidos em Lei, compete ao
Conselho de Administracao: (...)

XIl - definir o contetdo de voto que
deva ser proferido pela Companhia
em Assembleia Geral ou Reunido de

Saocios ou por conselheiros indicados
pela Companhia no Conselho de
Administracdo de sociedade
controlada ou coligada-, _exceto
quando tal deliberacdo tratar das
matérias previstas no Artigo 14, IX
deste Estatuto, hipétese na qual tal
definicdo deverd seguir o rito de
aprovacéo do Artigo 14.

16



VIIl.  Adequacdo daformade representacdo da Companhia por procurador devidamente

constituido.

Em seu Artigo 24, paragrafo 4°, o Estatuto Social prevé a possibilidade de representacdo da Companhia
por, em conjunto, um membro da Diretoria e um Procurador com poderes especiais constituido por meio
de procuracdo ad judicia, sem que seja feita qualquer mencéo a possibilidade de constituicdo de

procurador por meio de procuracao ad negotia outorgada pela Companhia.

Dessa forma, em decorréncia do quanto disposto no item VIl da presente Proposta, a administracdo da
Companhia propde que o Artigo 24, paragrafo 4°, do Estatuto Social da Companhia seja ajustado da

seguinte forma:

ALTERACOES PROPOSTAS
(EM DESTAQUE)

SECAQ Il - DIRETORIA

REDACAO ATUAL

DIRETORIA

Paragrafo Quarto. A Companhia
serd obrigatoriamente representada
nos atos externos:

a) por dois membros da Diretoria, ou;
b) por um membro da Diretoria e um

Procurador com poderes especiais,
constituido na forma do § 6° deste
artigo, ou;

c) conjuntamente por dois
procuradores, quando assim for
designado no respectivo instrumento
de mandato e de acordo com a
extensdo dos poderes que nele se
contiverem.

b) por um membro da Diretoria e um
Procurador com poderes especiais,
constituido na forma_do & 5° ou do §
6° deste artigo, ou;

17
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IX. Adequacdao de previsao referente a destinacdo do lucro liquido da Companhia.

Tendo em vista que as agdes preferenciais de emissdo da Companhia, caso aprovadas, terdo, entre
outros, o direito ao recebimento de dividendos 100 (cem) vezes superiores ao dividendo atribuido a cada
acao ordinaria de emissdao da Companhia, propde-se a realizacdo de ajuste na previsdo estatutaria
referente a destinacédo do lucro liquido da Companhia, para deixar claro que o montante total do lucro
liguido definido para distribuicAo como dividendos devera ser distribuido (observadas as demais
disposicdes aplicaveis) tanto aos detentores de ac¢des ordinarias quanto para detentores de acdes

preferenciais.

Dessa forma, em decorréncia do quanto disposto no item IX da presente Proposta, a administracdo da
Companhia propde que o Artigo 28, alinea “c”, do Estatuto Social da Companhia, seja ajustado da

seguinte forma:

REDACAO ATUAL

ALTERACOES PROPOSTAS
(EM DESTAQUE)

EXERCICIO SOCIAL,
DEMONSTRACOES,
FINANCEIRAS E
DESTINACAO DO LUCRO

EXERCICIO SOCIAL,
DEMONSTRACOES,
FINANCEIRAS E
DESTINACAO DO LUCRO

Artigo 28.
demonstracbes  financeiras  do

Levantadas as

exercicio, serdo observadas, quanto
a distribuicdo do resultado apurado,
as seguintes regras:

I. do resultado do exercicio serdo
deduzidos, antes de qualquer
participacéo, 0s prejuizos
acumulados e a provisdo para o
Imposto sobre a Renda;

Il. apos deduzidas as parcelas
descritas no item | acima, e
observadas as condi¢fes e os limites
dos paragrafos do artigo 152 da Lei
n. 6.404/76, serd deduzida a
importancia a titulo de participagdo
dos administradores nos lucros da
Companhia, conforme determinado
pelo Conselho de Administracdo em
observacéo ao Plano de
Participacdo nos Resultados;

Artigo 28. Levantadas as

demonstracdes financeiras do
exercicio, serdo observadas, quanto
a distribuicdo do resultado apurado,
as seguintes regras:

I. do resultado do exercicio serdo
deduzidos, antes de qualquer
participacgéo, 0s prejuizos
acumulados e a provisdo para o
Imposto sobre a Renda,;

II. ap6s deduzidas as parcelas
descritas no item | acima, e
observadas as condictes e os limites
dos paragrafos do artigo 152 da Lei n.
6.404/76, seri

importancia a titulo de participagédo

deduzida a

dos administradores nos lucros da
Companhia, conforme determinado
pelo Conselho de Administragcdo em
observacdo ao Plano de Participacdo
nos Resultados;
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REDAGCAO ATUAL

ALTERACOES PROPOSTAS
(EM DESTAQUE)

EXERCICIO SOCIAL,
DEMONSTRACOES,
FINANCEIRAS E
DESTINACAO DO LUCRO

EXERCICIO SOCIAL,
DEMONSTRACOES,
FINANCEIRAS E
DESTINACAO DO LUCRO

lll. o lucro liquido apurado tera a
seguinte destinacéo:

a) 5% (cinco por cento) para o fundo
de reserva legal até que atinja a 20%
(vinte por cento) do Capital Social ou,
se acrescido do montante das
reservas de capital, exceda 30%
(trinta por cento) do Capital Social,
b) importdncias destinadas a

constituicio de reserva para
contingéncias, caso deliberado pela
Assembleia Geral;

¢) 25% (vinte e cinco por cento) para
0 pagamento do  dividendo

obrigatério, de acordo com o
paragrafo 1° abaixo.

d) o lucro que néo for utilizado para
constituir a reserva de que trata o
item "b" deste Artigo nem retido nos

termos do artigo 196 da Lei n.

lll. o lucro liquido apurado tera a
seguinte destinacao:

a) 5% (cinco por cento) para o fundo
de reserva legal até que atinja a 20%
(vinte por cento) do Capital Social ou,
se acrescido do montante das
exceda 30%
(trinta por cento) do Capital Social;

b) importancias

reservas de capital,

destinadas a

constituicdo de  reserva para
contingéncias, caso deliberado pela
Assembleia Geral;

¢) 25% (vinte e cinco por cento) para
0 pagamento do dividendo obrigatério
a todos os acionistas, de acordo com
0 paragrafo 1° abaixo.

d) o lucro que nédo for utilizado para
constituir a reserva de que trata o item
"b" deste Artigo nem retido nos

termos do artigo 196 da Lei n.

6.404/76 sera distribuido como | 6.404/76 sera distribuido como
dividendo adicional. dividendo adicional.
X. Reforma e Consolidacdo do Estatuto Social da Companhia, a fim de refletir as

deliberacfes tomadas nos itens | a IX acima.

Tendo em vista o quanto disposto nos itens | a IX acima, propfe-se a alteracdo e a consolidacdo do

Estatuto Social da Companhia nos termos do Anexo lll da presente Proposta.

Nos termos do artigo 126 da Lei das S.A, o acionista podera se fazer representar na Assembleia por
procuracao, emitida por instrumento publico ou particular, sendo dispensado o reconhecimento de firma,
acompanhado de cépia de documento de identidade do outorgado. Preferencialmente, os instrumentos
de mandato com poderes para a representacdo na Assembleia, devem ser encaminhados ao

Departamento Juridico da Companhia, com antecedéncia minima de 48 (quarenta e oito) horas da data
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marcada para a realizacao da Assembleia. Cépia da documentacédo podera ser encaminhada por correio

eletrbnico para o seguinte endereco: juridico@cibrasec.com.br, com cépia para o DRI,

oscalco@cibrasec.com.br.

Em atendimento ao disposto no artigo 133 e no 83° do artigo 135, ambos da Lei n° 6.404/76, e nos
artigos 6° e 10° da Instrugdo CVM n° 481, de 17 de dezembro de 2009, comunicamos que todos 0s
documentos que acompanham a presente proposta, bem como o Formulario de Demonstracbes
Financeiras Padronizadas — DFP -, encontram-se a disposi¢cdo dos senhores acionistas, para consulta,
no Departamento Juridico da CIBRASEC, a Avenida Paulista, 1439, 22 Sobreloja, podendo também ser
consultados na pagina da CIBRASEC na rede mundial de computadores (area privativa de acionistas)

(www.cibrasec.com.br) e na da CVM (www.cvm.gov.br).

Sao Paulo, 29 de marco de 2016.

ONIVALDO SCALCO
Diretor Presidente e de RelagBes com Investidores
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Companhia Brasileira de Securitiza¢do

1. EXTRATO DE INFORMACOES RELEVANTES:
1.1. PRINCIPAIS ASPECTOS RELACIONADOS AO DESEMPENHO DA COMPANHIA

1.1.1 O volume total de emissdes de Certificados de Recebiveis Imobilidrios em 2.015 atingiu a cifra
de R$10.681 milhdes, com reducao de 37% em relacdo ao desempenho de 2.014, ano em que o volume
total de CRI emitidos foi de R$ 16.942 milhdes.

1.1.2 Dois eventos foram fundamentais para esse menor desempenho: a crise econémica, que ja se
configura como uma das mais profundas vividas pelo pais, e a restricdo a que o Banco Central submeteu
as instituicdes integrantes do SPBE, de somente poderem contabilizar, para cumprimento da

exigibilidade de aplicagcdes na area habitacional, os CRI com lastro em créditos enquadraveis no SFH.

1.1.3. As operagfes corporativas — modalidade na qual se enquadram as emissoes lastreadas
principalmente em dividas de grandes empresas — se mantiveram como as principais responsaveis pelo

volume emitido, totalizando R$ 8.104 milh&es (76% do total). Em 2.014, essa participagdo havia sido de

81%.
Volume de Emissoes no mercado
2008 a 2015 jan a dez - (em RS mil)
o ~ 18.000.000

g
6
&® A - 16.000.000
‘5\'&' 6?’1(’
s w& B G | 14:000.000
3
23
o A0® - 12.000.000
10
1 %
Rl % - 10.000.000
- 8.000.000
S
S o - 6.000.000
B 00:1}
»® - 4.000.000
i - 2.000.000
2
%

900(?

1.1.4. A concentracdo em operacdes de grande valor — acima de R$ 500 milhdes -, embora ainda
significativa, vem mantendo tendéncia de queda: chegou a 61% em 2.013, caiu para 38% em 2.014 e
fechou em 21% em 2015.
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TOTAL

VALOR DE EMISSAO N2 % EMITIDO %
Até RS 50 mm 116 68% 2.376.039 22%
Acima de RS 50 mm até RS 200 mm 45 26% 4.251.563 40%
Acima de RS 200 mm até RS 500 mm 6 4% 1.761.105 16%
Acima de RS 500 mm até RS 1.000 mm 4 2% 2.292.644 21%
Acima de RS 1.000 mm 0 0% - 0%
Totais 171 100% 10.681.351 100%

1.1.5. O volume total de emissdes da CIBRASEC alcancou R$ 2.185 milh&es, com reducéo de 58%
em relagdo ao total emitido no ano anterior (R$ 5.236 mil). A participagdo da CIBRASEC no mercado,

em 2.015, foi de 20%:

Participacdao no Mercado - Emissdes de CRI

Exercicio 2015 - jan a dez

s HABITASEC
NOVA 426.327 541;727
175.000 4% % RB

\

2.397.399
22%

2% \
Outros

794.391
7%

CIBRASEC
2.184.800
20%

APICE
1.607.655
15%

OCTANTE
183.432

2% Bi?élgl_r,p;N GAIA BARIGUI
2% 1525(;/364 2.038.399
o 19%

1.2. RESULTADOS

1.2.1. O lucro liquido da companhia no exercicio foi de R$ 6.184 mil, com crescimento de 24% em

relacéo a 2.014 e de 20% em relacéo ao previsto no orcamento do exercicio. Principais destaques:

a) As receitas operacionais contabilizadas como resultados do exercicio totalizaram R$
17.150 mil, volume ligeiramente inferior ao contabilizado no ano anterior (R$ 17.444 mil). A
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b)

d)

s

reducdo € meramente contabil e foi gerada pela transferéncia para a Asset, dentro da
estratégia de aproveitamento do crédito tributario existente naquela controlada, de algumas
atividades antes executadas pela securitizadora, que geraram uma receita total no ano da
ordem de R$ 1.362 mil. Se considerada também essa receita, o item “receitas operacionais”
teria registrado crescimento de 6% em relacdo ao ano anterior.

As receitas financeiras — originadas da aplicacdo do caixa préprio da companhia —,
alcancaram R$ 3.067 mil, com evolucédo de 25% em relacdo a 2.014. Essa performance é
derivada principalmente da elevacao da taxa de juros das aplicacdes financeiras, uma vez
que a disponibilidade média de recursos em caixa teve pequena variacao (R$ 27,8 milhdes
em 2.014 e R$ 28,2 milhdes em 2.015).

O resultado de equivaléncia patrimonial — positivo em R$ 1.020 mil ante prejuizo de R$
59 mil em 2.014 — é fruto das iniciativas voltadas a reestruturacdo da Asset, que, apds a
alteracdo de seu objeto social, passou a contabilizar também receitas oriundas de prestacao
de servigos. Para os proximos anos, dentro do processo de reestruturacdo dessa empresa,
nos moldes aprovados pelo Conselho de Administracdo na 882 RCA, espera-se a elevacéo
progressiva dos resultados dessa rubrica.

As despesas administrativas registraram — mais uma vez — crescimento zero em relagédo

ao ano anterior como decorréncia dos aspectos destacado a seguir:

0] As despesas com pessoal (excluida a remuneracéo variavel) totalizaram R$ 6.743
mil, com elevagéo de 2% em relagdo as registradas em 2.014, apesar do dissidio de
7% aplicado no salario dos colaboradores em janeiro e do reajuste dos honorarios da
Diretoria Executiva, em abril. As despesas com remuneracgao variavel se elevaram
em 13% como decorréncia da apropriacdo integral dos valores devidos, em razdo do

cumprimento integral das metas estabelecidas para o exercicio.

(i) As demais despesas administrativas — exceto pessoal -, no total de R$ 1.775 mil,
registraram reducdo de 17%, quando comparadas ao realizado no exercicio 2014,
mesmo com 0s reajustes dos contratos com prestadores de servi¢cos, hormalmente
indexados pelo IPC-A, basicamente em funcdo de renegociacdo de contratos e

racionalizacéo de custos e de processos operacionais.

As despesas patrimoniais e tributarias ndo operacionais, no valor de R$ 443 mil, também
apresentaram reducdo — no percentual de 28% - quando comparadas ao realizado no

exercicio 2014, basicamente como decorréncia dos efeitos da amortizacado de investimentos
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realizados na reforma do imovel préprio e em sistemas de informatica, e do empenho na
otimizacao da aplicacéo dos recursos financeiros de curto prazo disponiveis na companhia

(elevagéo da rentabilidade pela reducéo do IOF devido).

1.2.2. Como consequéncia da mudanca de pratica contabil, com diferimento parcial das receitas
operacionais pelo prazo de amortizagdo das operacdes, a companhia deixou de registrar como
resultados do exercicio um montante de R$ 2.465 mil, encerrando o exercicio com R$ 7.192 mil
contabilizados como resultados de exercicios futuros. A meta da companhia € manter um “colchao”
de resultados futuros no minimo equivalente a duas vezes o valor anual das suas despesas

administrativas.

1.2.3. Além das receitas futuras contabilizadas, a companhia registra outras receitas potenciais néo
contabilizadas, correspondentes principalmente a resultados de spread (diferenca entre as taxas de
juros dos CRI e das carteiras que Ihes dao lastro). Os valores dessas receitas — que serdo apropriadas

ao longo do prazo de amortizagdo das operacdes - estdo mencionados a seguir:

RECEITAS FUTURAS DEZ 2.014 DEZ 2.015 VARIACAO
Contabilizadas 4.558.720 7.191.675 58%
N&o contabilizadas 5.668.612 6.351.111 12%
Total 10.227.332 13.542.786 32%

1.2.4. Os quadros a seguir trazem a composi¢cdo do resultado, em cada uma de suas principais

rubricas:
COMPARATIVO 2.014 x 2.015

1 RESULTADO OPERACIONAL 15.909.526 |  15.371.933 | -3%
Despesas operacionais e tributarias (1. 534 596) (1 777. 812) 16%
2 RECEITAS FINANCEIRAS 2.462. 294 3.067. 053 25%
3 RECEITAS DE EQUIVALENCIA PATRIMONIAL | (59.195) | 1.020.294 | -
4 DESPESAS ADMINISTRATIVAS | (12.309.135)|  (12.285.866) | 0%
. Despesas com pessoal - salarios e honorarios mensais (6.616.902) (6.743.159)
. Despesas com pessoal - bonus provisionados (2.930.625) (3.324.720)
. Outras despesas administrativas (2.149.178) (1.774.770)
. Despesas tributdrias ndo operacionais (612.430) (443.216)
5 LUCRO BRUTO CONTABIL | 6.003.490 | 7.173.413 | 19%

IMPOSTO DE RENDA E CSLL (1.018.848) (989.889)

6 LUCRO LiQUIDO CONTABIL | 4.984.643 6.183.523 24%
7 ROE 6,8% 8,4% 24%
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COMPARATIVO ORCADO X REALIZADO

ITEM EXERCICIO 2015 VAR %

Previsto Realizado

1 RESULTADO OPERACIONAL 17.850.412 | 15.371.933 | -14%
Despesas operacionais e tributarias (1 041. 273) (1 777. 812) 71%
2 RECEITAS FINANCEIRAS .150.107 3.067.053 167%
3 RECEITAS DE EQUIVALENCIA PATRIMONIAL 177.412 1.020.294 475%
4 DESPESAS ADMINISTRATIVAS (12.842.552) (12.285.866) -4%
. Despesas com pessoal - salarios e honorarios mensais (6.936.779) (6.743.159)
. Despesas com pessoal - bénus provisionados (3.250.551) (3.324.720)
. Outras despesas administrativas (2.084.821) (1.774.770)
. Despesas tributarias ndo operacionais (570.402) (443.216)
5 LUCRO BRUTO CONTABIL 6.335.379 7.173.413 13%

6 LUCRO LIQUIDO CONTABIL | 5.142.293 | 6.183.523|  20%
7 ROE 7,0% 8,4% 20%

1.2.5. O indice de eficiéncia em 2.015 foi de 59%, acima da média dos seis anos anteriores (47%). Em
razdo do retorno a pratica de diferimento parcial das receitas operacionais, esse indice devera manter-
se elevado nos préximos anos, até que o retorno dessas receitas diferidas volte a se fazer em volume

suficiente para elevar os resultados contabilizados em cada exercicio:

INDICE DE EFICENCA a0 ]
2009

1- RESULTADO
OPERACIONAL ANTES DOS
TRIBUTOS 8.398.359 23.003.637 28.150.783 15.693.057 16.443.020 16.553.095 15.831.020

2 - RECEITAS FINANCEIRAS E
EQUIVALENCIA

PATRIMONIAL 4.929.939 3.709.498 6.017.285 3.942.157 1.994.627  2.403.099  4.087.346
3 - TOTAL DAS RECEITAS 13.328.298 26.713.135 34.168.068 19.635.214 18.437.647 18.956.194 19.918.366
4 - DESPESAS

ADMINISTRATIVAS (inclui

remunerag3o variavel) 5.570.378 11.511.160 12.004.215 7.949.047 11.196.463 11.696.705 11.842.650
INDICE DE EFICIENCIA 42% 43% 35% 40% 61% 62% 59%

1.2.6. A companhia encerrou o exercicio com disponibilidades financeiras liquidas de R$ 24,3 milhdes

(R$ 28,3 milhdes ao final de 2.014). A reducdo apresentada decorre, principalmente, da elevacédo do
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capital social da Asset em R$ 3.500 mil, como parte do processo de maximizac¢éo dos resultados daquela

controlada, visando aproveitamento do crédito tributario nela existente.

Aplicagsio Valor Rentabilidade em

relagdo ao CDI
Operagdes compromissadas (lastro em debéntures) 17.781.317 100%
CDB/Fundos/Outros 6.129.099 97%
Recebiveis em carteira 344.252 136%
Disponivel em conta corrente 77.247 0%
Total das disponibilidades 24.331.915 99%

1.3. OUTRAS INFORMACOES:

1.3.1. Quadro de pessoal: O quadro de pessoal da companhia é composto por 35 funcionéarios. O

valor total da folha de pagamentos é de R$ 227.607. O salario médio dos funcionérios, contratados pelo
regime da CLT, em dezembro/15, foi de R$ 6.503,06 (R$ 5.914,41 em dezembro/2014).

1.3.2. Acdes judiciais: a principal demanda judicial na qual a empresa encontra-se envolvida continua
sendo a execucdo promovida contra ARBEIT GESTAO DE NEGOCIOS E INVESTIMENTOS LTDA e
COMPANHIA ENERGETICA PAULISTA, devedores de uma operacdo com saldo em aberto, em
dezembro/15, da ordem de R$ 7,8 milhGes. Considerando que a CIBRASEC obteve éxito: (a) na

intimacdo do senhor Oscar Alfredo Muller, depositario das acdes penhoradas que a executada (Arbeit
Gestao de Negdcios) detém na Arbeit Energia; e (b) no reconhecimento de que o penhor incidente sobre
essas acles, em favor do Grupo GP, foi constituido em fraude a execucéo, tendo sido reconhecida e
decretada sua ineficcia frente & CIBRASEC, o juiz responsavel pela condugdo do processo determinou
a realizacdo de pericia judicial para avaliacdo das acBes penhoradas, nomeando um perito para a
realizacao deste trabalho. Atualmente, a companhia aguarda o resultado do seu questionamento quanto

ao valor dos honorarios periciais para prosseguir com a realizacédo da pericia.

1.3.2.1 No que se refere as acdes individuais propostas por devedores de créditos imobiliarios
adquiridos pela companhia, 13 foram encerradas em 2015, sendo que em 12 dessas a¢des foram
proferidas decisdes totalmente favoraveis a CIBRASEC. A companhia também formalizou acordos com
os devedores para pagamento do débito apurado em 15 agdes judiciais que se encontravam ativas. O
valor total referente aos acordos firmados nesse periodo foi de R$ 1.807.895,79 (um milh&o, oitocentos
e sete mil, oitocentos e noventa e cinco reais e setenta e nove centavos). A CIBRASEC distribuiu ainda

03 execucdes relacionadas a débitos em aberto.
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1.3.2.2 Permanecem ativas 126 acdes propostas por devedores. Para essas acgfes, a
CIBRASEC tem por prética provisionar a diferenca entre o saldo devedor contabilizado e o saldo devedor
gue remanesceria caso esses devedores vierem a ter sucesso em suas acdes. Essas provisoes estao
sendo recalculadas com apoio da empresa EBRAPE EMPRESA BRASILEIRA DE PERICIAS S/C LTDA,
gue atua como perito judicial, e que ja revisou 62% dos contratos ainda em litigio, sendo que em apenas
06 deles o valor provisionado foi considerado insuficiente. Essa insuficiéncia, jA ajustada, foi
integralmente compensada pelo excesso de provisdes apurado nos outros contratos, em razdo do que

nao foi necessario elevar o volume total de provis@es ja constituidas.

1.3.3. Pendéncias trabalhistas, fiscais e previdencidrias: a companhia ndo registra pendéncias

trabalhistas ou previdenciarias, ndo existindo ac¢des judiciais ou procedimentos administrativos
relacionados a essas areas. Entretanto, no ambito tributario, a companhia deixou de obter certiddo
negativa para débitos tributarios na esfera federal em consequéncia da sua incluséo no rol de devedores
da Divida Ativa da Unido, em procedimento — provavelmente — vinculado a compensacéo de tributos
recolhidos a maior. Apds as tentativas frustradas de obtencéo de informacdes objetivas acerca dessas
supostas dividas na esfera administrativa da Receita Federal do Brasil, a companhia impetrou uma
Medida Cautelar Inominada com o objetivo de antecipar a garantia (com a consequente suspenséao da
exigibilidade do crédito e liberacao da Certidao Positiva com Efeitos de Negativa), mediante a realizagdo
de depédsito judicial no valor de R$ 347 mil. Quando do ajuizamento das execug¢des por parte da
Procuradoria Geral da Fazenda Nacional, as garantias apresentadas na Medida Cautelar seréo
transferidas aos autos das execu¢des, momento em que a companhia ira discutir o mérito da cobranca.
Além desse aspecto, em alguns municipios, débitos de IPTU de responsabilidade de mutuarios cujos
contratos sdo garantidos por alienacdo fiduciaria, sdo registrados como de responsabilidade da
instituicdo credora. Esse procedimento, ja contestado pela CIBRASEC sem sucesso, faz com que —
sobretudo em Sao Paulo — existam pendéncias relacionadas a esses débitos, sem, entretanto, nenhuma

cobranga ativa pela Prefeitura Municipal até o momento.

1.3.4. Rating: em comunicado ao mercado divulgado no dia 01 de outubro de 2015, a FITCH reafirmou
como “A+(bra) com perspectiva estavel” o rating corporativo da CIBRASEC. Nesse comunicado, a Fitch
destaca que “a afirmacéo do rating reflete o suporte implicito dos bancos acionistas majoritarios da
CIBRASEC, bem como a sinergia destes com a securitizadora. A Fitch entende que uma possivel
reorganizacao societaria ndo impactaria os ratings da empresa, uma vez que nao altera a propenséao de
0s acionistas proverem suporte, tampouco acarreta mudangas em seu conselho”. Em outro trecho, a
empresa de rating destaca que “a Cibrasec atua com bastante conservadorismo em suas operacoes,
tem boa participacdo de mercado (aproximadamente 36% de participacdo no mercado de securitizagédo
em maio de 2015) e conta com uma equipe experiente e qualificada. Em funcéo disso, sua atuacéo é
restrita a novas operacdes com incorporadoras em momentos como o atual, o que tem levado a

securitizadora a focar suas atividades mais no mercado corporativo (emissdo de certificados de
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recebiveis imobiliarios [CRIS] de grandes empresas). Este movimento tem resultado em concentracao
na originacdo de negdcios, causando maior dependéncia das receitas provenientes de grandes
empreendimentos. Um maior niUmero de concorrentes no mercado de securitizagcdo nos Ultimos anos
também é um fator que pode limitar o crescimento da empresa a longo prazo.” Acrescenta também que
‘o desempenho da Cibrasec tem forte correlacdo com o comportamento do mercado de securitizagao
imobiliaria que, por sua vez, € bastante sensivel a taxa de juros. Maiores taxas de juros impactam
negativamente a geracdo de novos negécios da Cibrasec. O fato de a securitizadora manter um saldo
médio de caixa relativamente elevado para o seu porte (cerca de BRL30 milhdes nos ultimos trés anos),
garante um colchdo de receitas financeiras adicional que Ihe ajuda a contrabalancar naturalmente uma
ocasional reducao de negdcios, seja pela alta dos juros, seja por uma piora na qualidade de crédito de

originadores.”

2. COMENTARIOS DOS DIRETORES
2.1. Condic0Oes financeiras e patrimoniais gerais:

2.1.1 A estratégia operacional da companhia tem-se orientado no sentido de, sem perder sua forte
atuacao junto aos seus acionistas, enfoque preponderante nos estagios iniciais de sua atuacao, buscar

mais agressivamente uma maior penetracdo no mercado originador de créditos imobiliarios.

2.1.2 E inegavel, porém, que o mercado de securitizacdo imobiliaria no Brasil ainda é fortemente
dependente das instituicdes financeiras, que respondem — como investidores ou originadores — pela

maior parcela das operacfes de securitizac&o imobiliaria realizadas.

2.1.3 AResolucéo 1.775, do Conselho Monetario Nacional, veda as instituigées financeiras a aquisi¢do
de valores mobiliarios emitidos por empresas de cujo capital participem em percentual superior a 10%.
Em razdo de processos de fuséo e incorporacao ocorridos no mercado financeiro, alguns dos maiores
acionistas da Companhia - que figuram entre as maiores instituicdes financeiras do pais e, como tal, tem
envolvimento direto na maioria das operagfes de securitizacdo imobiliaria realizadas no mercado -

ultrapassaram esse limite, ficando, em consequéncia, impossibilitados de operar com a Companhia.

2.1.4 Até o exercicio de 2.011, o ritmo crescente da atividade econdmica, em especial no segmento
imobiliario, compensou, ainda que parcialmente, essa restricdo. Com a retracéo do ritmo de evolugéo da
economia, a partir de 2.012, os efeitos dessas restricdes se tornaram mais acentuados, o que tem

influenciado negativamente o resultado da companhia nesses trés altimos exercicios.

2.1.5 A expectativa da Diretoria Executiva é que a solu¢cdo desse problema possa reverter esse

guadro, com recuperacao da trajetéria de crescimento dos resultados mais acentuada.
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RUBRICAS

Caixa e equivalentes de caixa
Ativos financeiros disponiveis para venda
Operagdes de crédito

Outros créditos

Ativo ndo Circulante

Realizavel a longo prazo
Investimento

Imobilizado

Total do ativo

Circulante

Captagdo de recursos

QOutras obrigagdes

Passivo ndo circulante

Captagdo de recursos

Patriménio liquido

Total do passivo

2015

61.941
22.052

1.936
20.874
17.079
31.896
23.838

4.818

3.240
93.837

16.337
2.772
13.565
3.406
3.406
74.094
93.837

2014

66% 69.501
24% 27.711
2% 2.309
22% 25.709
18% 13.772
34% 32.092
25% 27.391
5% 1.243
3% 3.458
100% 101.593

17% 20.661
3% 5.229
14% 15.432
4% 7.119
4% 7.119
79% 73.813
100% 101.593

68%
27%
2%
25%
14%
32%
27%
1%
3%
100%

20%
5%
15%
7%
7%
73%
100%

2013

83.951
24.354
4.236
41.398
13.963
20.706
15.115
3.322
2.269
104.657

18.311
6.745
11.566
12.758
12.758
73.588
104.657

80%
23%
4%
40%
13%
20%
14%
3%
2%
100%

17%
6%
11%
12%
12%
70%
100%

Receita Liquida 13.910 13.463 14.782

Lucro Liquido 6.184 4.985 4.698
Indicadores selecionados 2015 2014 2013
(a) de liquidez

Liquidez geral 4,75 3,66 3,37

Corrente 3,79 3,36 4,58

Imediata 1,35 1,34 1,33
(b) de estrutura de capital

Endividamento 0,27 0,38 0,42

Composi¢io endividamento (PC/Passivo) 0,83 0,74 0,59

Alavancagem 1,27 1,38 1,42

Imobilizagdo do patriménio liquido 0,11 0,06 0,08
(c) Retorno sobre o capital investido

Retorno sobre o patriménio liquido 8,4% 6,8% 6,4%

ATVO I B D

Circulante

-11%
-20%
-16%
-19%
24%
-1%
-13%
288%
-6%
-8%

-21%
-47%
-12%
-52%
-52%
0%
-8%

-17%
14%
-45%
-38%
-1%
55%
81%
-63%
52%
-3%

13%
-22%
33%
-44%
-44%
0%
3%
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2.2. Comentéarios relacionados a analise vertical:

(a) Aos indices de liquidez: A tendéncia observada de elevagéo na liquidez da companhia (de 3,37,
em 2013 para 4,75, em 2015) decorre, basicamente, da aproximacédo das datas de encerramento e
liguidacdo tanto dos recebiveis imobiliarios quanto dos respectivos CRI (certificados de recebiveis
imobiliarios) mantidos nos demonstrativos financeiros da companhia, sem que a sua recomposi¢ao
requeira a necessidade de utilizacao de recursos préprios para a realizacdo de novos negocios. Em que
pese esse aspecto, a variacao das disponibilidades financeiras, em valores absolutos, é resultante, em
parte, da pratica de distribuicdo integral dos lucros de cada exercicio, constituido parcialmente por
receitas de natureza econdmica e nao financeira. De qualquer forma, a liquidez da companhia - por
gualquer das métricas indicadas — tem se mantido em niveis confortaveis para dar suporte as suas
atividades operacionais e honrar, com folga, os compromissos financeiros assumidos. Essa situacao,
porém, ndo descarta a possibilidade da companhia vir a propor a retencdo parcial dos resultados para

suportar eventuais necessidades de capital.

(b) Aos indices de estrutura de capital: (b1) Os niveis de endividamento, medidos pela participacao
proporcional do passivo (capital de terceiros) no patriménio liquido (capital préprio), tem se reduzido
(0,42, em 2013 para 0,27, em 2015) basicamente como decorréncia da aproximacdo da fase de
liquidacdo dos certificados de recebiveis imobiliarios mantidos nos demonstrativos financeiros da
companhia, sem que ocorra reposicdo dessas captagbes em volume e prazo semelhantes. As
oscilacées no volume de novas operacfes de securitizacdo contratadas néo se refletem nos nimeros
do ativo e passivo, dado que, por adotarem — em sua grande maioria — o0 regime fiduciario, sem
coobrigacdo ou quaisquer garantias adicionais oferecidas pela companhia, encontram-se segregadas
das contas patrimoniais e demonstradas em quadros constantes das notas explicativas do balango. Esse
efeito esta também demonstrado na reducéo dos niveis de alavancagem da companhia (de 1,42 em
2013 para 1,27 em 2015). (b2) A composicdo do endividamento, medida pela participagdo das
exigibilidades de curto prazo no total das exigibilidades, tem apontado para uma maior participacdo das
obrigacbes de curto prazo como decorréncia de eventos especificos como, por exemplo, (i) a
aproximacdo das datas de vencimento dos CRIs mantidos no balan¢co sem que as novas operacdes
contratadas requeiram a tomada de recursos com caracteristicas semelhantes daquelas operacdes que
estdo se encerrando, (ii) o volume de dividendos distribuidos (decorrentes da politica de distribuicdo
integral dos lucros divulgados) e (iii) provisdes operacionais vinculadas a aspectos trabalhistas e
tributérios. (b3) O indice de imobilizagcdo do patrimdnio liquido, medida pela proporcéo da participagéo
do imobilizado e investimentos no patriménio liquido, tem sido historicamente bastante baixo,
representando os investimentos realizados na constituicdo de empresas controladas e em ativo fixo

(imével, instalacdes, softwares e equipamentos).
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(c) Ao indice de retorno do capital investido: O indice de retorno sobre o capital investido (ROE) -
medido pela participagdo do lucro liquido apurado sobre o patrimdnio liquido inicial do exercicio -
apresentou, em 2015, embora ainda bastante reduzido, elevagéo representativa quando comparado ao
exercicio 2014. O indice de retorno nos niveis atuais reflete, em especial, da reducédo da atividade
econbmica, que afetou o processo de producdo de unidades habitacionais (reducdo de novos
langcamentos e readequacao da velocidade de entrega dessas unidades) e a estrutura de financiamento
dessas unidades, aspectos diretamente relacionados as atividades de securitizacdo, além da restricao
operacional a que a Companhia esta submetida, por forca de excesso de participacao societéria de seus
maiores acionistas, como ja comentado acima. Merece ainda destaque o fato da companhia ter voltado,
a partir do exercicio de 2014, a prética de diferir, pelo prazo de amortizacdo das operacdes, uma parcela
importante das receitas, auferidas a titulo de deségio e taxas de administracdo negociados em cada
operacdo contratada: em 2014 e 2015, cerca de R$ 4.559 mil e R$ 7.192 mil, respectivamente, foram
contabilizados como desagios que impactardo positivamente os resultados dos préoximos exercicios, a

medida que forem sendo contabilmente reconhecidos.

2.3 Estrutura de capital e possibilidade de resgate de agdes ou quotas:

Valores em milhares de R$ Participagéo %

Estrutura de capital 2015 2014 2013 2015 2014 2013
Aplicacdo dos recursos (ativo total) 93.837 101.593 104.657 100,0% 100,0% 100,0%
Fontes de financiamento (passivo) 93.837 101.593 104.657 100,0% 100,0% 100,0%
Capitais onerosos de terceiros 6.178 12.348 19.503 6,6% 12,2% 18,6%
Capitais ndo onerosos de terceiros 13.565 15.432 11.566 14,5% 15,2% 11,1%
Total do capital de terceiros 19.743 27.780 31.069 21,0% 27,3% 29,7%
Capitais proprios 74.094 73.813 73.588 79,0% 72,7% 70,3%

2.3.1 A estrutura de capital da companhia foi dimensionada de modo a permitir que o desenvolvimento
de suas atividades seja suportado preponderantemente pelo capital subscrito e totalmente integralizado
pelos seus acionistas. Desta forma, considerando que a atua¢édo da companhia, como securitizadora de
recebiveis imobiliarios, permite que suas operacdes possam ser realizadas com o casamento da
captacdo dos recursos junto ao mercado e a correspondente aplicacdo na aquisicdo de recebiveis
imobilidrios, os capitais de terceiros onerosos se compdem pela captagdo de recursos através da
emissdo de certificados de recebiveis imobilidrios - CRI, com o seu respectivo direcionamento para a
aquisicdo de recebiveis imobiliarios. Nessa hip6tese, 0 custo dessas captacdes esta integralmente

suportado pelos retornos gerados pelos recebiveis imobiliarios que Ihe dao lastro.
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2.3.1.1 Nesse contexto, a reducéo da participacdo dos recursos onerosos de terceiros na estrutura de
capital da companhia (com reflexo no nivel de endividamento de 0,42, em 2013 para 0,27, em 2015),
com a crescente elevacao da participacdo dos capitais préprios, se deveu a reducao do volume captado
de CRI sem a constituicdo do regime fiduciario ou, quando captado sob esse regime, com coobrigacao
oferecida pela companhia. Neste sentido, nos Ultimos exercicios, observou-se a elevagédo do volume de
operacdes de securitizacdo onde o regime fiduciario é constituido. Por esse regime, tanto a aplicacao
dos recursos (em recebiveis imobiliarios) quanto a captacdo dos recursos (através da emissédo de
certificados de recebiveis imobiliarios) constituem um patrimbnio apartado das demonstracbes

financeiras da companhia.

2.3.1.2 As fontes de financiamento ndo onerosas se constituiram basicamente por passivos circulantes
originados por obrigacdes decorrentes da operag¢do normal da companhia. As variages verificadas na

sua participacdo acompanharam a sua tendéncia histérica.
2.3.1.3 Em complemento, a companhia ndo se utilizou de outros recursos captados junto ao mercado
financeiro e/ou de capitais para o desenvolvimento de novas atividades ou incremento das atividades ja
desempenhadas, ndo obstante disponha de linhas de crédito j& aprovadas junto a instituicdes
financeiras, para utilizacédo se e quando Ihe for conveniente.
2.3.2 Hipoéteses de resgate:

N&o existe previsdo de resgate das acdes emitidas pela Companhia.
2.3.2.1 Foérmula de calculo do valor de resgate:

Em funcéo do item anterior, ndo existem féormulas de calculo para valores de resgate.
2.4. Capacidade de pagamento em relacdo aos compromissos financeiros assumidos:
2.4.1 A capacidade de pagamento dos compromissos financeiros assumidos nas operacfes de
emissdo de CRI vinculados a regime fiduciario esta assegurada pela compatibilidade de prazos e fluxos
de amortizacdo entre titulos emitidos e lastros adquiridos, além das garantias contratadas em cada
operacdo. Em nenhuma hipétese a companhia utilizara recursos proprios para cobrir compromissos

financeiros assumidos nessas operacdes, caso a arrecadagao propiciada pelos créditos utilizados como

lastro venha a ser insuficiente.
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2.4.2 Para honrar os compromissos financeiros assumidos nas operagdes de emissdo de CRI néo
vinculadas a regime fiduciario ou emitidos com sua coobriga¢do, a companhia — além da compatibilidade
de prazos, indices e fluxos de amortizacéo entre titulos emitidos e lastros adquiridos e da cobertura
propiciada pelas demais garantias contratadas - observa, como pratica prudencial, a manutengéo
obrigatdria de uma reserva minima de liquidez, em montante néo inferior a 2% do saldo dos titulos
emitidos. Em condi¢des normais de mercado, como consequéncia dos prazos de colocagéo de CRI junto
a investidores interessados em sua aquisicdo, o que reduz o tempo de permanéncia em carteira dos

créditos imobilidrios adquiridos, esse patamar minimo tem sido superado com ampla folga.

2.4.3 Os recursos disponiveis em caixa permanecem aplicados, conforme politica da companhia, em

instituicdes financeiras de primeira linha, participantes do controle acionario da CIBRASEC.

2.5. Fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos néo

circulantes utilizadas:

2.5.1 Nao foram utilizadas quaisquer linhas de financiamento para capital de giro e para investimentos

em ativos nao circulantes.

2.6. Fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos néo

circulantes que pretende realizar para cobertura de deficiéncias de liquidez:

2.6.1 A companhia dispde de linha de crédito negociada junto ao Banco BRADESCO (valor de R$ 30
milhdes), para utilizagcdo na compra de créditos imobiliarios, se e quando houver interesse. Além dessa
linha, foram negociadas condi¢Bes, junto a outros bancos para, caso necessario, novas linhas sejam

acionadas.
2.6.2 Entretanto, nenhuma dessas fontes alternativas de capital de giro foi utilizada até o momento.
2.7. Niveis de endividamento e caracteristicas das dividas:

2.7.1 Conforme citado no item b (estrutura de capital e possibilidade de resgate de a¢des ou quotas),
a estrutura de capital da companhia foi dimensionada de modo a permitir que o desenvolvimento de suas
atividades seja suportado preponderantemente pelo capital subscrito e totalmente integralizado pelos
seus acionistas. Nesse contexto, o nivel de endividamento deve ser avaliado considerando que, para
as exigibilidades relacionadas a emissdes de certificados de recebiveis imobiliarios (CRI), a companhia
conta com os recebiveis imobiliarios para garantir os retornos esperados pelos investidores nesses

titulos e, para os quais, foram constituidas garantias reais e fidejussorias.
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2.7.2 Em complemento, ainda que a companhia conte com linhas de financiamento, até o0 momento,
essas linhas ndo foram acionadas fazendo com que as demais dividas da companhia sejam compostas
— basicamente — por passivos relacionados as suas atividades operacionais sem quaisquer custos de

carregamento (em especial, fornecedores, impostos a pagar e provisées de pagamento a realizar).

2.7.3 Conforme tabela abaixo e ao exposto anteriormente, a reducéo verificada no nivel de exposicéo
da companhia a emissdes de certificados de recebiveis imobiliarios - sem regime fiduciario ou com
regime para os quais a companhia tenha oferecido coobrigacdo — decorre, basicamente, da aproximacao
do prazo de encerramento dessas emissdes sem que tenha ocorrido a sua reposicdo em condicdes
semelhantes. Esse aspecto, entre outros, esta relacionado a elevagdo no nivel de demanda de
investidores por emissdes lastreadas em recebiveis imobilidrios e no nivel de conhecimento acerca das
garantias a eles relacionadas que, em consequéncia, passaram a demandar menor esforco de
carregamento por parte da companhia e de oferecimento de garantias adicionais para elevacdo da sua

atratividade.

Valores em milhares de RS

Endividamento de acordo com a natureza e Exercicio 2015

prazo de vencimento Entre 1 e 3 anos | Entre 3 e 5 anos

Tipo de divida

Decorrentes de emissdo de CRI 2.772 3.162 214 30 6.178
Outros financiamentos onerosos 0 0 0 0 0
Demais dividas 13.565 0 0 0 13.565
Total 16.337 3.162 214 30 19.743
indice de endividamento: (passivo circulante + passivo nao circulante) / patriménio liquido 0,2665
Endividamento de acordo com a natureza e Exercicio 2014

prazo de vencimento Entre 1 e 3 anos | Entre 3 e 5 anos

Tipo de divida

Decorrentes de emissdo de CRI 5.229 6.705 299 115 12.348
Outros financiamentos onerosos 0 0 0 0 0
Demais dividas 15.432 0 0 0 15.432
Total 20.661 6.705 299 115 27.780
indice de endividamento: (passivo circulante + passivo nao circulante) / patriménio liquido 0,3764
Endividamento de acordo com a natureza e Exercicio 2013

prazo de vencimento Entre 1 e 3 anos | Entre 3 e 5 anos

Tipo de divida
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Decorrentes de emissdo de CRI 6.745 11.855 561 342 19.503
Outros financiamentos onerosos 0 0 0 0 0
Demais dividas 11.566 0 0 0 11.566
Total 18.311 11.855 561 342 31.069
indice de endividamento: (passivo circulante + passivo nao circulante) / patriménio liquido 0,4222

2.7.4 Outras informacoes:

(i) Contratos de empréstimo e financiamentos relevantes:

Além das informacdes relacionadas as emissdes de CRI, a companhia conta com uma linha de
financiamento no valor de R$ 30 milhdes que poderéa ser acionada a qualguer momento se assim
considerar conveniente. Essa linha é objeto de renovagédo semestral, ndo conta com garantias
oferecidas pela companhia (clean) e tem vigéncia prevista para o periodo de 25/11/2015 a

23/05/2016, estando — caso acionada — sujeita a correcao pelo CDI mais 2,46% ao ano.

(i) Outras relacdes de longo prazo com instituicdes financeiras:

N&o existem quaisquer outras relacdes de longo prazo com instituicdes financeiras que possam

ser relacionadas aos niveis de endividamento da companhia.

(i) Grau de subordinacéo das dividas:

Conforme citado nos itens anteriores, as dividas onerosas da companhia estédo relacionadas a
emissao de certificados de recebiveis imobiliarios, os quais se constituem em classes seniores,

sem subordinacao.

(iv) Eventuais restricdbes impostas ao emissor, em especial, em relagdo a limites de
endividamento e contratacdo de novas dividas, a distribuicdo de dividendos, a alienagdo de

ativos, a emisséo de novos valores mobiliarios e a alienagéo do controle societario:

Em funcdo do exposto nos itens anteriores, ndo existem quaisquer restricbes impostas a

companhia relacionadas a endividamentos.

2.8. Limites de utilizagéo dos financiamentos j& contratados:

2.8.1 Nao existem limites estabelecidos para a emisséo de certificados de recebiveis imobiliarios com
as caracteristicas informadas anteriormente e, no caso de financiamentos bancéarios, ndo foram

acionadas quaisquer linhas de financiamento.
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2.9. Alteracdes significativas em cada item das demonstracdes financeiras:

(a) Andlise das principais contas de resultado - comparacdo entre os exercicios findos em 31 de
dezembro de 2015, 2014 e 2013:

Valores em milhares de RS 2015 2014 2013 Var % Var %
RS mil % RS mil % RS mil % 2015/14 2014/13
Rubricas
Receitas da intermediagdo financeira 15.952 114,7% 15.988 118,8% 18.689 126,4% -0,2%  -14,5%
Despesas da intermediagdo financeira -2.042 -14,7% -2.525 -18,8% -3.907 -26,4% -19,1%  -35,4%

Resultado bruto da intermediagdo

financeira 13.910 100,0% 13.463 100,0% 14.782 100,0% 3,3% -8,9%

Outras receitas (despesas) operacionais -6.736 -48,4% -7.459 -55,4% -8.836 -59,8% -9,7%  -15,6%

Resultado antes da contribuigdo social

e do imposto de renda 7.174 51,6% 6.004 44,6% 5.946 40,2% 19,5% 1,0%
Contribuigdo social e imposto de renda 990 -7,1% -1.019 -7,6% -1.248 -8,4% -2,8%  -18,3%
Lucro liquido do exercicio 6.184 44,5% 4985 37,0% 4.698 31,8% 24,1% 6,1%
Ndmero de agBes emitidas 66.003 66.003 66.003 0,0% 0,0%
Lucro liquido por ag¢do - R$1,00 93,69 75,53 71,18 24,1% 6,1%

1. Resultado bruto da intermediagao financeira:

2015 e 2014: Tendo o volume de receitas se mantido — em valores absolutos — estavel, a
variacdo positiva de aproximadamente 3% entre o resultado bruto da intermediacao financeira
dos exercicios 2015 e 2014 foi decorrente — basicamente - da redugdo das despesas
relacionadas ao pagamento de juros e atualizacdo monetaria devida aos detentores de CRI com
garantia de liquidacao oferecida pela companhia. Destaca-se que, a exemplo do exercicio 2014,
0 exercicio 2015 néo evidenciou, em termos de receitas, crescimento proporcional ao volume
das operacOes realizadas, enquanto que, para as despesas, a aproximacdo do prazo de
encerramento de parcela significativa dos CRI emitidos continua diretamente relacionada, néo

somente a reducgédo proporcional nos gastos, mas também ao valor absoluto verificado.

2014 e 2013: A variacdo negativa de aproximadamente 9% entre o resultado bruto da
intermediacao financeira dos exercicios 2014 e 2013 foi decorrente da reducdo das receitas
geradas em funcéo dos menores retornos obtidos nas operacdes de securitizacdo realizadas no

exercicio 2014, atenuados, em parte, pela reducéo das despesas relacionadas ao pagamento
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de juros e atualizacdo monetaria devida aos detentores de CRI com garantia de liquidacéo
oferecida pela companhia. Destaca-se que, a exemplo do exercicio 2013, o exercicio 2014, ndo
evidenciou em termos de receitas, crescimento proporcional ao volume das operacdes
realizadas, enquanto que, para as despesas, a aproximacdo do prazo de encerramento de
parcela significativa dos CRI emitidos continua diretamente relacionada, ndo somente a reducao

proporcional nos gastos, mas também ao valor absoluto verificado.
2. Outras receitas (despesas) operacionais:

2015 e 2014: A reducdo verificada no grupo, no percentual de 9,7%, ocorrida em 2015 quando
comparado a 2014, decorre essencialmente da continuidade do processo de contencdo dos
gastos administrativos e do esforco para otimizagédo da estrutura de obtencéo de novas fontes
de receitas iniciados em 2014. Como citado anteriormente, essas medidas foram necessérias a

readequacdo da companhia as novas condi¢c6es do mercado de securitizagéo.

2014 e 2013: A reducdo verificada no grupo, no percentual de 15,6%, ocorrida em 2014 quando
comparado a 2013, decorre essencialmente da contencdo dos gastos administrativos e do
esforco para otimizacdo da estrutura de obtencdo de novas fontes de receitas registrados em
2014. Essas medidas foram necessarias a readequacao da companhia as novas condicdes do

mercado de securitizacao.
3. Resultado antes da contribui¢cdo social e do imposto de renda:

2015 e 2014: Como decorréncia dos eventos citados anteriormente onde se destacaram o
processo de otimizacdo da estrutura interna da companhia e o esforco em obten¢do de novas
receitas, o resultado do exercicio 2015, antes da contribui¢cdo social e do imposto de renda, se
elevou significativamente - em 19,5% - em relacdo a 2014. O montante pago a titulo de
contribuicdo social e imposto de renda, no total de R$ 990 mil, registrou decréscimo de
aproximadamente 3% em relacdo a 2014, basicamente como decorréncia da reducdo do
resultado tributavel e do melhor aproveitamento dos limites existentes na apuragdo dos juros

remuneratérios do capital préprio dedutiveis do lucro real.

2014 e 2013: Como decorréncia dos eventos citados anteriormente, o resultado do exercicio
2014, antes da contribuicdo social e do imposto de renda, se elevou ligeiramente - em
aproximadamente 1% - em relagdo a 2013. O montante pago a titulo de contribuicdo social e
imposto de renda, no total de R$ 1.019 mil, registrou decréscimo de aproximadamente 18% em

relagdo a 2013, basicamente como decorréncia da redugdo do resultado tributavel e do melhor
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aproveitamento dos limites existentes na apuracdo dos juros remuneratoérios do capital proprio

dedutiveis do lucro real.
4. Lucro liquido do exercicio:

2015 e 2014: O lucro liquido do exercicio 2015 foi de R$ 6.184 mil, com elevacéo de 24,1% em

relacdo ao verificado no exercicio anterior.

2014 e 2013: O lucro liquido do exercicio 2014 foi de R$ 4.985 mil, com elevagéo de 6,1% em

relacdo ao verificado no exercicio anterior.

(b) Analise das principais contas patrimoniais - comparacao entre os exercicios findos em 31 de
dezembro de 2015, 2014 e 2013:

N N
RS mil % RS mil % RS mil % 2015/14 2014/13

ATIvO I D D B

RUBRICAS

Circulante 61.941 66% 69.501 68% 83.951 80% -11% -17%
Caixa e equivalentes de caixa 22.052 24% 27.711  27% 24.354  23% -20% 14%
Ativos financeiros disponiveis para venda 1.936 2% 2.309 2% 4.236 4% -16% -45%
Operagdes de crédito 20.874  22% 25709 25% 41.398 40% -19% -38%
Outros créditos 17.079 18% 13.772  14% 13.963 13% 24% -1%

Ativo ndo Circulante 31.896 34% 32.092 32% 20.706 20% -1% 55%
Realizavel a longo prazo 23.838 25% 27391 27% 15.115 14% -13% 81%
Investimento 4.818 5% 1.243 1% 3.322 3% 288% -63%
Imobilizado 3.240 3% 3.458 3% 2.269 2% -6% 52%

Total do ativo 93.837 100%  101.593 100%  104.657 100% -8% -3%

Conforme ja destacado anteriormente, os montantes registrados em contas de ativo e passivo
representam apenas as operacdes de securitizacdo nas quais — por nao ter sido adotado o
regime fiduciario ou por contarem com coobrigacdo da emissora — a responsabilidade pelo
cumprimento das obrigacdes perante os investidores foi assumida diretamente pela companhia.

Assim, os comentarios constantes dos itens abaixo devem considerar sempre essa condicdo.

1. Ativo circulante:

2015 e 2014: Em linha com a tendéncia verificada no exercicio 2014, no exercicio 2015 manteve-
se a elevada participacdo dos ativos de curto prazo nas demonstragdes financeiras da

companhia, quando comparados aos ativos de longo prazo. Dentre esses, os volumes
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disponiveis em “caixa e equivalentes de caixa” passaram a ter uma participacdo mais acentuada
devida — basicamente - a reducéo da participacéo das operac¢des de crédito. Essa reducao, por
sua vez, se manteve influenciada pela (a) reclassificagdo parcial, para o longo prazo, de saldos
vinculados a valores residuais existentes em patriménios separados por forca do alongamento
da expectativa de retorno, (b) do processo natural de maturacdo das carteiras vinculadas a
operacbes de securitizagdo garantidas pela securitizadora e (c) da realizacdo de novas
operacdes em volumes menores e prazos relativamente mais curtos do que as anteriormente
contratadas. Os montantes mantidos em “outros créditos” cresceram significativamente quando
comparados aos seus patamares historicos por forca do aumento do montante de receitas
passiveis de serem diferidas para reconhecimento ao longo do tempo de realizacdo das
operag0Oes as quais se referem. Os ativos financeiros disponiveis para a venda vem reduzindo a

sua participagdo em fungéo de resgates verificados para retorno dos valores investidos.

2014 e 2013: Embora tendo sofrido atenuacdo na sua tendéncia, exemplo do ocorrido no
exercicio 2013, em 2014 manteve-se a elevada participacdo dos ativos de curto prazo nas
demonstracdes financeiras da companhia, quando comparados aos ativos de longo prazo.
Dentre esses, os volumes disponiveis em “caixa e equivalentes de caixa” passaram a ter uma
participacdo mais acentuada devida — basicamente - a reducéo da participacdo das operacdes
de crédito. Essa reducéao, por sua vez, foi influenciada pela (a) reclassificacdo parcial, para o
longo prazo, de saldos vinculados a valores residuais existentes em patriménios separados por
forca do alongamento da expectativa de retorno, (b) do processo natural de maturacdo das
carteiras vinculadas a operac¢des de securitizagdo garantidas pela securitizadora e (c) da
realizacdo de novas operac¢des em volumes menores e prazos relativamente mais curtos do que
as anteriormente contratadas. Os montantes mantidos em “outros créditos” se mantiveram dentro
dos seus patamares histéricos. Os ativos financeiros disponiveis para a venda vem reduzindo a

sua participacao em funcdo de resgates verificados para retorno dos valores investidos.
2. Ativo néo circulante:

2015 e 2014: Como reflexo do ocorrido na composicdo dos ativos circulantes mencionados
acima, a elevacéao da participacéo do ativo ndo circulante no ativo total se deu basicamente pela
manutencao do processo de reclassificacdo de parte das operacdes de crédito do curto para o
longo prazo devido ao alongamento da expectativa de retorno e da realizagdo de opera¢des com
menor prazo médio de maturagao. No que se refere a conta “investimentos”, a variagao verificada
entre os exercicios 2015 e 2014 se deu pelo elevacdo do capital social da empresa CIBRASEC
Administradora de Recursos Ltda., no valor de R$ 3,5 milhdes como parte integrante do processo
de reestruturacdo das atividades dessa empresa para a incorporacdo das atividades de

prestacdo de servicos. As contas representativas do “imobilizado” tiveram reducdo na sua
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participacdo basicamente devido ao reconhecimento dos valores relacionados a

depreciacdo/amortizacao ocorrida no periodo.

2014 e 2013: Como reflexo do ocorrido na composicdo dos ativos circulantes mencionados
acima, a elevacao da participacao do ativo ndo circulante no ativo total se deu basicamente pela
reclassificacdo de parte das operacdes de crédito do curto para o longo prazo devido ao
alongamento da expectativa de retorno e da realizacdo de operacdes com menor prazo meédio
de maturagéo. No que se refere a conta “investimentos”, a variagao verificada entre os exercicios
2014 e 2013 se deu pelo encerramento das atividades da CIBRASEC DTVM S/A, cuja liquidacéo
ocorreu em outubro/14 com repasse integral, em favor da companhia, do caixa correspondente
aos valores investidos. As contas representativas do “imobilizado” tiveram elevagao devido a
imobilizacdo de valores investidos no desenvolvimento do sistema préprio de controle dos
processos de securitizacdo de recebiveis, que compensou a reduc¢éo relacionada ao registro de

depreciacéo ocorrida no periodo.

N N
RS mil % RS mil % RS mil % 2015/14 2014/13

RUBRICAS

Circulante 16.337 17% 20.661 20% 18.311 17% -21% 13%
Captacdo de recursos 2.772 3% 5.229 5% 6.745 6% -47% -22%
Outras obrigagdes 13.565 14% 15.432  15% 11.566 11% -12% 33%
Passivo ndo circulante 3.406 4% 7.119 7% 12.758 12% -52% -44%
Captagdo de recursos 3.406 4% 7.119 7% 12.758 12% -52% -44%
Patrimonio liquido 74.094 79% 73.813 73% 73.588 70% 0% 0%
Total do passivo 93.837 100%  101.593 100%  104.657 100% -8% -3%

3. Passivo circulante:

2015 e 2014: A exemplo do comentado no periodo 2014 e 2013, no segmento de securitizacédo
imobilidria, a compatibilidade de prazos, indexadores e demais condigdes entre ativos e passivos
é condicao basica da estrutura das operacdes realizadas. Assim, o processo de maturacéo e a
reducéo no prazo meédio das carteiras adquiridas — conforme comentado no item “ativo circulante”
— teve reflexo semelhante no passivo circulante da companhia. No grupo “outras obrigagées”,
néo tendo ocorrido variagfes significativas em 2015, a variacéo verificada se deu ainda como
consequéncia da elevagdo, em 2014, das provis@Ges para pagamento de dividendos/juros sobre
0 capital préprio, encargos sociais vinculados a pessoal e valores retidos em nome de cedentes

de carteiras cujo pagamento esta condicionado a conclusédo dos procedimentos estabelecidos
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contratualmente. As demais contas registradas no grupo se mantiveram dentro dos seus

patamares historicos.

2014 e 2013: No segmento de securitizacdo imobiliaria, a compatibilidade de prazos,
indexadores e demais condi¢cdes entre ativos e passivos € condicdo basica da estrutura das
operac0es realizadas. Assim, 0 processo de maturagdo e a reducéo no prazo médio das carteiras
adquiridas — conforme comentado no item “ativo circulante” — teve reflexo semelhante no passivo
circulante da companhia. No grupo “outras obrigagbes”, a variagdo verificada se deu
basicamente pela elevacao, em 2014, das provisdes para pagamento de dividendos/juros sobre
0 capital préprio, encargos sociais vinculados a pessoal e valores retidos em nome de cedentes
de carteiras cujo pagamento esta condicionado a conclusédo dos procedimentos estabelecidos
contratualmente. As demais contas registradas no grupo se mantiveram dentro dos seus

patamares historicos.
4. Passivo nao circulante:

2015 e 2014: Assim vem se verificando nos ultimos anos, em razdo da compatibilizacdo entre
ativos e passivos, mencionada no item 3 acima, a realiza¢do de operacdes com menor prazo de
maturagao, que levou a redugéo do montante registrado como “ativo nao circulante,” ocasionou

idéntico efeito no passivo.

2014 e 2013: Assim como verificado nos Ultimos anos, em razao da compatibilizagcdo entre ativos
e passivos, mencionada no item 3 acima, a realizacdo de opera¢des com menor prazo de
maturagao, que levou a redugdo do montante registrado como “ativo nao circulante,” ocasionou

idéntico efeito no passivo.

5. Patriménio liquido:

2015 e 2014: Em razao da politica de distribuicdo integral do lucro liquido anual que vem sendo
adotada nos ultimos exercicios, 0 patrimonio liquido da companhia foi elevado essencialmente
pela retencdo de parte dos resultados para a constituicdo da reserva legal.

2014 e 2013: Em razao da politica de distribui¢éo integral do lucro liquido anual que vem sendo
adotada nos Ultimos exercicios, o patrimonio liquido da companhia foi elevado essencialmente

pela retencao de parte dos resultados para a constituicdo da reserva legal.

(c) Fluxo de caixa - comparacgéo entre os exercicios findos em 31 de dezembro de 2015, 2014 e 2013:
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As disponibilidades financeiras liquidas da companhia, no exercicio 2015, registraram reducéo
em decorréncia da reducdo da velocidade de realizacdo em caixa de parcela significativa dos
eventos vinculados as atividades operacionais - lucro liquido auferido no exercicio, de ganhos
auferidos em exercicios anteriores, em especial - e pela elevacdo do investimento no capital
social da investida CIBRASEC Administradora de Recursos Ltda. Especificamente no exercicio
2014, a elevacgéo das disponibilidade foi beneficiada pela ocorréncia de eventos operacionais em
patrimdnios separados que permitiram a antecipagéo da realizacdo em caixa de resultados que

seriam reconhecidos no prazo.

Abaixo segue um quadro com a indicacdo dos caixas gerados/aplicados nas atividades

operacionais, de investimentos e de financiamentos:

Valores em milhares de RS 2015 m 2013

Recursos liquidos provenientes das atividades operacionais 1.786 6.734 2.500 -73% 169%

Fluxo de caixa das atividades operacionais

Fluxo de caixa utilizado nas atividades de investimentos
Recursos liquidos provenientes das atividades de investimentos -3.099 692 -78 -548% -987%
Fluxo de caixa utilizado nas atividades de financiamentos

Recursos liquidos provenientes das (aplicados nas)

atividades de financiamentos -4.346 -4.069 -7.638 7% -47%
Aumento (redugdo) no caixa e equivalentes -5.659 3.357 -5.216 -269% -164%
Caixa e equivalentes no inicio do exercicio 36.152 32.795 38.011 10% -14%
Caixa e equivalentes no final do exercicio 30.493 36.152 32.795 -16% 10%

1. Fluxo de caixa das atividades operacionais:

2015 e 2014: No exercicio 2015, o fluxo de caixa das atividades operacionais geraram recursos
na ordem de R$ 1.786 mil, os quais — embora afetados pela menor atividade da economia e do
setor imobiliario, em especial - foram decorrentes da elevacdo de operacdes cuja remuneracao
da securitizadora se deu a vista. No exercicio 2014, o fluxo de caixa das atividades operacionais,
gue geraram recursos na ordem de R$ 6.734 mil, foi também influenciado pela realizagdo em
caixa de ganhos auferidos em exercicios anteriores, situacdo que ndo ocorreu em mesmo

patamar em 2015.

2014 e 2013: No exercicio 2014, o fluxo de caixa das atividades operacionais geraram recursos
na ordem de R$ 6.734 mil, os quais — embora afetados pela menor atividade da economia e do
setor imobiliario, em especial - foram decorrentes da elevagdo de operagdes cuja remuneracao

da securitizadora se deu a vista e pela realizacdo em caixa de ganhos auferidos em exercicios
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anteriores. No exercicio 2013, o fluxo de caixa das atividades operacionais, que geraram
recursos na ordem de R$ 2.500 mil, foi influenciado basicamente pelas operacdes cuja

remuneracao da securitizadora se deu a vista.
2. Fluxo de caixa das atividades de investimento:

2015 e 2014: No exercicio 2015, os fluxos de caixa das atividades de investimento registraram
uma reducdo na ordem de R$ 3.099 mil, essencialmente como decorréncia dos efeitos
representados pela elevacdo do capital social da empresa CIBRASEC Administradora de

Recursos Ltda. no valor de R$ 3,5 milhdes ja citado anteriormente.

2014 e 2013: No exercicio 2014, os fluxos de caixa das atividades de investimento registraram
uma elevacdo na ordem de R$ 692 mil, como decorréncia dos efeitos representados pelo
desinvestimento vinculado a liquidacdo da CIBRASEC DTVM S/A. e pela imobilizacdo dos
investimentos realizados no desenvolvimento do sistema préprio de controle dos processos de

securitizacdo de recebiveis.
3. Fluxo de caixa das atividades de financiamento:

2015 e 2014: No exercicio 2015, a exemplo do ocorrido no exercicio 2014, a elevacao verificada
se deveu a elevacdo — ainda que baixa em niveis absolutos - do nivel dos resultados da
companhia que implicaram igualmente na elevacao do volume de dividendos e de juros sobre o

capital proprio destinados a remuneracao do capital investidos pelos seus acionistas.

2014 e 2013: No exercicio 2014, a exemplo do ocorrido no exercicio 2013, a reducao verificada
se deveu ao nivel dos resultados da companhia que implicaram na também reducéo do volume
de dividendos e de juros sobre o capital proprio destinados a remuneracao do capital investidos

pelos seus acionistas.

(d) Eventos relevantes posteriores a 31 de dezembro de 2015:

Nao foram registrados quaisquer eventos subsequentes relevantes, posteriores a 31 de
dezembro de 2015.

210 RESULTADO OPERACIONAL E FINANCEIRO

Como decorréncia do compromisso governamental com a manutencao da estabilidade da economia

brasileira e a despeito da retracdo dos mercados de crédito imobilidrio internacionais, 0os negdécios
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relacionados ao setor imobiliario nacional ainda tem mantido boas perspectivas de crescimento. Mesmo
com a readequacao das premissas consideradas pelos agentes atuantes nesse mercado, dentre essas
a alteragdo da forma de financiamento dos projetos e do seu ritmo de crescimento, sdo positivas as

expectativas para o segmento, no médio e longo prazos.

Nesse cenario, mantém-se a importancia da securitizacdo como alternativa de funding para o setor
imobiliario, especialmente em segmentos menos atendidos pelos recursos captados em caderneta de
poupanca, como o de empreendimentos comerciais, loteamentos e de imdéveis para locacdo. Na
materializacdo dessa perspectiva, a natural elevacdo da oferta de recebiveis de risco pulverizado,
oriundos de empreendimentos néo financiados pelo sistema financeiro tradicional, transferira para as
securitizadoras o desafio de captar investidores com capacidade de carregamento, a custos compativeis,
dos certificados de recebiveis imobiliarios, instrumentos que irdo prover 0S recursos necessarios a

continuidade desses investimentos.

A forte concorréncia representada pela atuagcdo de algumas dezenas de companhias securitizadoras,
muitas com estrutura e capital bastante reduzidos, e a ainda significativa participacao - também em 2015
- de operages de grande valor unitario, impactaram a rentabilidade das operac¢des realizadas, fato que
implicou em resultado positivo, mas desproporcional das receitas operacionais do exercicio frente ao
volume de operacdes contratadas. Essa realidade aumenta o desafio das instituicbes com estrutura e
capital mais robustos de rentabilizarem adequadamente os investimentos nelas efetuados, sem

comprometer - no médio e longo prazo - a seguranca das operacdes de securitizacao realizadas.

Exceto por essa condi¢do de mercado, os resultados mencionados ndo foram impactados por variacdes
materiais provenientes do langamento de novos produtos, taxas de cambio e inflagdo. Quanto a esses
ultimos, dada a politica de casamento de ativos e passivos da companhia, em especial relacionadas a
aquisicdo de carteiras e emisséo de certificados de recebiveis imobiliarios, seus efeitos tendem a ser

neutralizados.

2.10.1 Resultados das operacdes da companhia:

a. Descricdo de quaisquer componentes importantes da receita:

As receitas da companhia séo decorrentes dos ganhos auferidos em operacdes
de securitizacao de recebiveis imobiliarios e da aplicacdo de recursos no mercado
financeiro. As receitas em operacdes de securitizagcao, em funcao da estrutura da
operacdo realizada, podem ser auferidas a vista ou ao longo do prazo de vigéncia
da operacao.

b. Fatores que afetaram materialmente os resultados da receita:
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A exemplo do registrado em outros tépicos deste relatério, em relacdo aos
componentes das receitas, merece destaque a elevacdo das receitas de
securitizacdo em volume ndo proporcional ao crescimento das operacdes de
securitizacao realizadas com remuneracao a vista também no exercicio 2015 e a
elevacdo no volume de receitas financeiras. No que se refere ao Ultimo item,
embora tenha ocorrido elevacdo nos saldos médios disponiveis, contribuiu
igualmente a elevacdo das taxas oferecidas pelas instituicdes financeiras para
remuneracdo dos recursos aplicados.

c. VariacOes das receitas atribuiveis a modificacdes de precos, taxas de cambio, inflacao,
alteracdes de volumes e introducdo de novos produtos e servicos:

Em razdo da compatibilidade existente entre ativos e passivos nas operagdes
securitizadas, as variacdes de precos ou de indexadores utilizados para
recomposi¢do da capacidade de compra da moeda ndo tem efeitos significativos
no resultado da companhia, dado que afetam igualmente, nas operacdes ja
contratadas, as receitas e despesas registradas nessas operacoes. Nos
recebiveis mantidos em carteira, eventuais ganhos ou perdas, derivados dessas
variacBes tém sido imateriais, dado que esses créditos sdo mantidos em volume
relativamente pequeno e por curto espaco de tempo, até serem utilizados como
lastro em emissoes de CRI.

Assim, varia¢des significativas em fatores macroecondémicos tendem a afetar,
sobretudo, a velocidade na conclusdo de operacgfes e/ou o resultado auferido
pela companhia em novas opera¢des, na medida em que podem dificultar a
convergéncia entre as expectativas de originadores e investidores, bem como
reduzir o spread obtido pelo diferencial de taxas negociado com os originadores
dos créditos em relagdo as taxas exigidas pelos investidores. Em sentido
semelhante, uma menor oferta de recebiveis disponiveis para securitizacdo ou a
sua menor atratividade frente a outras alternativas disponiveis aos investidores
como consequéncia de fatores macroeconémicos tendem a —igualmente — afetar
negativamente as expectativas de resultado potencial passivel de ser auferido
pela companhia.

N&o ocorrem variagfes de receita atribuiveis a taxas de cdmbio por ndo estarem

as operacdes da companhia expostas a outras moedas que nao seja o Real (R$).

d. Impacto dainflacdo, da variacado de precos dos principais insumos e produtos, do cambio
e da taxa de juros no resultado operacional e no resultado financeiro do emissor:

Conforme exposto no item anterior, considerando-se as mesmas premissas, nao
foram registrados impactos significativos no resultado operacional e financeiro da
companhia provenientes de alteracdes nas taxas de inflacdo, variacdes de precos
Nos seus insumos e das taxas de juros.

2.11 EVENTOS COM EFEITOS RELEVANTES OCORRIDOS OU ESPERADOS NAS
DEMONSTRACOES FINANCEIRAS:

A Resolucéo 1775, do Conselho Monetario Nacional, veda as instituigcbes financeiras a aquisicao de

valores mobiliarios emitidos por empresas ligadas. No conceito de empresas ligadas, essa Resolucdo

47



C CIBRASEC

inclui as empresas nas quais a instituicdo financeira “participe, com 10% ou mais, do capital social da

institui¢cdo, direta ou indiretamente”.

Como consequéncia do processo de concentracdo ocorrido, em periodos recentes, no sistema financeiro
nacional, algumas instituicbes financeiras, acionistas da companhia, passaram a ficar impedidas de
adquirir valores mobiliarios por ela emitidos, restringindo seu campo de atuagédo e diminuindo sua

participacdo no mercado de securitizacao imobiliaria.

Para superar essa situacdo, a Companhia esta submetendo a seus acionistas, em Assembleia Geral
Extraordinaria a ser realizada na mesma data desta AGO, a alteracdo da sua composi¢ao acionaria, com
emissdo de acBes preferenciais que poderdo ser trocadas por acdes ordinarias de sua emissdo, na
proporcéo de 100 acBes ordinarias por 01 acao preferencial. Esse projeto, cujas caracteristicas estéo
amplamente detalhadas nesta Proposta da Administracdo, na parte relativa a AGE, devera resultar na
reducdo da participacdo acionaria dos acionistas da Companhia a percentuais inferiores a 10%,

solucionando o entrave acima mencionado.

Exceto pelo acima descrito, ndo foram identificados outros eventos que tenham ocorrido, ou que possam
vir a ocorrer num horizonte de previsibilidade razoavel, com capacidade de causar impactos relevantes

nas demonstrag@es financeiras e no resultado da companhia.
Acerca desse tema, acrescentamos a seguir as seguintes observagoes:

a. Introducédo ou alienagdo de segmento operacional:

N&o foram registradas a introducéo e/ou alienagdo de segmentos operacionais.
b. Constituicdo, aquisicdo ou alteracdo de participacdo societaria.

Quanto a CIBRASEC ADMINISTRADORA DE RECURSOS LTDA.:

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, foi registrada a constituicdo, com o capital
social de R$ 10 mil, da empresa CIBRASEC ADMINISTRADORA DE RECURSOS LTDA., cujo
objeto social se constitui pela (a) administracdo da carteira de titulos e valores mobiliarios,
fundos de investimentos ou outros ativos, proprios ou de terceiros, de pessoas fisicas ou
juridicas, no Brasil ou no exterior; e (b) prestacdo de servicos em geral referentes a
administracdo dos ativos acima mencionados.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, o capital social dessa empresa (CIBRASEC
ADMINISTRADORA DE RECURSOS LTDA) foi elevado para R$ 3.500 mil para definir melhor
estrutura de capital a essa empresa, razdo semelhante justificou, no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2015, nova elevacao do capital para R$ 7.000 mil.

A constituicdo da CIBRASEC ADMINISTRADORA DE RECURSOS LTDA teve por objetivo
ampliar — sem perda do foco especifico na atuacdo com produtos financeiros de base imobiliaria
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— 0 leque de atuagdo da companhia, utilizando na constituicdo de fundos de investimento
imobilidrio e na prestacéo de servigcos voltados a administracdo de recebiveis imobiliarios, a
expertise adquirida pela sua controladora na captacdo, selecdo e avaliagdo de carteiras de
recebiveis e/ou de certificados de recebiveis imobilidrios. Embora essas atividades tenham um
potencial significativo de crescimento, tendo em vista as condi¢gdes esperadas para 0 mercado
nos préximos anos, nao sao esperados - para o curto/médio prazo - resultados relevantes que
possam ser capturados pela sua controladora.

Quanto a CIBRASEC SERVICOS FINANCEIROS LTDA.:

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, foi registrada a constituicdo, com o capital
social de R$ 10 mil, da empresa CIBRASEC SERVICOS FINANCEIROS LTDA., cujo objeto
social se constitui pela (a) a prestacdo de servicos especializados de apoio administrativo
relacionados ao setor de crédito imobiliario, originados por instituicdes financeiras ou
empreendedores do mercado imobiliario em geral, em especial auditoria de carteiras,
administracdo de créditos; e (b) monitoramento de titulos e valores mobiliarios a eles
relacionados.

A constituicdo da CIBRASEC SERVICOS FINANCEIROS LTDA teve por objetivo preparar a
companhia para, gradativamente e analisada a conveniéncia operacional e financeira,
internalizar servicos de administracéo dos créditos imobiliarios por ela adquiridos, ndo havendo
intengdo, ao menos no curto prazo, de oferecer esses servicos a terceiros. Sendo assim, a
importancia de sua constituicdo deve ser vista, na opinido da Diretoria Executiva da companhia,
ndo pelos seus resultados — que devem permanecer pouco representativos em valores
absolutos quando comparados aos da sua controladora — e sim pela possibilidade de
segregacao das atividades de securitizacdo de recebiveis imobilidrios daquelas relacionadas a
prestacao de servicos, cujos ambientes regulatorios e tributarios séo bastante especificos.

Quanto a CIBRASEC DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S/A:

A CIBRASEC Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A - Em Liquidacao foi constituida
pela Cibrasec Companhia Brasileira de Securitizacdo, na condicdo de subsidiaria integral,
tendo como objeto: (a) a subscri¢do, isoladamente ou em consorcio com outras sociedades
autorizadas, de emiss@es de titulos e valores mobiliarios para revenda; (b) a intermediacéo de
ofertas publicas e distribuigado de titulos e valores mobiliarios no mercado; (c) a compra e venda
de titulos e valores mobiliarios por conta prépria ou de terceiros, com a observancia da
regulamentacdo das agéncias reguladoras envolvidas; (d) a execucdo de funcbes de agente
fiduciario; (e) a constituicdo, organizacao e administracao de fundos e clubes de investimento;
(f) a prestacao de servigos de intermediacéo, assessoria e/ou assisténcia técnica em atividades
relacionadas com o mercado financeiro e de capitais; e (g) a execucéo de outras atividades
expressamente autorizadas por lei ou normativos expedidos por agéncias reguladoras.

A constituicdo desta Distribuidora teve por objetivo, além das atribuicbes descritas em seu
objeto social, contribuir para promoc¢do do desenvolvimento e consolidagdo do mercado
secundario de recebiveis imobilidrios, atuando dessa forma, em sinergia com a sua
controladora.

Em dezembro de 2013, o Conselho de Administracdo da Distribuidora decidiu pelo
encerramento das suas atividades, com reversdo a controladora, apés liquidados todos os
passivos e realizados todos os ativos, do saldo remanescente do investimento. Essa decisdo
foi decorrente da alteragdo do ambiente de negd6cios que comprometeu 0s pressupostos que
justificaram a criagdo dessa distribuidora. O processo de encerramento dessa distribuidora se
concluiu em 15/outubro/2014. Os saldos patrimoniais da Distribuidora, em 15 de outubro de
2014, data do seu encerramento, se representaram basicamente por “caixa e equivalentes de
caixa”.
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Além desses eventos acima citados, ndo ocorreram quaisquer outros envolvendo participacdes
societarias.

c. Eventos ou operacfes ndo usuais.

N&ao foram registrados eventos e/ou operac¢des nao usuais.

2.12 MUDANGAS NAS PRATICAS CONTABEIS E PARECER DO AUDITOR:

2.12.1 MUDANGAS SIGNIFICATIVAS NAS PRATICAS CONTABEIS:

No exercicio 2010, a companhia comunicou, por meio de fato relevante publicado na imprensa, que
alterou os procedimentos contabeis aplicaveis as operacdes de securitizacao de recebiveis imobiliarios
vinculadas a regime fiduciario e sem coobrigac@o da emissora. Essa alteracdo integrou o processo de
adaptacdo das demonstracdes financeiras da CIBRASEC as novas normas contdbeis e implicou na
desvinculacao completa das contas contabeis, relativas as operacdes em questdo, das demonstracdes
financeiras da Companhia, a serem divulgadas a partir daquele momento. A decisao divulgada foi
precedida de amplo planejamento interno com o objetivo de, considerando que tais contas ficariam
doravante desvinculadas das suas demonstragdes financeiras, preservar o processo operacional que
permite a companhia tratar e divulgar os patriménios separados, incluindo todos os eventos relacionados
as carteiras de recebiveis imobiliarios e aos Certificados de Recebiveis Imobilidrios sobre quais tenha
sido instituido o regime fiduciario, e as informacdes contabeis a eles relacionadas, tal como previsto nas
normas contabeis brasileiras e, em especial, na Lei 9.514/97. Em decorréncia dessa alterac¢éo, foram
realizadas movimentacdes entre contas vinculadas as operacdes de securitizacdo de recebiveis
imobilidrios que implicaram — igualmente - na alteracao dos valores divulgados anteriormente. Os efeitos
dessas alteracdes nos valores divulgados estédo evidenciados nas notas explicativas as demonstracdes

financeiras que acompanham o balanco.

As demonstracfes financeiras consolidadas do exercicio 2010 foram as primeiras preparadas de
conformidade com as IFRS. Essa adaptagéo exigiu a reavaliacdo e adequagédo - quando necessario —
de todas as politicas contabeis estabelecidas pela companhia para aplicacdo na preparacdo das
demonstracdes financeiras do exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2010, nas informacdes
comparativas apresentadas nestas demonstracdes financeiras para o exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2009 e na preparacdo do balango patrimonial de abertura em IFRS para a posicdo

financeira em 1° de janeiro de 2009 (data de transicdo da Companhia).

Nos exercicios de 2011 a 2015 nédo foram promovidas quaisquer alteracdes significativas nas praticas
contédbeis que pudessem ter efeitos significativos nas demonstragbes contabeis e/ou resultados da

companhia.
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2.12.2 EFEITOS SIGNIFICATIVOS DAS ALTERACOES EM PRATICAS CONTABEIS:

Nao obstante as alteracdes citadas no item (a) terem afetado, direta ou indiretamente, parcela
representativa do processo operacional e de geracdo de informacfes, consideramos como mais
relevantes os impactos gerados (i) no reconhecimento de instrumentos financeiros (reconhecimento e

baixa), (ii) no reporte por segmentos operacionais e (iii) na classificacdo de instrumentos financeiros.

Na preparacao de sua demonstracao de posi¢do financeira de abertura em IFRS, a companhia ajustou
valores anteriormente apresentados em demonstracfes financeiras preparadas de acordo com as
praticas contdbeis anteriormente adotadas. Uma explicacdo de como a transi¢do da préatica contabil
anteriormente adotada para IFRS afetou a posi¢ao financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de
caixa da companhia, € apresentada nas notas explicativas as demonstracdes financeiras do exercicio
2010.

Considerando nao terem sido promovidas alteracdes significativas nas praticas contabeis dos exercicios

de 2011 a 2015, ndo existem efeitos significativos a serem reportados.
2.12.3 RESSALVAS E ENFASES PRESENTES NO PARECER DO AUDITOR:

N&o foram registradas quaisquer ressalvas nos pareceres do auditor independente.

No gue se refere a énfases, registramos que, para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 e 2015,
nao foram registrados paragrafos de énfase por parte dos auditores independentes. Entretanto, os
auditores independentes apontaram, para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2011, 2012 e
2013, a diferenca entre os critérios aplicaveis a avaliacao de investimentos em controladas estabelecidos
pela companhia (método da equivaléncia patrimonial) e aqueles estabelecidos pelo IFRS (custo ou valor

justo) conforme transcrito abaixo:

“@

Enfase

Conforme descrito na nota explicativa n°2, as demonstracfes financeiras individuais
foram elaboradas de acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil. No caso da
CIBRASEC Companhia Brasileira de Securitizagdo essas praticas diferem do IFRSs,
aplicavel as demonstragBes financeiras separadas, somente no que se refere a
avaliacdo dos investimentos em controladas pelo método de equivaléncia patrimonial,
enquanto que para fins de IFRSs seria custo ou valor justo. Nossa opinido ndo esta

ressalvada em fungao desse assunto.”

51



Na avaliacdo da companhia, o paragrafo de énfase citado acima, ao envolver divergéncias entre as
praticas contabeis estabelecidas pelo IFRS (custo ou valor justo para avaliacdo de investimentos) e as
praticas contabeis adotadas no Brasil (CPC - método de equivaléncia patrimonial), ndo representaram —
até mesmo pelo porte e natureza dos investimentos em controladas realizados pela companhia, bem
como pelos resultados nelas auferidos - um aspecto significativo que pudesse afetar a avaliacdo das

demonstracdes financeiras da companhia com um todo.

2.13 POLITICAS CONTABEIS CRITICAS DA COMPANHIA:

Sem desconsiderar a importancia das demais praticas contabeis observadas, os principais aspectos
criticos requeridos para a elaboracéo das demonstracdes financeiras da companhia como securitizadora
de recebiveis imobiliarios estdo relacionados, principalmente, & adequada segregacdo, nessas
demonstracdes, das operacdes sujeitas ao regime fiduciario, onde a companhia nao oferece qualquer
garantia adicional aos investidores dos certificados de recebiveis imobiliarios (CRI) emitidos e a

apropriacdo de receitas/despesas a elas vinculadas.

Esse procedimento de segregacao tem por objetivo a manutencao de registros contabeis independentes
para cada emissdo de CRI — em especial aqueles emitidos com a instituicao do regime fiduciério - dando
visibilidade a separacéo patrimonial, atendendo a finalidade tipica do negécio de securitizacéo, isto €, (i)
assegurar a incolumidade das receitas provenientes da cobranga dos créditos, destinando-as com
exclusividade ao pagamento dos titulos emitidos, (ii) limitar os direitos dos subscritores ao montante do
patriménio separado e (iii) exonerar a securitizadora da responsabilidade pelo pagamento dos titulos,

salvo se houver garantias adicionais (art. 11, § 3°, da Lei n°® 9.514/97).
Assim sendo, destacamos as seguir 0s principais pontos considerados na analise:

2.13.1 Quanto a segregacdo ou nao de operacbes de securitizacdo das demonstracdes

financeiras da companhia

Para suportar a decisdo quanto a manutencdo ou ndo de determinada operacdo nas
demonstracdes financeiras da companhia sdo aplicados testes que determinam se — para a
operacdo em analise — ocorreu ou ndo a retencdo de riscos e/ou beneficios, considerando
aspectos envolvendo (a) a obrigacéo ou ndo de garantir o fluxo financeiro ao beneficiario, (b) se
a companhia tem livre disposi¢cdo acerca das garantias e ativos relacionados ao objeto da

andlise, e (c) se o caixa recebido deve ser direcionado aos interessados imediatamente.
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Nesse contexto, descrevemos a andlise da administracdo demonstrando a aderéncia dos
requisitos as condicBes estabelecidas para as operacbes de securitizacdo de recebiveis

imobiliarios sujeitas ao regime fiduciario pleno:

Condicdo | — A securitizadora ndo possui obrigacdo de efetuar quaisquer
pagamentos aos detentores de CRI sujeitos ao regime fiduciario, a menos que
receba o valor equivalente proveniente da realizacdo dos créditos imobiliérios

tomados como lastro.
Andlise da administracao:

Consideramos atendida essa condicdo na medida em que, por ocasido da instituicdo do
regime fiduciario, os créditos afetados por esse regime sdo necessariamente apartados
do patriménio geral da securitizadora, passando a integrar um patrimoénio autbnomo, cujo
ativo se destina a satisfazer, com exclusividade, os direitos creditorios dos subscritores

e as obrigagOes especificamente a eles correspondentes.

Em complemento, o regime fiduciario, de uma parte, protege os direitos dos subscritores
contra os riscos do patrimdnio geral da securitizadora e, de outra parte, exclui da
responsabilidade da securitizadora o resgate dos titulos, na medida em que limita a
realizacao dos direitos dos subscritores aos créditos afetados (Lei no 9.514/97, art. 11, |
aVl, e § 39.

Condicao Il — A securitizadora esta contratualmente proibida de vender e/ou
oferecer em garantia os recebiveis imobiliarios utilizados como lastro para a

emissao dos CRI sujeitos ao regime fiduciario pleno.
Andlise da administracao:

Consideramos igualmente atendida a condi¢cdo, dado que a instituicAo do regime
fiduciario atribui a titularidade fiduciaria dos créditos imobiliarios aos subscritores dos
titulos. Assim, a securitizadora ndo mais podera apropriar-se do produto da cobranc¢a dos
créditos que lastreiam a emissdo. Ainda em razao da atribuicdo da titularidade fiduciaria
em favor dos subscritores, esses créditos ndo podem ser objeto de constricdo em acgdes

ou execucdes movidas por obrigacdes integrantes do passivo geral da securitizadora.
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A limitacdo de riscos resultante do regime fiduciario esta disciplinada, especificamente,
pelos artigos 11, 14 e 15 da Lei n°® 9.514/97.

Nos termos dos incisos | a VI do art. 11 da mencionada Lei, os créditos objeto do regime
fiduciario constituem patrimdénio separado, que ndo se confunde com o patriménio da
securitizadora e é destinado exclusivamente a liquidagcdo dos titulos a que estiverem
vinculados. Para preservacao dos direitos dos subscritores, os créditos integrantes desse
patrimodnio s6 respondem pelas obrigacdes correspondentes aos titulos, ndo podem ser
objeto de garantias por parte da securitizadora e estdo afastados do risco de constricdo
decorrente de agfes ou execugdes movidas contra a securitizadora.

Destacamos, entretanto, 0s eventuais impactos aos investidores caso prevaleca o
entendimento decorrente da interpretacéo do artigo 76 da Medida Provisoria n°® 2158-35,
de 25 de agosto de 2001, onde esta expresso que “as normas que estabelegcam a
afetacdo ou a separacao, a qualquer titulo, de patriménio de pessoa fisica ou juridica ndo
produzem efeitos em relacéo aos débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista,
em especial quanto as garantias e aos privilégios que Ihes séo atribuidos”, sendo também
estabelecido em seu paragrafo Unico que “para os fins do disposto no caput, permanecem
respondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos bens e das rendas do sujeito
passivo, seu espolio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de

separagao ou afetagao”.

Condicdo Il — A securitizadora tem a obrigagdo contratual de remeter
imediatamente os recursos recebidos aos detentores dos CRI sujeitos ao regime

fiduciario pleno, relacionados aos recebiveis imobiliarios tomados como lastro.
Analise da administracao:

Em complemento ao citado no item anterior, considerando que a securitizadora ndo mais
podera apropriar-se do produto da cobranca dos créditos que lastreiam a emisséo,
operacionalmente sdo estabelecidos procedimentos que implicam na adocéo de medidas
gue permitam a cobranga, o acompanhamento, a identificagdo da realizacéo dos créditos
em conta corrente e o registro dos valores devidos ao detentor dos CRI no ambiente da

central de liquidacéo para o consequente pagamento.

Assim, consideramos atendida a condi¢do, na medida em que a remessa dos recursos

se da imediatamente, tdo logo sejam cumpridos os procedimentos internos voltados &
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sua identificagdo/apuracéo e aqueles definidos pela central de liquidacdo onde os CRI
estdo registrados. Os prazos maximos de cumprimento desses procedimentos sao

estabelecidos nos instrumentos firmados.
2.13.2 Quanto ao reconhecimento de receitas/despesas

Em decorréncia da anélise que resulte na segregacao de operacdes de securitizacado sujeitas ao
regime fiduciario das demonstragdes financeiras da companhia, em observancia ao regime de
competéncia contabil, a receita auferida pela companhia sera reconhecida a vista quando todos
0s requisitos para o seu reconhecimento tiverem sido atendidos, restando, para apropriacdo
futura no patrimoénio separado, e nas demonstragfes financeiras da companhia quando for o
caso, apenas as receitas e despesas diretamente relacionadas a esse patrimonio e que deveréo

ser apropriadas ao longo do seu prazo de maturacéo.

No caso do regime fiduciario regulamentado pela Lei n° 9.514/97, os créditos e os direitos reais
a eles vinculados permanecem nominalmente no patriménio da companhia securitizadora, mas
sdo nele destacados para cumprimento da finalidade definida no “termo de securitizagdo.” O
direito dos subscritores sobre o contetdo econémico daqueles créditos importa em que as
receitas auferidas em razdo da realizacdo dos créditos afetados sejam destinadas ao resgate
dos titulos, impedida a companhia securitizadora de se apropriar delas até que, pagas todas as

obrigacdes desse patrimbnio, seja extinto o regime fiduciario.

Nessas situacdes, obrigatoriamente, ndo deverao ser identificados aspectos que possam resultar
em variagBes na estrutura financeira da operagdo, cuja consequéncia resulte em incertezas
guanto a apropriacao das receitas, quer sejam reconhecidas a vista ou nao.

Para essas atividades criticas ndo é requerida, de forma significativa, a elaboracdo de

estimativas ou de cendrios prospectivos.

Com relevéancia significativamente inferior & deciséo quanto & segregacédo ou ndo das operacgdes
de securitizacdo das demonstracdes financeiras da companhia, podem ser mencionados como
“outras praticas contabeis criticas” os procedimentos voltados a apuragdo de provisées para
fazer face a eventuais perdas em a¢des movidas por devedores em contratos de financiamento

securitizados e para o reconhecimento de créditos fiscais.

No que se refere a constituicdo de provisfes em contratos objeto de discussédo judicial, sdo
adotadas, de forma preliminar, duas providéncias: (a) a avaliagdo, pelos advogados

encarregados pela defesa da companhia, das tendéncias de evolucdo da acdo proposta pelo
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devedor, de forma a classificar se seu resultado podera implicar em perdas provaveis, possiveis
ou remotas; e (b) a evolucgao tedrica do saldo devedor, por parte de escritério de pericias técnicas
especializado, para estabelecer o valor da divida com base nos critérios pleiteados pelo devedor,
e sua comparacdo com o saldo devedor contabilmente registrado. Quando o risco de perda é
considerado provavel ou possivel, & constituida provisdo pela diferenca entre o saldo devedor
contabilmente registrado e o valor da divida apurado pelo perito contratado. Quando o risco de
perda é considerado remoto, ndo ha constituicdo de provisdo. Esse procedimento é
periodicamente revisto e atualizado, com o objetivo de assegurar que a tendéncia de evolugdo
das acbes permaneceu constante ou se foi alterada, devido a decisdes tomadas na propria acao

ou decorrentes de alteracdo da jurisprudéncia predominante.

No que se refere aos créditos fiscais, sendo basicamente consequéncia da constituicdo das
provisdes citadas, sédo consideradas as probabilidades de geracdo de lucros tributaveis. Com
base em orcamentos elaborados para um horizonte minimo de 05 (cinco) anos, sao verificados
0s retornos esperados pelas carteiras de recebiveis ja existentes, vinculadas a emissdes sem
regime fiduciario ou com regime fiduciario para as quais a companhia tenha oferecido
coobrigacdo para a satisfacdo dos interesses dos investidores, sem qualquer previsédo de
eventuais ganhos com indexadores, deduzido dos custos relacionados as emissdes as quais dao
lastro e o volume atual de despesas administrativas. Sendo observado que devera ocorrer a
geracéo de lucros tributaveis, o crédito fiscal sera registrado e/ou mantido. Em caso contrario,

sera baixado na propor¢éo da sua recuperacdo esperada.

2.14 CONTROLES INTERNOS ADOTADOS PARA ASSEGURAR A ELABORACAO DE
DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS CONFIAVEIS:

2.14.1 GRAU DE EFICIENCIA DE TAIS CONTROLES, INDICANDO EVENTUAIS
IMPERFEICOES E PROVIDENCIAS ADOTADAS PARA CORRIGI-LAS:

A companhia entende que as suas atividades se assemelham a fun¢fes tipicas do mercado
financeiro. Em razéo desse entendimento e ndo obstante operar como instituicdo nao financeira,
a companhia procura equiparar, 0 quanto possivel, todos os seus controles (politicas e

procedimentos, inclusive) aos critérios aplicaveis a instituicdes financeiras.
Os controles existentes sdo periodicamente avaliados, inclusive em ambiente de testes, ndo

tendo sido detectadas quaisquer falhas que pudessem ter efeitos materiais nas demonstracées

financeiras. Assim, a administragdo considera que o0s controles internos adotados para a
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elaboragédo das demonstracdes financeiras sdo adequados para assegurar a qualidade e a

confiabilidade das informacdes financeiras.

Considerando, contudo, que o mercado de securitizacao de créditos imobiliarios é relativamente
recente no Brasil, o que faz com que os controles existentes ndo tenham sido expostos
suficientemente a operagbes de maiores volumes e riscos e/ou frente a cenarios reais de
estresse, a companhia mantém acompanhamento constante desses controles, visando
identificar pontos de melhoria e atualiza¢éo eventualmente necessarios. Como parte do processo
de melhoria continua de seus controles internos, a companhia vem aprimorando um sistema
préprio de informatica para automacéo integral do acompanhamento e controle dos processos
relacionados a aquisi¢cdo de carteiras de recebiveis imobiliarios e emissé@o de certificados de
recebiveis imobiliarios, integrado as atividades de tesouraria e contabilidade, além de manter um
constante aprimoramento profissional do pessoal alocado a gerac@o das suas demonstracdes

financeiras.

2.14.2 DEFICIENCIAS E RECOMENDAGCOES SOBRE OS CONTROLES INTERNOS
PRESENTES NO RELATORIO DO AUDITOR INDEPENDENTE:

Observados os objetivos e limitagdes dos exames de auditoria, desenvolvidos de acordo com as
normas brasileiras e internacionais de auditoria, os auditores externos, contratados para emitir
uma opinido acerca das demonstracdes financeiras da companhia, encaminharam a companhia
Relatério de Recomendacfes de Auditoria, informando que nado foram identificadas, ao longo
dos trabalhos realizados, durante os exercicios 2012 e 2013, deficiéncias e/ou necessidade de
recomendacdes sobre os controles internos ou procedimentos contabeis atualmente utilizados.
Entretanto, com relagéo aos trabalhos relacionados ao exercicio 2014, foram apontadas 03 (trés)
deficiéncias, classificadas como “outras deficiéncias”, relacionadas aos controles internos, em
aspectos vinculados (i) a “ativos fiscais diferidos”, (ii) ao “controle manual de carteiras fora do
sistema de controle de créditos imobiliarios utilizado pela companhia, e (iii) a “apuragéo de
provisao para devedores duvidosos”. Com relagcéo aos trabalhos relacionados ao exercicio 2015,
até a data de emissdo deste relatério, ainda ndo tinham sido concluidas as avaliagbes e

discussdes acerca de eventuais aspectos a serem ressaltados.
Nesse sentido, destacamos que, quanto aos pontos a seguir:
(a)As deficiéncias reportadas pelo auditor e sua classificacdo (significativa ou

outras deficiéncias):

N&ao foram identificadas deficiéncias reportadas pelos auditores independentes a serem
comentadas, relativos aos exercicios 2012 e 2013.
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Para o exercicio 2014, nao foram reportadas deficiéncias com classificacao
“significativa”. Entretanto, foram apresentadas 03 (trés) deficiéncias com classificacado
“outras deficiéncias”, relacionadas a:

(a.i) Nao apresentacao de estudo técnico voltado a recuperacao de créditos
tributarios  constituidos, formalmente aprovado pelos Orgdos da
administracdo, conforme disposto no art. 4°, da Instru¢do CVM n° 371, de 27
de junho de 2002.

(a.ii) A existéncia de carteiras de créditos securitizados controlados em
planilhas Excel, que ndo estavam inseridas no sistema de controle de créditos
imobiliarios utilizado pela companhia.

(a.iii) A existéncia de informacdes obtidas por analises internas que nao
estavam contempladas nas premissas utilizadas pelos assessores juridicos
por ocasido da analise das expectativas de evolucao das agdes juridicas em
andamento, para fins de apuracdo da provisdo para devedores duvidosos
utilizada pela companhia.

(b)As respectivas recomendacdes dos auditores:

N&o foram apontadas recomendacg0Oes, reportadas pelos auditores independentes, a
serem avaliadas e/ou implementadas, relativos aos exercicios 2012 e 2013.

Para o exercicio 2014, foram apresentadas 03 (trés) recomendacdes, voltadas:

(@) No que se refere ao item (a.i) citado acima: A manutencdo do estudo
técnico formalmente aprovado pela administracdo e diretoria da
companhia conforme requerido pela legislacéo.

(b) No que se refere ao item (a.ii) citado acima: Ao controle de todas as suas
carteiras de forma sistémica, a fim de fortalecer os seus controles
internos, diminuindo as chances de ocorréncia de erros por intervencdes
manuais.

(c) No que se refere ao item (a.iii) citado acima: Ao aprimoramento dos
controles internos para que a sua base de mensuragao de provisao para
devedores duvidosos esteja formalizada com a explicacédo e a razéo para
as divergéncias de critérios quando comparadas com a base de seus
assessores juridicos, justificando assim os valores provisionados.

(c)As medidas adotadas para corrigir tais deficiéncias:

Para os exercicios 2012 e 2013, em funcdo da inexisténcia de deficiéncias a serem
reportadas, ndo foram adotadas medidas corretivas com o objetivo de superar
deficiéncias ou implementar recomendacdes por parte dos auditores independentes.

Para o exercicio 2014, foram adotadas as seguintes medidas:

Para a recomendacéo (b.a) citada no item anterior: a aprovagéo formal da administracao,
no estudo técnico voltado a recuperagdo de créditos tributarios constituidos, foi
providenciada.

Para a recomendacdo (b.b) citada no item anterior: Apesar de existirem carteiras de
recebiveis cujas caracteristicas ndo podem ser tratadas adequada e integralmente pelo
sistema de controle de créditos imobiliarios utilizado pela companhia, limitacdo esta que
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ja se encontra em estudo para a sua superacao, 0s controles das respectivas evolucdes
em planilhas Excel serdo aprimorados para que eventuais erros por intervencdes
manuais possam ser mitigados. Em que pese esse aspecto, 0s controles atualmente
existentes ja sdo objeto de dupla confrontacdo, seja ela realizada com os respectivos
cedentes e/ou agentes fiduciarios interessados na operacao.

Para a recomendacéo (b.c) citada no item anterior: considerando as particularidades no
célculo da proviséo para devedores duvidosos em contratos sujeitos a acdes judiciais,
onde a opinido dos assessores juridicos externos é parte importante mas - muitas vezes
— nao suficiente para definir o risco e o impacto financeiro, a companhia passara a
registrar no instrumento de apuracao dessa provisdo, o resultado das suas analises
internas onde for constatado que essa analise teria melhor condicao de refletir o risco e

o0 impacto financeiro de eventual decisdo judicial no contrato sujeito a provisao
constituida. Registre-se, com relacdo a essa recomendacéo, que o volume de provisGes
constituidas pela companhia, nos casos que ensejaram a observacao dos seus auditores
externos, é superior ao que seria necessario se fossem seguidas estritamente as opinides
exaradas pelos seus assessores legais.

2.15 DESTINAGAO DE RECURSOS DE OFERTAS PUBLICAS:

Com relacao a existéncia de eventuais ofertas publicas de distribuicdo de valores mobiliarios realizadas

pelo emissor e os comentarios dos diretores acerca:

a) De como os recursos resultantes da oferta foram utilizados;

b) Se houve desvios relevantes entre a aplicacdo efetiva dos recursos e as propostas de aplicacdo
divulgadas nos prospectos da respectiva distribuicdo; e

¢) Caso tenha havido desvios, as razdes para tais desvios.

A companhia ratifica que ndo participou de quaisquer outras ofertas publicas de distribuicdo de valores
mobiliarios que ndo estejam relacionadas ao processo de securitizacdo de recebiveis imobiliarios,

mediante emisséo de certificados de recebiveis imobiliarios.
Nesse contexto, 0s recursos resultantes dessas ofertas tem por finalidade exclusiva a conclusdo do
processo de securitizacdo, quer seja para pagamento das carteiras de recebiveis imobiliarios adquiridas

ou para a reposicdo do caixa da companhia utilizado na aquisicdo desses recebiveis.

Em complemento, registramos a inexisténcia que quaisquer desvios relacionados a essas emissfes que

nao estejam relacionadas aos fatores de risco a elas inerentes.
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2.16 ITENS RELEVANTES NAO DESTACADOS NAS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS:

Com relacdo aos comentarios dos diretores envolvendo a descricdo dos itens relevantes nédo

evidenciados nas demonstracdes financeiras do emissor, com indicaco:

a) dos ativos e passivos detidos pelo emissor, direta ou indiretamente, que ndo aparecem no seu balango
patrimonial (off-balance sheet items), tais como:

i. Arrendamentos mercantis operacionais, ativos e passivos;

ii. Carteiras de recebiveis baixadas sobre as quais a entidade mantenha riscos e
responsabilidades, indicando respectivos passivos;

iii. Contratos de futura compra e venda de produtos ou servicos;

iv. Contratos de construcdo néo terminada; e

V. Contratos de recebimentos futuros de financiamentos
b) outros itens ndo evidenciados nas demonstracdes financeiras.

A companhia ratifica a inexisténcia de quaisquer ativos e/ou passivos em valores materiais néo

evidenciados nas suas demonstra¢des financeiras.

Em que pese esse aspecto, destacamos a existéncia nas demonstracdes financeiras da companhia, em
especial, nas suas notas explicativas, e no Informe Trimestral de Securitizadoras, disponibilizado
trimestralmente ao mercado através da CYM/BOVESPA e simultaneamente no endereco de Internet da
companhia, de informacdes acerca das operacdes de securitizacdo de recebiveis que envolveram a
emisséao de Certificados de Recebiveis Imobiliarios sujeitos ao Regime Fiduciario. Segundo esse regime,
os recebiveis imobilidrios adquiridos e indicados pela securitizadora como lastro de determinada
emissdo se destinam exclusivamente a satisfacao dos interesses dos investidores dos CRI emitidos sob
esse regime, mantendo-se, desta forma, apartados do patriménio da securitizadora até que se complete

a satisfacédo integral das obrigacdes vinculadas ao CRI emitido para o qual se constituiram como lastro.

2.17 COMENTARIOS SOBRE ITENS NAO EVIDENCIADOS NAS DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS:

Em relagdo a itens ndo evidenciados nas demonstracdes financeiras se mencionados em topicos

anteriores especificamente quanto:
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a. Como tais itens alteraram ou poderéo vir a alterar as receitas, as despesas, o resultado
operacional, as despesas financeiras ou outros itens das demonstracdes financeiras da

companhia.
b. A natureza e propésito da operacao.

c. A natureza e montante das obrigacbes assumidas e dos direitos gerados em favor do

emissor em decorréncia da operacao.

Nesse sentido, como ndo existem quaisquer ativos e/ou passivos em valores materiais ndo evidenciados

nas demonstracdes financeiras, comentarios aos itens (a), (b) e (c) ndo sdo aplicaveis & companhia.

Para maior clareza, a companhia ratifica ter incorrido, no exercicio 2015, em gastos que alcangcaram o
patamar de R$ 47,5 mil, envolvendo despesas com promocdes e relagbes publicas, basicamente
relacionados ao custeamento de despesas com a divulgagdo da companhia por seus diretores em
eventos que contaram com a participacdo de seus clientes atuais e/ou potenciais. A decisdo pela
participacdo nesses eventos esté relacionada a necessidade de aproximagédo do mercado, para melhor
entendimento dos seus interesses, bem como para a divulgagcdo dos produtos que a companhia pode

oferecer.

2.18 PLANO DE NEGOCIOS:

Em que pese a ampliacdo do seu objeto social, aprovada em novembro/2014, para também considerar
a atuacdo em operacdes de securitizacdo de recebiveis do agronegécio, o plano de negdcios da
companhia considera que a securitizagdo de créditos imobiliarios, especialmente no segmento de
créditos pulverizados, continuara sendo o principal produto da companhia, ainda que as operacdes no
segmento de créditos concentrados (operagdes corporativas) continuem a ser exploradas e possam

alcancar volumes significativos.

Nesse sentido e por for¢a dos aspectos considerados na estruturacdo das operacdes de securitizacdo
ou da gestéo de recursos — em especial voltados ao casamento de ativos e passivos, bem como de
resultados e de funding para essas operagdes —, a companhia ndo considera, até 0 momento, serem
necessarios novos aportes de capital voltados a investimentos adicionais em elevacdo da capacidade

instalada ou exploracao de novos negécios.
Nesse contexto, ressaltamos:
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(a) Quanto ainvestimentos:

(i) descricdo quantitativa e qualitativa dos investimentos em andamento e dos

investimentos previstos

N&o ha investimentos de capital em andamento, nem estéo previstas inversdes de capital

em elevacao de capacidade instalada.

(ii) fontes de financiamento dos investimentos

Em funcdo do comentario anterior, ndo foram acionadas fontes de financiamentos para

investimentos.

(i) desinvestimentos relevantes em andamento e desinvestimentos previstos.

Em dezembro de 2013, o Conselho de Administracdo da CIBRASEC DTVM, subsidiaria
integral da companhia, decidiu pelo encerramento das suas atividades, com reversao a
controladora, ap6s liquidados todos os passivos e realizados todos os ativos, do saldo
remanescente do investimento. Essa deciséo foi decorrente da alteracdo do ambiente de
negocios que comprometeu o0s pressupostos que justificaram a criacdo dessa
distribuidora. A conclusédo do processo de encerramento se realizou em 15 de outubro
de 2014.

Exceto por esse evento, ainda que pese eventual necessidade de readequacgdo dos
investimentos ja realizados frente as condi¢cdes de mercado vigentes, a companhia ndo
vem realizando outras a¢fes que impliqguem em desinvestimentos, nem ha previsdo de

realiza-las dento do horizonte previsivel de planejamento.

(b) Quanto a aquisicdo de plantas, equipamentos, patentes ou outros ativos que devam

influenciar materialmente a capacidade produtiva da companhia:

Como mencionado no item (a), ndo estdo previstas acdes que envolvam aquisi¢cdo de
plantas de producgédo, equipamentos, patentes ou outros ativos que possam influenciar

materialmente a capacidade produtiva da companhia.

(c) Quanto a novos produtos e servicos:

N&o existem planos que envolvam o lancamento de novos produtos ou servigos.
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Em complemento, destacamos:

(i)

(ii)

(i)

(iv)

Descricdo das pesquisas em andamento ja divulgadas:

N&o se aplica, por ndo terem sido divulgadas pesquisas em andamento.

Montantes totais gastos pelo emissor em pesquisas para o desenvolvimento de

novos produtos ou servicos:

N&o se aplica, por ndo existirem pesquisas para o desenvolvimento de novos

produtos ou servigos.

Projetos em desenvolvimento ja divulgados:

N&o se aplica, por ndo terem sido divulgados projetos em desenvolvimento.

Montantes totais gastos pelo emissor no desenvolvimento de novos produtos e

servicos:

A companhia dispendeu, até 0 momento, recursos na constituicio de empresas

controladas, a saber:

» R$ 7.500 mil para constituicdo e capacitacdo operacional da empresa de

administracéo de recursos de terceiros e prestacado de servicos;
* R$ 2.000 mil para constituicdo do capital social da distribui¢cdo de titulos e
valores mobiliarios, capital que j& retornou como decorréncia do

encerramento das atividades dessa empresa; e

* R$ 10 mil para constituicdo do capital social da empresa prestadora de

servicos financeiros.

N&o estdo previstos novos gastos em nenhuma dessas companhias ativas.
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2.19 OUTROS FATORES COM INFLUENCIA RELEVANTE:

N&o existem fatores ndo identificados ou comentados nos demais itens desta secdo que possam ter

efeito relevante no desempenho operacional da companhia.
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3 DEMONSTRACOES FINANCEIRAS DO EXERCICIO 2015
3.1 RELATORIO DA ADMINISTRAGCAO

1. Em cumprimento as disposi¢Oes legais e estatutarias, o Conselho de Administragao e a Diretoria
Executiva da CIBRASEC COMPANHIA BRASILEIRA DE SECURITIZAGAO submetem & apreciacdo de seus
clientes e acionistas o seu relatério da administracdo, o balanco patrimonial, as respectivas demonstracoes
do resultado, do fluxo de caixa, do valor adicionado, das mutac¢des do patrimonio liquido e o parecer dos
auditores independentes, todos relativos ao exercicio de 2015.

OS OBJETIVOS DA CIBRASEC

2. A CIBRASEC é uma companhia aberta de capital preponderantemente nacional, criada em 31 de julho
de 1997, com a denominacgdo social de CIBRASEC Companhia Brasileira de Securitizacdo. Primeira empresa
de securitizacdo de créditos imobilidrios a operar no Brasil, tem como missdo estratégica integrar o mercado
imobiliario ao de capitais, permitindo a geragdo de recursos necessarios ao incremento das atividades da
indUstria da construgao civil e do financiamento aos adquirentes das unidades produzidas.

3. A partir de 2014, a CIBRASEC estd autorizada a atuar no segmento de securitizacdo de créditos do
agronegécio, de forma a participar do crescimento expressivo que esse setor comegou a observar nos ultimos
anos. Apesar da ampliacdo do seu universo de atuacdo, a atividade principal da companhia continuara a
consistir na aquisicdo de créditos imobilidrios originados por institui¢cdes financeiras ou empreendedores do
mercado imobilidrio, financiando essa aquisicdo através da emissdo e colocagao, nos mercados financeiro e
de capitais, de Certificados de Recebiveis Imobiliarios (“CRI”).

4. A companhia é uma das lideres na emissdo de CRI, tanto com lastro em operagdes estruturadas como
em operagdes com créditos pulverizados, segmento que constitui o seu principal foco operacional. Em
volumes globais, a CIBRASEC efetuou, até dezembro de 2015, a emissao de 263 séries de CRI, totalizando,
em valores histéricos, RS 17,0 bilhdes, lastreados em aproximadamente 46,4 mil contratos de crédito
imobiliario.

A CONJUNTURA ECONOMICA E O APOIO AO SETOR IMOBILIARIO

5. O cenario econémico no exercicio 2015 acentuou as dificuldades geradas pela reducdo do potencial
da demanda internacional e dos precos das commodities exportadas pelo pais, além da representativa
depreciacdo do real frente ao dodlar por forca da readequacdo — ainda em curso — das variaveis
macroeconOmicas da economia brasileira as suas novas condi¢des internas e externas. A valorizacdo da
moeda americana acentuou a tendéncia de elevacdo dos niveis inflacionarios, que ja vinham pressionados
por fatores internos, dentre os quais sobressaem a elevagdo do nivel de consumo, desequilibrios em precos
relativos e os baixos niveis de investimentos na elevacdo da capacidade instalada e em infraestrutura.

6. Nesse contexto, o pais manteve-se em 2015 na expectativa da definicdo dos ajustes — e sua respectiva
amplitude - a serem aplicados na economia. Ciente da necessidade de aplicagdo desses ajustes, bem como
dos seus potenciais efeitos na elevagao dos niveis inflacionarios, o BACEN deu continuidade a conversao das
expectativas da inflagdo a meta para os proximos exercicios, mediante elevagao da Taxa Selic. Espera-se que
essa iniciativa, somada as outras ja em andamento, se configure como uma gestao eficaz da inflagdo, com
minimiza¢do do risco de desaceleracdo da atividade econémica doméstica por um prazo superior ao
efetivamente necessario.
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7. Para 2016, as expectativas continuam sendo de implementacdo e consolidacdo dos ajustes
necessarios, indicando somente para os exercicios seguintes a possibilidade da retomada na dindmica de
aumento do nivel dos investimentos na economia brasileira. Isso ocorrendo, fortalecem-se as expectativas
de uma melhora na evolugao do PIB para os préximos exercicios.

8. Mesmo num cendrio de reorganizacao da economia, a construcao civil e, em especial, o mercado de
imdveis residenciais, a exemplo do ocorrido no passado recente, deve permanecer como um dos fatores de
inducdo e de suporte do crescimento na economia nacional. Para o curto prazo, porém, dentro de um cenario
bem mais contido e adequado ao contexto econdmico vivido, os langamentos de novos empreendimentos
deverdo registrar expansao bastante moderada, com direcionamento dos esforcos a conclusao dos projetos
em andamento, bem como a busca pela destina¢do das unidades ja construidas.

9. A expectativa de retomada do crescimento do mercado imobilidrio — e manutencdo dos niveis
verificados para o agronegdcio - para os proximos anos, com recuperacao da sua representatividade em
relacdo ao PIB nacional, aumenta a importancia da securitizacdo como fonte alternativa de funding para
esses setores. No que se refere ao setor imobilidrio, a natural elevacdo da oferta de recebiveis, originada do
aumento do nimero de unidades comercializadas, parte delas ndo atendidas pelo setor de crédito bancario,
transfere para as securitizadoras o desafio de captar investidores com capacidade de carregamento, a custos
compativeis, dos certificados de recebiveis imobilidrios, instrumentos que irdo prover parte dos recursos
necessarios a continuidade desses investimentos. No agronegdcio, o potencial de crescimento do setor no
Brasil tende a ser fortalecido pela diversificacao das fontes de financiamento oferecida pela securitizacdo dos
recebiveis gerados no setor. Esse processo oferece uma boa perspectiva de crescimento das atividades de
securitizacdo, ao permitir que as securitizadoras de recebiveis agreguem a sua expertise na montagem de
novas estruturas de financiamento ao setor.

ALTERAGOES NORMATIVAS

10. Importantes alteragbes normativas, com impactos no mercado de securitizagdo imobilidria,
ocorreram em 2.015. Entre elas destacam-se: (a) a edicdo, em 19/01/2015, da Lei n2 13.097, resultante da
Medida Provisdria 656, que instituiu a concentragdao dos 6nus na matricula dos imdveis, figura juridica
importante para conferir seguranga as transagdes imobilidrias, e criou um novo titulo de securitizagdo,
denominado Letras Imobilidrias Garantidas, que devera ter importancia significativa, especialmente para
securitizagOes voltadas ao mercado internacional; (b) a edicdo da Resolugdo n24.410, do Conselho Monetario
Nacional, que restringiu, a partir de 01/06/2015, a utilizagdo de CRI para cumprimento do percentual de 52%
de aplicagdo obrigatdria dos recursos captados em cadernetas de poupanga em financiamentos do SFH,
limitando-a apenas aos titulos que tenham lastro em operac¢des enquadraveis no ambito daquele sistema, o
que reduziu significativamente a amplitude dos CRI que poderdo ser adquiridos pelas instituicoes financeiras
para essa finalidade; e (c) a entrada em vigor, em 01/10/2015, da Instru¢do CVM n2 554/14, que apds ampla
discussdo com o mercado, promoveu alteracées substanciais no conceito de “investidores qualificados”, aos
quais ainda é destinada a maioria das operac¢des de securitizagdo imobilidria em nosso pais.

11. Todas essas inovagGes tiveram - e continuarao a ter - reflexos importantes no redesenho do mercado
de securitizacdo imobilidria ja a partir de 2015.

O EFEITO SOCIAL DA ATUAGCAO DA CIBRASEC
12. Durante o exercicio de 2015, a CIBRASEC realizou 12 novas operagdes de aquisicdo de recebiveis,

envolvendo a securitizagdo de 3.724 contratos, no valor total de RS 2.245 milhdes, originados tanto por
instituicdes financeiras quanto por incorporadoras ligadas ao mercado da construcdo civil.
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13. A compra desses recebiveis viabilizou a emissdo de novos CRI, num montante de RS 2.185 milhdes,
representando 20,5% do volume total de CRI emitidos pelo mercado no decorrer do exercicio. Todas as
emissdes sdao registradas na Central de Liquidacdo Financeira e Custédia de Titulos — CETIP ou no
SOMATfix/BOVESPA. A realizacdo dessas operacdes insere-se dentro do objetivo da CIBRASEC de propiciar
liquidez aos créditos e patrimdnios imobilidrios existentes, com reflexos positivos na geracdao de emprego e
renda, reduzindo o hiato existente entre a demanda identificada e a oferta de imdveis, tanto habitacionais
como comerciais, ja existentes ou a serem produzidos.

14. Ciente da importancia de continuamente aferir os impactos ambientais provenientes de sua atuacao,
a companhia diligencia para que os créditos por ela adquiridos refiram-se a empreendimentos que obedecam
as normas e procedimentos ambientais exigidos pela legislacdo que regulamenta a atividade da construcao
civil em nosso pais. Em seu ambiente interno, a companhia estimula iniciativas que reduzam o impacto de
sua atuacdo, em especial aquelas voltadas a reducdo do consumo e/ou reutilizagcdo de materiais e otimizagdo
no consumo de energia elétrica e dgua.

RECURSOS HUMANOS

15. A Diretoria Executiva da CIBRASEC é composta pela Presidéncia, que acumula a funcdo de RelagGes
com Investidores, e pela Diretoria de Operacgdes, as quais se subordinam as geréncias responsaveis pelas
areas comercial, estruturagao, distribuicdo, risco, juridica, financeira, controladoria e tecnologia.

16. Em 31/12/2015, a companhia contava com um total de 35 (trinta e cinco) profissionais em seus
guadros, numero ligeiramente superior aquele registrado no exercicio de 2.014 (34 profissionais). O reduzido
quadro de empregados decorre da politica de utilizacdo de uma ampla rede de servicos terceirizados para
manter sua estrutura flexivel, sem incorrer em eleva¢do de custos fixos, mas preservando internamente o
controle do desenvolvimento dos aspectos criticos do negdcio. A companhia conta ainda com 04 estagidrios,
atuando nas dreas de estruturacao de novos negdcios, de distribuicdo e controladoria. A contratagdo desses
colaboradores se insere nas politicas de desenvolvimento profissional adotada pela companhia, voltada
especialmente para a gera¢do de mdo de obra qualificada num segmento ainda carente de qualificagao
técnica.

PESQUISA E DESENVOLVIMENTO DE NOVOS PRODUTOS

17. Ciente de que a atividade de securitizagdo de recebiveis imobilidrios e do agronegdcio se encontra
em processo de continua adequagdo as condi¢des de mercado e da necessidade de obteng¢do de respostas
adequadas, em termos de prazo e custo, as suas demandas, a CIBRASEC conta com uma estrutura flexivel de
desenvolvimento de projetos, onde tanto profissionais internos quanto profissionais externos participam
com o objetivo de discutir as alternativas que melhor viabilizem a criagdo de novos produtos e/ou adequacéo
de produtos ja existentes as novas necessidades do mercado.

18. Apds analisadas as varidveis diretamente relacionadas aos projetos, especialmente aquelas
vinculadas aos riscos inerentes ao negdcio que venham ou possam vir a afetar diretamente a companhia ou
o mercado como um todo, as propostas levantadas, apds testadas e validadas em ambientes de simulacao,
sdo submetidas aos comités internos da companhia com o objetivo de, se aprovadas, serem colocadas em
producdo. Esses comités internos observam, além dos aspectos objetivos vinculados as propostas em si,
aspectos subjetivos que determinam a oportunidade e o interesse da companhia em ter esses novos
produtos em operagao.

19. Essa constante busca por novas alternativas de negécios tornou a CIBRASEC pioneira, entre outras
linhas, no desconto de recebiveis gerados por vendas diretas de loteadoras e incorporadoras do mercado
imobiliario e na operac¢do de emissdo de CRI com recursos disponibilizados pelo FGTS, tendo sido a primeira

67



C CIBRASEC

securitizadora de créditos imobiliarios integralmente certificada pela Administradora do FGTS para operagado
com recursos daquele Fundo.

RELACIONAMENTO COM AUDITORES INDEPENDENTES

20. A partir do exercicio de 2012, a CIBRASEC passou a contar com a empresa DELOITTE TOUCHE
TOHMATSU Auditores Independentes como seus auditores externos, sucedendo a KPMG Auditores
Independentes que vinha prestando esses servicos desde 2007 em decorréncia do disposto no artigo 31 da
Instrucdo CVM 308, de 14 de maio de 1999, que prevé a rotatividade dos auditores independentes a cada
periodo de 05 anos de prestacdo ininterrupta de servicos a um mesmo cliente.

21. Para o adequado gerenciamento e divulgacao da existéncia de eventuais conflitos de interesse, a
CIBRASEC, como parte de suas praticas de governanca corporativa, evidencia que ndo contratou quaisquer
outros servicos, além da auditoria independente de suas demonstracdes financeiras, junto a empresa
DELOITTE TOUCHE TOHMATSU Auditores Independentes, ou a quaisquer outras empresas ou pessoas a ela
ligadas, direta ou indiretamente.

22. Em complemento, a companhia observa premissas que a orientam no relacionamento com os seus
auditores independentes. Essas premissas estabelecem: (a) que o auditor ndo representa a companhia em
quaisquer niveis; (b) que as atividades gerenciais sdo estritamente reservadas para serem desempenhadas
por funcionarios da prépria companhia, sendo responsabilidade destes o resultado do trabalho realizado; e
(c) que os trabalhos a serem auditados foram realizados por profissionais sem quaisquer vinculos, diretos ou
indiretos, com a empresa de auditoria independente contratada para emitir uma opinido acerca desses
trabalhos.

23. Em consequéncia, a companhia considera que estdo preservadas a independéncia e objetividade
necessdrias ao desempenho dos servigos de auditoria externa.

INVESTIMENTOS

24, No exercicio 2015, os investimentos da companhia foram voltados a readequac¢do de suas instalagdes
e a atualizagdo da sua infraestrutura de tecnologia, incluindo softwares, rede de dados, servidores e
equipamentos de processamento.

25. Como forma de prevenir contingéncias que possam colocar em risco a manuteng¢do normal de suas
atividades, a companhia concluiu a implantagdo de ambientes fisicos independentes para instalagdao de seus
equipamentos de informatica, O primeiro desses ambientes funciona na propria sede da companhia, onde
encontram-se instalados os servidores de arquivo, sistemas antivirus e os controles de acesso a internet e
aos sistemas de processamento de dados utilizados pelas areas operacionais, com sistemas de contingéncia
de rede, internet e energia elétrica, com dupla abordagem de servicos e com acesso controlado aos
funcionarios da area de tecnologia da empresa. O segundo ambiente estd instalado em datacenter localizado
na cidade de Cotia/SP, nas dependéncias de empresa especializada nesse tipo de atividade, onde encontra-
se replicado o mesmo servidor de arquivos existente na sede da companhia, com atualizacdo on line em
tempo real. No ambiente do datacenter encontram-se instalados também os servidores de e-mail, de banco
de dados, dos sites da companhia (www.cibrasec.com.br e www.cibrasecasset.com.br), os storages (hoje
com capacidade de 3,6 terabytes de espago em disco totalmente replicados e espelhados), além de um link
reserva para internet, que é acionado automaticamente quando o link da Paulista fica indisponivel por mais
de cinco segundos. Os dois ambientes sdo interligadas por um cabo de fibra dtica ponto a ponto (lan to lan
datacenter/Paulista), de uso exclusivo da CIBRASEC, com capacidade de trafico de 10 Mb por segundo. O
backup da rede onde estdo instalados os diretérios de servicos da companhia é efetuado diariamente, com
os arquivos sendo salvos em fitas magnéticas de grande capacidade, semanalmente encaminhadas para
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empresa de guarda externa, distante fisicamente do datacenter, para prevencao de riscos de incéndio ou
outras anormalidades.

26. A companbhia dispde ainda de uma darea de trabalho independente, também localizada no ambiente
do datacenter, com quatro estacdes de trabalho, com computadores, telefones e impressoras, suficientes
para manutencdo dos servicos bdsicos em caso de indisponibilidade de acesso a sede da empresa.
Periodicamente sdo realizados testes de funcionamento desse ambiente alternativo, com participacao das
diferentes dreas da companhia.

DIREITOS DOS ACIONISTAS

27. A CIBRASEC esta registrada na Comissao de Valores Mobilidarios — CVM - como "Companhia Aberta
Para Mercado de Balcdo Organizado". Suas a¢des sdo todas ordindrias e ndo negociadas no mercado de bolsa,
nem de balcdo. Referido registro decorre das normas existentes para a emissao dos titulos de renda fixa da
companhia.

28. O estatuto da CIBRASEC assegura, aos seus 21 (vinte e um) acionistas, dividendos de, no minimo, 25%
(vinte e cinco por cento) do lucro liquido. Em conformidade com a proposta da Diretoria, a ser submetida
aos acionistas na proxima Assembleia Geral Ordindria, o resultado do exercicio 2015, no montante de RS
6.184 mil, deduzido da reserva legal de RS 309 mil, serd integralmente distribuido, sendo (a) RS 3.450 mil, a
titulo de juros remuneratdrios do capital préprio e (b) RS 2.425 mil, a titulo de dividendos.

RESULTADO DO EXERCICIO E PATRIMONIO LIQUIDO

29. O lucro liquido da CIBRASEC no exercicio foi de RS 6.184 mil, representando um retorno de RS 93,69
por agdo e 8,4% no ano sobre o patriménio liquido inicial do exercicio. Os resultados do exercicio foram
afetados pelo ambiente econdmico vivido que — além da redugdo do volume potencial de recebiveis pelo
adiamento dos projetos de investimento em construgdo e/ou desenvolvimento de imdveis — registrou a
elevagao das taxas pelas quais os titulos da companhia poderiam ser colocados no mercado.

30. O patriménio liquido totalizou RS 74.094 mil em 31/12/2015, tendo sido elevado do montante de RS
73.813 mil, apontado no balango de 31/12/2014, basicamente como decorréncia da retencdo da reserva

legal de lucros apurada sobre o resultado do exercicio, no valor de RS 309 mil.

31. O valor patrimonial por a¢3o foi de RS 1.122,59 em 31/12/2015, representando uma ligeira elevac¢io
frente ao valor de RS 1.118,33, registrado em 31/12/2014.

CAPITAL SUBSCRITO E INTEGRALIZADO

32. O capital social subscrito é de RS 68.475 mil, estando totalmente integralizado desde o exercicio
2006.

"RATING" DA CIBRASEC
33. A companhia é classificada pela Fitch Ratings como “A+(bra)”. O rating nacional atribuido é indicativo
de baixo grau de risco, reforcando o nivel “investment grade” da companhia, classificacdo conferida a

empresas consideradas como de boa qualidade e com étimas condicGes para efetuar o pagamento de seus
compromissos financeiros.
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CONCLUSOES E PERSPECTIVAS

34, Em decorréncia da reiteragdo do compromisso das autoridades com a manutengdo da estabilidade
econdmica, como pré-requisito para um crescimento sustentado da economia, e dos avangos conquistados
nas esferas tributdria e normativa que envolvem a securitizacdo de recebiveis imobilidrios e considerando a
relevancia de todo o setor imobilidrio e do agronegdcio para o crescimento do Produto Interno Bruto, as
oportunidades para as operacdes de securitizacdo de créditos imobilidrios e de recebiveis do agronegdcio
apresentam significativas perspectivas de crescimento no médio/longo prazos, na esteira da expectativa de
retomada de novos lancamentos imobilidrios nos préximos anos, bem como na relevancia da atividade
agricola para a economia brasileira.

35. Tal cenario, aliado a preocupacao governamental de fomentar o setor imobiliario e agricola pela sua

contribuicdo na geracdo de emprego e renda, tanto na producdao como no crédito, permite vislumbrar um
significativo crescimento nas oportunidades de mercado da CIBRASEC para os proximos anos.

S50 Paulo / SP, fevereiro de 2016.

CONSELHO DE ADMINISTRAGAO
E
DIRETORIA EXECUTIVA
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3.2. RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRAGOES
FINANCEIRAS

Aos Administradores e Acionistas da

Cibrasec Companhia Brasileira de Securitizagao
S3o Paulo - SP

Examinamos as demonstragdes financeiras individuais e consolidadas da Cibrasec Companhia Brasileira de
Securitizagdo (“Companhia”), identificadas como controladora e consolidado, respectivamente, que
compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2015 e as respectivas demonstragdes do
resultado, do resultado abrangente, das mutacées do patriménio liquido e dos fluxos de caixa, para o
exercicio findo naquela data, assim como o resumo das principais prdticas contdbeis e demais notas
explicativas.

Responsabilidade da administracao sobre as demonstragdes financeiras

A administracdo da companhia é responsdvel pela elaboracdo e adequada apresentacdo dessas
demonstracdes financeiras individuais e consolidadas de acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil
e de acordo com as normas internacionais de relatdrio financeiro (IFRS), emitidas pelo International
Accounting Standards Board (IASB), assim como pelos controles internos que ela determinou como
necessarios para permitir a elaboracdo dessas demonstracées financeiras livres de distor¢do relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstragdes financeiras com base em
nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas
requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada
com o objetivo de obter seguranca razoavel de que as demonstragGes financeiras estdo livres de distor¢do
relevante.

Uma auditoria envolve a execucdo de procedimentos selecionados para obtencdo de evidéncia a respeito
dos valores e divulgacBes apresentados nas demonstragdes financeiras. Os procedimentos selecionados
dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliagdo dos riscos de distor¢do relevante nas
demonstragdes financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliagao de riscos, o
auditor considera os controles internos relevantes para a elaboragdao e adequada apresentagdo das
demonstragdes financeiras da companhia para planejar os procedimentos de auditoria que sdo apropriados
nas circunstancias, mas ndo para fins de expressar uma opinido sobre a eficacia desses controles internos da
companhia. Uma auditoria inclui, também, a avaliacdo da adequacdo das praticas contdbeis utilizadas e a
razoabilidade das estimativas contdbeis feitas pela administragdo, bem como a avaliacdo da apresentagao
das demonstragGes financeiras tomadas em conjunto.
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Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa
opinido.

Opinido

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras individuais e consolidadas acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e financeira, individual e
consolidada, da Cibrasec Companhia Brasileira de Securitizacdo em 31 de dezembro de 2015, o
desempenho individual e consolidado de suas operacbes e os seus respectivos fluxos de caixa para o
exercicio findo naquela data, de acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil e com as normas
internacionais de relatério financeiro (/IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board
(IASB).

Outros assuntos
Informacgdes fiducidrias

Examinamos, também, as informacdes complementares por emissdo de CRI apresentadas na nota
explicativa n? 21, referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2015, cuja apresentagdo é
requerida pelo artigo 12 da Lei n2 9514, de 20 de novembro de 1997, para companhias securitizadoras, e
como informacdo suplementar pelas IFRS, que ndo requerem a apresentacdo dessas informagdes
complementares por emissdo de CRI. Essas informagdes foram submetidas aos mesmos procedimentos
de auditoria descritos anteriormente e, com base em nossa revisdo, ndo temos conhecimento de nenhum
fato que nos leve a acreditar que ndo foram adequadamente apresentadas, em todos os seus aspectos
relevantes, em relacdo as demonstracées financeiras tomadas em conjunto.

Demonstragdes do valor adicionado

Examinamos, também, as demonstracdes individual e consolidada do valor adicionado (DVA), referentes
ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2015, elaboradas sob a responsabilidade da administracdo da
Companhia, cuja apresentagdo é requerida pela legislagdo societaria brasileira para companhias abertas,
e como informagdo suplementar pelas IFRSs que ndo requerem a apresentacdo da DVA. Essas
demonstragdes foram submetidas aos mesmos procedimentos de auditoria descritos anteriormente e,
em nossa opinido, estdo adequadamente apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes, em relagdo
as demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

Sao Paulo, 29 de janeiro de 2016

DELOITTE TOUCHE TOHMATSU Vanderlei Minoru Yamashita
Auditores Independentes Contador
CRC n22 SP 011609/0-8 CRC n2 1 SP 201506/0-5



3.3 BALANCOS PATRIMONIAIS

CIBRASEC COMPANHIA BRASILEIRA DE SECURITIZACAO

BALANCOS PATRIMONIAIS
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015 E DE 2014
(Em milhares de Reais)

ATIVO

CIRCULANTE
Caixa e equivalentes de caixa
Bancos conta movimento
AplicagGes financeiras de liquidez imediata

Titulos e valores mobilidrios
Ativos financeiros disponiveis para venda

Operagdes de crédito
Recebiveis imobilidrios com regime fiduciario
Ajuste a valor presente de recebiveis imobilidrios com regime
fiduciario
Recebiveis imobilidrios sem regime fiduciario
Ajuste a valor presente de recebiveis imobilidrios sem regime
fiducidrio
Saldo de operagdo com regime fiduciario pleno
(-) Provisdo para créditos duvidosos

Outros créditos
Adiantamentos concedidos
Impostos e contribuigdes a compensar
Valores a receber de sociedade coligada
Devedores diversos
Imdveis adjudicados

ATIVO NAO CIRCULANTE

REALIZAVEL A LONGO PRAZO
Operagdes de crédito

Recebiveis imobilidrios com regime fiducidrio
Ajuste a valor presente de recebiveis imobilidrios com regime
fiduciario
Recebiveis imobilidrios sem regime fiduciario
Ajuste a valor presente de recebiveis imobilidrios sem regime
fiduciario
Saldo de operagdo com regime fiduciario pleno

Outros créditos
Crédito tributario

INVESTIMENTO
Investimento em Controladas
IMOBILIZADO

Imobilizado de uso
(-) Depreciagdo Acumulada

TOTAL DO ATIVO

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.

Nota
explicativa

10

10

11

Controladora Consolidado
31/12/15 31/12/14 31/12/15 31/12/14
61.941 69.501 82.604 89.867
22.052 27.711 26.954 28.760
77 85 93 92
21.975 27.626 26.861 28.668
1.936 2.309 17.843 21.041
1.936 2.309 17.843 21.041
20.874 25.709 20.874 25.709
2.605 3.929 2.605 3.929
(73) (241) (73) (241)
11.001 13.245 11.001 13.245
(6.467) (3.050) (6.467) (3.050)
13.808 12.063 13.808 12.063
- (237) - (237)
17.079 13.772 16.933 14.357
367 926 367 942
4.668 4.647 4.757 4.679
317 - - -
10.850 7.428 10.932 7.965
877 771 877 771
31.896 32.092 27.918 31.742
23.838 27.391 24.678 __ 28.282
21.175 24.648 21.175 24.648
3.585 5.249 3.585 5.249
(450) (449) (450) (449)
1.275 4.244 1.275 4.244
(202) (819) (202) (819)
16.967 16.423 16.967 16.423
2.663 2.743 3.503 3.634
2.663 2.743 3.503 3.634
4.818 1.243 - -
4.818 1.243 - -
3.240 3.458 3.240 3.460
5.392 5.176 5.415 5.199
(2.152) (1.718) (2.175) (1.739)
93.837 101.593 110.522 121.609
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CIBRASEC COMPANHIA BRASILEIRA DE SECURITIZACAQ

BALANCOS PATRIMONIAIS
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015 E DE 2014
(Em milhares de Reais)

PASSIVO
CIRCULANTE
Captagdo de recursos

Obrigagdes por emissdo de CRI com regime fiducidrio
Obrigagdes por emissdo de CRI sem regime fiduciario

Obrigagdes vinculadas a cotas de Fundo de Investimento

Imobilidrio

Outras obrigagdes
Juros sobre capital préprio a pagar
Dividendos a pagar
Fiscais e previdenciarias
Provisdo para pagamentos a efetuar
Credores diversos
Obrigagdes na aquisi¢do de recebiveis

PASSIVO NAO CIRCULANTE

Captagdo de recursos

Obrigagdes por emissdo de CRI com regime fiduciario
Obrigagdes por emissdo de CRI sem regime fiduciario

PATRIMONIO LiQUIDO
Capital social
Reservas de lucros
Ajuste a valor de mercado

TOTAL DO PASSIVO

Nota
explicativa

12
12

10

13

13.b
13.c

12
12

15.a
15.b
15.e

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.

Controladora Consolidado
31/12/15 31/12/14 31/12/15 31/12/14
16.337 20.661 33.022 40.677
2.772 5.229 19.094 24.765
1.585 2.469 1.585 2.469
1.187 2.760 1.187 2.760
- - 16.322 19.536
13.565 15.432 13.928 15.912
2.980 2.466 2.980 2.466
2.425 1.880 2.425 1.880
1.394 1.278 1.714 1.308
3.859 3.616 3.896 3.649
1.510 4.274 1.516 4.691
1.397 1.918 1.397 1.918
3.406 7.119 3.406 7.119
3.406 7.119 3.406 7.119
2.856 4.282 2.856 4.282
550 2.837 550 2.837
74.094 73.813 74.094 73.813
68.475 68.475 68.475 68.475
5.612 5.303 5.612 5.303
7 35 7 35
93.837 101.593 110.522 121.609
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3.4 DEMONSTRACOES DE RESULTADO

CIBRASEC COMPANHIA BRASILEIRA DE SECURITIZACAO

DEMONSTRAGOES DE RESULTADOS
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015 E DE 2014
(Em milhares de Reais, exceto o lucro liquido por agdo)

Nota Controladora Consolidado
explicativa 2015 2014 2015 2014

RECEITAS DA INTERMEDIACAO FINANCEIRA
Operagdes de crédito 5 9.724 9.694 11.717 10.321
Resultado de operagdes sujeitas a regime fiduciario e sem coobrigagdo 6.228 6.294 6.269 6.335
Total das receitas da intermediagdo financeira 15.952 15.988 17.986 16.656
DESPESAS DA INTERMEDIACAO FINANCEIRA
Captagdo no mercado 5 (2.042) (2.525) (2.042) (2.525)
Total das despesas da intermediagao financeira (2.042) (2.525) (2.042) (2.525)
RESULTADO BRUTO DA INTERMEDIACAO FINANCEIRA 13.910 13.463 15.944 14.131
OUTRAS RECEITAS (DESPESAS) OPERACIONAIS
Despesas com pessoal (10.081) (9.571) (10.412) (9.888)
Outras despesas administrativas (2.799) (2.745) (3.006) (2.989)
Despesas tributarias (588) (538) (895) (772)
Resultado de participagdo em controlada 692 67 - -
Resultado financeiro 3.502 2.741 3.611 2.910
Outras receitas operacionais 18 3.168 3.031 3.169 3.033
Outras despesas operacionais (630) (444) (1.043) (444)
Total de outras receitas (despesas) operacionais (6.736) (7.459) (8.576) (8.150)
RESULTADO ANTES DA CONTRIBUIGAO SOCIAL

E DO IMPOSTO DE RENDA 7.174 6.004 7.368 5.981
Contribuigdo social e imposto de renda 16 (990) (1.019) (1.184) (996)
LUCRO LiQUIDO DO EXERCIiCIO 6.184 4.985 6.184 4.985
TOTAL DO LUCRO LIQUIDO BASICO E DILUIDO POR AGAO (EM R$)
Ordinarias 93,69 75,53 93,69 75,53

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.
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3.5 DEMONSTRACOES DE RESULTADO ABRANGENTE

CIBRASEC COMPANHIA BRASILEIRA DE SECURITIZACAO

DEMONSTRACOES DO RESULTADO ABRANGENTE
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015 E DE 2014
(Em milhares de Reais)

Controladora Consolidado
2015 2014 2015 2014
LUCRO LiQUIDO DO EXERCICIO 6.184 4,985 6.184 4.985
Outros resultados abrangentes (28) (24) (28) (24)
Ajustes de instrumentos financeiros (42) (36) (42) (36)
Tributos sobre ajustes de instrumentos financeiros 14 12 14 12
RESULTADO ABRANGENTE DO EXERCICIO 6.156 4.961 6.156 4.961

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.
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3.6 . DEMONSTRACOES DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LiIQUIDO

CIBRASEC COMPANHIA BRASILEIRA DE SECURITIZACAO
DEMONSTRACOES DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LIQUIDO
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015 E DE 2014

(Em milhares de Reais, exceto quando de outra forma indicado)

SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2013

Lucro liquido do exercicio

Ajustes de instrumentos financeiros

DestinagdGes:
Reserva Legal
Dividendo pago - Dividendos - RS 5,95 por a¢do
Dividendo minimo obrigatdrio - Juros sobre o capital préprio - R$ 10,82 por agéo
Dividendo minimo obrigatério - Dividendos - RS 7,12 por a¢do
Dividendo adicional provisionado - Juros sobre o capital préprio - RS 32,44 por acdo
Dividendo adicional provisionado - Dividendos - R$ 21,38 por acio

SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014

SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014

Lucro liquido do exercicio

Ajustes de instrumentos financeiros

Destinagdes:
Reserva Legal
Dividendo minimo obrigatdrio - Juros sobre o capital préprio - RS 22,24 por ac3o
Dividendo adicional provisionado - Juros sobre o capital préprio - RS 30,03 por acdo
Dividendo adicional provisionado - Dividendos - RS 36,74 por ag3o

SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.

Nota
explicativa

15
15
15
15
15

15
15
15

Capital
social

68.475

68.475

68.475

68.475

Reserva
de lucros
Legal

5.054

5.303

5.303

5.612

Lucros
acumulados

4.985

(249)

(714)
(470)
(2.141)
(1.411)

6.184

(309)
(1.468)
(1.982)
(2.425)

Outros
resultados

abrangentes

Ajuste a valor de
mercado

59

(24)

35

Total
73.588

4.985
(24)

(714)
(470)
(2.141)
(1.411)

73.813

35

(28)

73.813
6.184

(28)

(1.468)
(1.982)
(2.425)

74.094
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3.7 DEMONSTRACOES DOS FLUXOS DE CAIXA

CIBRASEC COMPANHIA BRASILEIRA DE SECURITIZACAO

DEMONSTRAGOES DOS FLUXOS DE CAIXA
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015 E DE 2014

(Em milhares de Reais)

Nota Controladora Consolidado
explicativa 2015 2014 2015 2014
FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS
Lucro liquido antes do imposto de renda e contribuigdo social 7.174 6.004 7.368 5.981
Ajustes por
Reversdo de provisdo para créditos duvidosos 8 (237) (600) (237) (600)
Reversdo de outras provisdes (239) (306) (239) (306)
Redugdo no Imposto de Renda e Contribuigdo Social
Diferidos 80 214 131 152
Depreciagao 434 265 436 269
Resultado de participagdo em controlada (692) (67) - -
Lucro liquido ajustado 6.520 5.510 7.459 5.496
Impostos e contribui¢des préprias pagos no periodo (1.775) (1.166) (1.775) (1.166)
Redugdo em Ativos Financeiros Disponiveis para Venda 373 1.963 3.198 7.123
Redug¢do em Operacgdes de crédito 8.545 3.799 8.545 3.799
Redugdo (aumento) em Outros créditos (3.538) 191 (2.807) 189
Redugdo em Captagdo de recursos (6.691) (7.155) (9.905) (11.892)
(Redugdo) aumento em Outras obrigacGes (1.648) 3.592 (1.959) 3.882
RECURSOS LIQUIDOS PROVENIENTES DAS ATIVIDADES
OPERACIONAIS 1.786 6.734 2.756 7.431
FLUXO DE CAIXA UTILIZADO NAS ATIVIDADES DE
INVESTIMENTO
Adigdo do Imobilizado (216) (1.454) (216) (1.454)
(Aumento) redugdo em Investimento em controlada 10 (3.183) 2.146 - -
Dividendos recebidos 10 300 - - -
RECURSOS LiQUIDOS PROVENIENTES DAS (APLICADO NAS)
ATIVIDADES DE INVESTIMENTO (3.099) 692 (216) (1.454)
FLUXO DE CAIXA UTILIZADO NAS ATIVIDADES DE
FINANCIAMENTO
Pagamentos
Dividendos pagos (1.880) (1.573) (1.880) (1.573)
Juros sobre capital préprio pagos (2.466) (2.496) (2.466) (2.496)
RECURSOS LIQUIDOS APLICADOS NAS ATIVIDADES DE
FINANCIAMENTO (4.346) (4.069) (4.346) (4.069)
Aumento (reducdo) no caixa e equivalentes (5.659) 3.357 (1.806) 1.908
Caixa e equivalentes no inicio do exercicio 27.711 24.354 28.760 26.852
Caixa e equivalentes no final do exercicio 6 22.052 27.711 26.954 28.760

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.
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3.8 DEMONSTRACOES DO VALOR ADICIONADO

CIBRASEC COMPANHIA BRASILEIRA DE SECURITIZACAO

DEMONSTRAGOES DO VALOR ADICIONADO
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015 E DE 2014

(Em milhares de Reais)

RECEITAS TOTAIS
Receitas de operagdes
Resultado de operagédo sujeitas a Regime Fiduciario Sem Coobrigagdo

INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS
Materiais, energia, servigos de terceiros e outros
Custo da captagdo no mercado

VALOR ADICIONADO BRUTO

RETENGOES
Depreciagao

VALOR ADICIONADO LiQUIDO

VALOR ADICIONADO RECEBIDO EM TRANSFERENCIA
Resultado de participagdo em controlada

Receitas financeiras

Outras Receitas

VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR

DISTRIBUICI'-'\O DO VALOR ADICIONADO
Pessoal e encargos (sem INSS)

Impostos , taxas e contribui¢des (com INSS)
Juros sobre o capital préprio e dividendos
Dividendos

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.

Nota
explicativa

Controladora Consolidado
2015 2014 2015 2014

15.952 15.988 17.986 16.656
9.724 9.694 11.717 10.321
6.228 6.294 6.269 6.335
(4.407) (5.005) (4.612) (5.245)
(2.365) (2.480) (2.570) (2.720)
(2.042) (2.525) (2.042) (2.525)
11.545 10.983 13.374 11.411
(434) (265) (436) (269)
(434) (265) (436) (269)
11.111 10.718 12.938 11.142
6.732 5.395 5.737 5.499
692 67 - -
3.502 2.741 3.611 2.910
2.538 2.587 2.126 2.589
17.843 16.113 18.675 16.641
17.843 16.113 18.675 16.641
9.045 8.562 9.322 8.826
2.614 2.566 3.169 2.830
6.184 4.736 6.184 4.736
- 249 - 249
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3.9

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015 E DE 2014

(Em milhares de reais - R$)

CONTEXTO OPERACIONAL

A Cibrasec Companhia Brasileira de Securitizacdo (“Companhia”) é uma empresa domiciliada no Brasil,
com escritério localizado na cidade de Sao Paulo - SP, na Avenida Paulista, 1.439, 22 sobreloja.

A Companbhia iniciou suas atividades em 31 de julho de 1997, tendo como principais objetivos sociais:
(a) a securitiza¢do de financiamentos imobiliarios e de créditos oriundos de operacdes imobilirias, (b) a
prestacdo de servicos referentes a operagdes no mercado secundario de hipotecas e de créditos oriundos
de operacdes imobilidrias; (c) a emissdo e colocagdo, no mercado financeiro, de Certificados de
Recebiveis Imobilidrios — CRls; (d) a emissdo e colocacdo, no mercado financeiro, de Certificados de
Recebiveis do agronegdcio — CRAs. Suportado pelos instrumentos de governancga corporativa instituidos
para a Companhia, ndo é identificada a figura de instituicdo controladora dentre seus acionistas.

Em 27 de novembro de 2014, os acionistas da companhia aprovaram a ampliacdo do objeto social para
incluir em suas atividades a estruturacdo de operacdes de securitizacdo de recebiveis do agronegdcio. A
ampliacdo do objeto social para atuacdo com recebiveis do agronegdcio, ndo é esperada para o curto
prazo uma alteragao significativa no volume de emissdes nesse mercado.

As demonstracdes financeiras individuais e consolidadas da Companhia, relativas ao exercicio findo em
31 de dezembro de 2015 e de 2014, abrangem a Companhia, suas controladas e o fundo Cibrasec Crédito
Imobiliario Fundo de Investimento Imobiliario.

e Cibrasec Administradora de Recursos Ltda., cujo objeto social se constitui pela: (a) a administracdo da
carteira de titulos e valores mobiliarios, fundos de investimentos ou outros ativos, proprios ou de
terceiros, de pessoas fisicas ou juridicas, no Brasil ou no exterior; e (b) a prestagdo de servigos em
geral referentes a administra¢do dos ativos acima mencionados.

e Cibrasec Servicos Financeiros Ltda., cujo objeto social se constitui pela: (a) a prestagdo de servigos
especializados de apoio administrativo relacionado ao setor de crédito imobilidrio, originados por
instituicdes financeiras ou empreendedores do mercado imobilidario em geral, em especial auditoria
de carteiras, administracdo de créditos; e (b) monitoramento de titulos e valores mobiliarios a eles
relacionados.

e Cibrasec Crédito Imobilidrio Fundo de Investimento Imobilidrio constituido sob a forma de condominio

fechado, com prazo de vencimento indeterminado, do qual as 4.615 cotas subordinadas emitidas
foram adquiridas pela Cibrasec Cia Brasileira de Securitizagdo, estdo sujeitas a remunera¢dao mensal
pela variagdo do IGP-M adicionados da remuneragdo que exceder ao percentual de 7% atribuido a
cota sénior, depois de deduzidas as despesas e eventuais perdas incorridas pelo fundo. As
demonstragdes financeiras desse fundo foram consolidadas as demonstra¢des financeiras da
Companhia em decorréncia do resultado da analise de retengdo de riscos e beneficios necessdria a
avaliacdo das implicaces da participagdo da Cibrasec. O resultado dessa analise apontou a existéncia
de retencdo significativa de riscos e beneficios, especialmente pelo indice de perda esperado frente
ao nivel de subordinagdo oferecido.

A Companhia é submetida a avalia¢do de risco pela empresa de avaliacdo de riscos Fitch Ratings, tendo
80



) CIBRASEC

obtido o “rating” nacional “A+(bra)”, publicado em 26 de dezembro de 2014 e reiterado em 01 de
outubro de 2015.

2  BASE DE PREPARAGAO

Declaracdo de conformidade (com relacdo as normas IFRSs e as normas do CPC)

As presentes demonstracGes financeiras incluem: (a) as demonstracGes financeiras consolidadas
preparadas, conforme as Normas Internacionais de Relatdrio Financeiro (“IFRSs”), emitidas pelo
“International Accounting Standards Board - IASB”, e também de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil; e (b) as demonstracdes financeiras individuais da controladora, preparadas de acordo
as praticas contdbeis adotadas no Brasil.

As demonstragdes financeiras individuais da controladora e do consolidado foram elaboradas de acordo
com as praticas contabeis adotadas no Brasil, cujas praticas aplicaveis a avaliacdo de investimentos em
controladas diferem das normas estabelecidas pelas IFRSs. Enquanto as normas do CPC requerem que a
avaliacdo de investimentos em controladas seja realizada, nas demonstracdes em separado, pelo método
de equivaléncia patrimonial, as normas IFRSs consideram que essa avaliacdo deva ser feita pelo custo ou
valor justo.

Contudo, ndo ha diferenca entre o patriménio liquido e o resultado consolidado apresentado e o
patrimonio liquido e resultado da entidade controladora em suas demonstragdes financeiras individuais
e consolidadas. Assim sendo, as demonstragdes financeiras consolidadas e as demonstrac¢des financeiras
individuais da controladora estdo sendo apresentadas lado a lado em um dunico conjunto de
demonstragdes financeiras.

A emissdo das demonstrag¢oes financeiras individuais e consolidadas foi autorizada pela Diretoria em 29
de janeiro de 2016.

a. Base de mensuracdo - As demonstragdes financeiras individuais e consolidadas foram preparadas
com base no custo histdrico, com exceg¢ado dos seguintes itens materiais reconhecidos nos balangos
patrimoniais: (i) os instrumentos financeiros mensurados pelo valor justo por meio do resultado, e
(i) instrumentos financeiros disponiveis para venda.

b. Moeda funcional e moeda de apresentacdo - Estas demonstragdes financeiras individuais e
consolidadas sdo apresentadas em real (RS), que é a moeda funcional da Companhia. Todas as
informacgdes financeiras apresentadas foram arredondadas para a unidade de milhar mais préxima,
exceto quando indicado de outra forma.

c. Uso de estimativas e julgamentos - A preparacdo das demonstragdes financeiras individuais e
consolidadas de acordo com as normas CPC e as normas IFRSs exige que a Administracdo faca
julgamentos, estimativas e premissas que afetam a aplicacdo de politicas contabeis e os valores
reportados de ativos, passivos, receitas e despesas. Os resultados efetivos podem divergir dessas
estimativas.

As estimativas e premissas, quando necessarias, sdo revistas de uma maneira continua. RevisGes com
relacdo a estimativas contabeis sdo reconhecidas no periodo em que as estimativas sdo revisadas.

3 PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS

As praticas contabeis descritas abaixo tém sido aplicadas de maneira consistente a todos os exercicios
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apresentados nessas demonstracdes financeiras individuais e consolidadas.

a)

c)

Base de consolidagdo

As informacgGes contdbeis das controladoras, das suas controladas e do fundo de investimento
imobilidrio, no qual a Companhia é titular da totalidade das cotas subordinadas emitidas, estdo
incluidas nas demonstragdes financeiras consolidadas a partir da data em que o controle se inicia ou,
no caso de fundos de investimento, quando a avaliagdo quanto a retencdo de riscos e beneficios
indique a necessidade de consolidac¢do, até a data em que o controle deixa de existir ou a retengao
de riscos e beneficios deixe de ser significativa. Ndo existem empresas coligadas ou controladas cujo
controle seja compartilhado com outras empresas.

Nome Participacdao
CIBRASEC Administradora de Recursos Ltda. 99,99%
CIBRASEC Servigos Financeiros Ltda. 99,99%
CIBRASEC Crédito Imobiliario Fundo de Investimento Imobilidrio
Participagdo % sobre cotas totais emitidas pelo fundo 10,00%
Participagdo % sobre cotas subordinadas emitidas pelo fundo 100,00%

Nas demonstracGes financeiras individuais da controladora, as informacdes financeiras de
controladas sdo reconhecidas através do método de equivaléncia patrimonial.

Transacdes eliminadas na consolidacdo

Saldos e transagdes intragrupo, bem como quaisquer receitas ou despesas derivadas de transagées
intragrupo, sdo eliminados na preparagao das demonstragdes financeiras consolidadas. Ganhos ndo
realizados oriundos de transagGes com companhias investidas registrados por equivaléncia
patrimonial sdo eliminados contra o investimento na proporc¢do da participacdo da Companhia na
companhia investida. Prejuizos ndo realizados sdo eliminados da mesma maneira como sdo
eliminados os ganhos nao realizados, mas somente até o ponto em que ndo haja evidéncia de perda
por reducdo ao valor recuperavel.

Moeda estrangeira

No atual contexto operacional, a Companhia ndo tem transa¢des referenciadas em moeda
estrangeira.

Caixa e equivalentes de caixa

Incluem caixa, saldos positivos em conta movimento, fundos de investimentos e aplicagGes
financeiras pés-fixadas resgatdveis a qualguer momento, com riscos insignificantes de mudanga de
seu valor de mercado e sem penalidades. As aplica¢des financeiras sdo registradas ao valor justo,
considerando os rendimentos proporcionalmente auferidos até as datas de encerramento dos
periodos.

Instrumentos financeiros

d.1) Ativos financeiros ndo derivativos
A Companhia tem os seguintes ativos financeiros ndo derivativos: (i) ativos financeiros
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d.2)

registrados pelo valor justo por meio do resultado; (ii) ativos financeiros disponiveis para a
venda; e (iii) empréstimos e recebiveis. A Companhia baixa um ativo financeiro quando tem
seus direitos contratuais retirados, cancelados ou vencidos.

Ativos financeiros registrados pelo valor justo por meio do resultado

Um ativo financeiro é classificado pelo valor justo por meio do resultado caso seja classificado
como mantido para negociacao e seja designado como tal no momento do reconhecimento
inicial. Os ativos financeiros sdo designados pelo valor justo por meio do resultado se a
Companhia gerencia tais investimentos e toma decisdes de compra e venda, de acordo com a
gestdo de riscos documentada e a estratégia de investimentos da Companhia. Os custos da
transagcdo, apds o reconhecimento inicial, sdo reconhecidos no resultado como incorridos.
Ativos financeiros registrados pelo valor justo por meio do resultado sdao medidos pelo valor
justo, e as mudancas no desses ativos sdo reconhecidas no resultado dos periodos.

Ativos financeiros disponiveis para a venda

Um ativo financeiro disponivel para a venda é um ativo financeiro ndo derivativo que é
designado como disponivel para a venda ou ndo é classificado em nenhuma das categorias
possiveis. A Companhia tem os seus investimentos em titulos patrimoniais e/ou titulos de
divida classificados como que serdo mantidos em carteira por um tempo nao determinado,
mas que poderdo ser liquidados por eventos relacionados a alteracées no nivel de liquidez do
titulo, condigdes macroecondmicas que afetem as suas condi¢Bes de remuneragdo e/ou outras
situacBes que possam sinalizar a possibilidade e a oportunidade na liquidacdo do titulo. Apds
o reconhecimento inicial, esses ativos sdo medidos pelo seu valor justo e as mudancgas sao
reconhecidas em outros resultados abrangentes e apresentadas no patriménio liquido. Na
ocasido da baixa desses ativos, o resultado acumulado em outros resultados abrangentes é
transferido para o resultado do exercicio.

Empréstimos e recebiveis

Empréstimos e recebiveis sdo ativos financeiros com pagamentos fixos ou calculaveis que ndo
sdo cotados no mercado ativo. Tais ativos sdao reconhecidos inicialmente pelo valor justo
acrescido de quaisquer custos de transagao atribuiveis. Apds o reconhecimento inicial, os
empréstimos e recebiveis sdao medidos pelo custo amortizado através do método dos juros
efetivos, decrescidos de qualquer perda por redugao ao valor recuperavel.

Passivos financeiros ndo derivativos

Sao reconhecidos inicialmente pelo valor justo acrescido de quaisquer custos de transagao
atribuiveis na data de negociagdo na qual a Companhia se torna uma parte das disposi¢des
contratuais do instrumento. Sdo medidos pelo custo amortizado através do método dos juros
efetivos e sua baixa ocorre quando tem suas obriga¢des contratuais retiradas, canceladas ou
vencidas.

Os ativos e passivos financeiros sdo compensados e o valor liquido é apresentado no balango
patrimonial quando, e somente quando, a Companhia tenha o direito legal de compensar os
valores e tenha a intenc¢do de liquidar em uma base liquida ou de realizar o ativo e quitar o
passivo simultaneamente.

A Companhia tem as contas representativas de fornecedores e outras contas a pagar como
passivos financeiros ndo derivativos.

e) Capital social
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AcOes ordindrias

Ac¢Oes ordindrias sdo classificadas como patrimonio liquido. Custos adicionais diretamente
atribuiveis a emissdo de acGes e opc¢des de acbes - quando for o caso - sdo reconhecidos como
dedugdo do patriménio liquido, liquido de quaisquer efeitos tributarios.

Imobilizado

Reconhecimento e mensuracao

Sdo mensurados pelo custo histérico de aquisicdo que inclui gastos que sdo diretamente atribuiveis
a aquisicdao de um ativo, deduzido de depreciacdo acumulada e perdas de reducdo ao valor
recuperavel (“impairment”) acumuladas.

Depreciacao
A depreciagdo é calculada sobre o valor deprecidvel, que é o custo de um ativo, ou outro valor

substituto do custo, deduzido do valor residual.
A depreciagdo é reconhecida no resultado baseando-se no método linear com relagao as vidas Uteis
estimadas de cada imobilizado.

As vidas Uteis estimadas para os periodos correntes e comparativos sdo:

Imdveis em uso - edificagdes 25 anos
Moveis e utensilios 10 anos
Equipamentos de comunicagdo 5anos
Sistemas de processamento de dados 5anos
Sistemas de transporte 5 anos
Outros componentes 5 anos

Os métodos de depreciagdo, as vidas Uteis e os valores residuais sdo revistos a cada encerramento
de exercicio financeiro e eventuais ajustes sdo reconhecidos como mudanca de estimativas
contdbeis.

Reducgdo ao valor recuperavel (“impairment”).

Ativos financeiros

Sdo avaliados a cada data de apresentacdo, para verificar se ha evidéncia objetiva de que tenha
ocorrido perda no seu valor recuperavel.

A reducgdo do valor recuperdvel é calculada pela diferenga entre o valor contdbil e o valor presente
dos futuros fluxos de caixa estimados, descontados a taxa de juros efetiva original do ativo. As perdas
sdo reconhecidas no resultado e refletidas em uma conta de provisdo contra recebiveis. Os juros
sobre o ativo que perdeu valor continuam sendo reconhecidos através da reversdo do desconto.
Quando um evento subsequente indica reversao da perda de valor, a diminui¢cdo na perda de valor é
revertida e registrada no resultado.

Ativos ndo financeiros

O valor contabil dos ativos nao financeiros da Companhia, que ndo o imposto de renda e contribuigdo
social diferidos, é revisto a cada data de apresentagdo para apurar se ha indicacdo de perda no valor
recuperavel. Caso ocorra tal indicacdo, entdo o valor recuperavel do ativo é determinado.
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h) Beneficios a empregados

ObrigacOes de beneficios de curto prazo a empregados sdao mensuradas em uma base ndo
descontada e sdo incorridas como despesas conforme o servico relacionado seja prestado. A
Companhia ndo oferece beneficios de longo prazo a empregados.

O passivo é reconhecido pelo valor esperado a ser pago sob os planos de bonificacdo em dinheiro ou
participacdo nos lucros de curto prazo se a Companhia tem uma obrigacdo legal ou construtiva de
pagar em fungdo de servigo prestado pelo empregado.

Provisoes

Uma provisdo é reconhecida, em funcdo de um evento passado, se a Companhia tem uma obrigacao
legal ou construtiva que possa ser estimada de maneira confidvel, e é provdvel que um recurso
econOmico seja exigido para liquidar a obrigacao.

O reconhecimento, a mensuracao e a divulgacao dos ativos e passivos contingentes e das obrigacoes
legais sdo efetuados de acordo com os critérios definidos no CPC 25 - Provisdes, Passivos
Contingentes e Ativos Contingentes, da seguinte forma:

Ativos contingentes
N3o sdo reconhecidos nas demonstrac¢des financeiras, exceto quando da existéncia de evidéncias que
propiciem a garantia de sua realizacdo, sobre as quais ndo cabe mais nenhum recurso.

Provisdes para risco

Sdo avaliados por assessores juridicos e pela Administracdo, levando em conta a probabilidade de
perda de uma ac¢do judicial ou administrativa que possa gerar uma saida de recursos que seja
mensurdvel com suficiente seguranca. Sdo constituidas provisGes para os processos classificados
como perdas provaveis pelos assessores juridicos e divulgados em notas explicativas.

Passivos contingentes

Sdo incertos e dependem de eventos futuros para determinar se existe probabilidade de saida de
recursos, ndao sao provisionados, mas divulgados se classificados como perda possivel; e ndo
provisionados, nem divulgados, se classificados como perda remota.

ObrigacGes legais (fiscais e previdencidrias)
Referem-se a demandas judiciais em que estdo sendo contestadas a legalidade e a
constitucionalidade de alguns tributos e contribuicGes.

Resultado

Receita operacional

A receita operacional da Companhia é formada pelo montante de juros, desagios/agios e atualizacdo
monetdria auferidas nas carteiras de recebiveis imobilidrios, pelo resultado gerado em operacdes
sujeitas ao regime fiducidrio e pelo resultado auferido nos investimentos em titulos e valores
mobilidrios.

Essas receitas sdo medidas pelo valor justo e sdo reconhecidas quando existe evidéncia convincente:
(i) de que os riscos e beneficios mais significativos inerentes a titularidade dos créditos foram
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transferidos para os investidores; (ii) de que é provdvel que os beneficios econémicos financeiros
fluirdo para a entidade; (iii) de que os custos associados e os riscos de possiveis cancelamentos de
operacgdes puderem ser mensurados de maneira confidvel; e (iv) de que o valor da receita operacional
possa ser mensurada de maneira confidvel.

O momento correto da transferéncia de riscos e beneficios varia dependendo das condicGes
individuais das operacbes contratadas e/ou dos respectivos Certificados de Recebiveis Imobilidrios
para os quais oferecem lastro. Em condi¢des normais, a transferéncia se dd na emissdo dos
Certificados de Recebiveis Imobilidrios para os quais a Companhia ndo oferece qualquer garantia de
retorno aos investidores.

Resultado auferido nos investimentos em titulos e valores mobilidrios (receitas financeiras e despesas
financeiras)

As receitas financeiras abrangem receitas de juros sobre fundos investidos, ganhos na alienacdo de
ativos financeiros disponiveis para venda, variacdes no valor justo de ativos financeiros mensurados
pelo valor justo por meio do resultado e ganhos nos instrumentos de hedge que sdo reconhecidos no
resultado. A receita de juros é reconhecida no resultado, através do método dos juros efetivos. As
distribuicOes recebidas de investidas registradas por equivaléncia patrimonial reduzem o valor do
investimento nas demonstracdes financeiras individuais.

Quando aplicavel, as despesas financeiras abrangem despesas com juros sobre empréstimos, liquidas
do desconto a valor presente das provisdes, variacdes no valor justo de ativos financeiros
mensurados pelo valor justo por meio do resultado, perdas por reducdo ao valor recuperavel
(“impairment”) reconhecidas nos ativos financeiros.

Despesa

A despesa operacional da Companhia é formada pelo montante de juros, agios/desagios e atualizacdo
monetadria apuradas nos Certificados de Recebiveis Imobiliarios emitidos, bem como demais despesas
vinculadas diretamente a emissdo desses certificados.

Essas despesas sdo reconhecidas quando existe evidéncia convincente: (i) de que os riscos e
beneficios mais significativos inerentes a titularidade dos créditos foram transferidos para os
investidores; (ii) de que os custos associados e os riscos de possiveis cancelamentos de emisses
puderem ser mensurados de maneira confidvel; e (iii) de que o valor da despesa operacional possa

ser mensurada de maneira confiavel.

Caso seja provavel que ganhos adicionais serdo oferecidos aos investidores e o valor possa ser
mensurado de maneira confidvel, o ganho é reconhecido como uma elevag¢do da despesa operacional
conforme as demais despesas vinculadas as emissdes sejam reconhecidas.

Imposto de renda e contribuicdo social

O Imposto de renda e a contribuicdo social do exercicio corrente e diferido sdo calculados com base
nas aliquotas de 15%, acrescida do adicional de 10% sobre o lucro tributavel que exceder a R$240 no
exercicio para imposto de renda e de 9% sobre o lucro tributdvel para contribuicdo social sobre o
lucro liquido. Consideram ainda a limitagdo de 30% do lucro real para a compensagdo de prejuizos
fiscais e base negativa de contribuicdo social.

O ativo de imposto de renda e contribui¢do social diferido é reconhecido por perdas fiscais, créditos
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fiscais e diferengas tempordrias, quando é provavel que lucros futuros sujeitos a tributagdo estardo
disponiveis e contra os quais serdo utilizados.

Ativos de imposto de renda e contribuicdo social diferidos sdo revisados a cada data de relatério e
serdo reduzidos na medida em que sua realizacdo ndo seja mais provavel.

m) Informagdo por segmento

Um segmento operacional € um componente da Companhia que desenvolve atividades de negdcio
das quais pode obter receitas e incorrer em despesas, incluindo receitas e despesas relacionadas com
transacbes com outros componentes da Companhia. Todos os resultados operacionais dos
segmentos operacionais sdo revistos periodicamente pela Administracao para decisGes sobre os
recursos a serem alocados ao segmento, para avaliacdo de seu desempenho e para a qual
informagdes financeiras individualizadas estdo disponiveis.

Os resultados de segmentos que sdo reportados a Administracdo incluem itens diretamente
atribuiveis ao segmento, bem como aqueles que podem ser alocados em bases razoaveis. Os itens
ndo alocados compreendem ativos e passivos de imposto de renda e contribuicdo social.

n) DemonstragGes de valor adicionado

A Companhia elaborou demonstra¢des do valor adicionado (DVA), individual e consolidada, de
acordo com o pronunciamento técnico CPC 09 - Demonstra¢do do Valor Adicionado, as quais sdo
requeridas pela legislacdo societdria para companhias abertas, enquanto para IFRSs representam
informacdo financeira suplementar.

DETERMINAGAO DO VALOR JUSTO

Diversas politicas e divulgacGes contabeis da Companhia exigem a determinacdo do valor justo, tanto
para os ativos e passivos financeiros como para os ndo financeiros. Os valores justos tém sido apurados
para propdsitos de mensurag¢do e/ou divulgacdo baseados nos métodos abaixo.

Quando aplicavel, as informacdes adicionais sobre as premissas utilizadas na apurac¢do dos valores justos
sao divulgadas nas notas especificas aquele ativo ou passivo.

Investimentos em instrumentos patrimoniais e titulos de divida

O valor justo de ativos financeiros mensurados por meio do resultado, investimentos mantidos até o
vencimento e ativos financeiros disponiveis para venda, é apurado por referéncia aos seus precos de
fechamento apurado na data de apresentacdao das demonstragdes financeiras.

SEGMENTOS OPERACIONAIS

A Companhia possui trés segmentos operacionais divulgaveis, conforme descrito abaixo, a titulo de
unidades de negécio estratégicas da Companhia. As unidades de negdcio estratégicas oferecem
diferentes produtos e sdo administradas separadamente, pois requerem diferentes tecnologias de
estruturacdo, estratégias de contratacdo e acompanhamento.
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O seguinte resumo descreve as operagdes em cada um dos segmentos reportaveis da Companhia:

12 segmento operacional

Carteiras proprias e emissées sem regime fiduciario
Carteiras com risco pulverizado
Lastro em contratos de natureza residencial e loteamento
Carteiras com risco concentrado
Lastro em contratos de natureza Comercial/Industrial/Outros

22 segmento operacional

EmissGes com regime fiduciario e coobrigacdo da securitizadora
Carteiras com risco pulverizado
Lastro em contratos de natureza residencial e loteamento
Carteiras com risco concentrado
Lastro em contratos de natureza Comercial/Industrial/Outros

32 segmento operacional

EmissGes com regime fiduciario e sem coobrigacdo da securitizadora
Carteiras com risco pulverizado
Lastro em contratos de natureza residencial e loteamento
Carteiras com risco concentrado
Lastro em contratos de natureza Comercial/Industrial/Outros

N3o existem outros segmentos operacionais que tenham atingido volumes quantitativos para determinar
a sua inclusdo como segmentos divulgdveis em 2015.

Informacdes referentes aos resultados auferidos no exercicio de cada segmento estdo incluidas a seguir,
enquanto que as informacbes referentes aos saldos patrimoniais estdo divulgadas na nota n°21. O
desempenho é avaliado com base no resultado do segmento antes de outras receitas e despesas
operacionais e do imposto de renda e da contribui¢do social, sendo incluido nos relatérios internos

analisados pela administragdao da Companbhia.

Juntamente com outros indicadores, o resultado do segmento é utilizado na avaliagao do desempenho.
A Administracao acredita que tal informagdo é relevante uma vez que demonstra a origem do resultado
da Companhia e a respectiva exposicdo aos riscos a ele associados. A precificagdo de transagdes
realizadas em cada segmento é determinada com base nas condig¢des verificadas no mercado.

Demonstrativo do resultado por segmento para o exercicio de 2015

31/12/2015
Emissdes s/ RF Emissdes ¢/ RF  Emissdes ¢/ RF Adigdes e
" S . . SubTotal > Total
Cart. Prépria e Coobrigagdo S/ Coobrigacdo Exclusoes *
RISCO PULVERIZADO
RECEITAS 17.979 1.005 - 18.984 (177) 18.807
Carteiras com risco pulverizado 1.014 1.195 - 2.209 - 2.209
Residencial e Loteamento 1.014 1.195 - 2.209 - 2.209
Resultado de TVM 3.318 184 - 3.502 (3.502) -
Outras Receitas operacionais 13.647 (374) - 13.273 3.325 16.598
DESPESAS (1.826) (1.005) - (2.831) - (2.831)
CRI com risco pulverizado (1.826) (1.005) - (2.831) - (2.831)
Residencial e Loteamento (1.041) (1.001) - (2.042) - (2.042)
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Outras Despesas operacionais (785) (4) - (789) - (789)
RESULTADO DO SEGMENTO 16.153 - - 16.153 (177) 15.976
RISCO CONCENTRADO
RECEITAS 7.515 - 1.462.816 1.470.331 (9.581) 1.460.750
Carteiras com risco concentrado 7.515 - 1.453.235 1.460.750 - 1.460.750
Comercial/Industrial/Outros 7.515 - 1.453.235 1.460.750 - 1.460.750
Resultado de TVM - - 9.581 9.581 (9.581) -
Outras Receitas Operacionais - - - -
DESPESAS - - (1.462.816) (1.462.816) - (1.462.816)
CRI com risco concentrado - - (1.462.816) (1.462.816) - (1.462.816)
Comercial/Industrial/Outros - - (1.455.848) (1.455.848) - (1.455.848)
Despesa com aq. de recebiveis - - (6.502) (6.502) - (6.502)
Outras Despesas operacionais - - (466) (466) - (466)
RESULTADO DO SEGMENTO 7.515 - - 7.515 (9.581) (2.066)
RESULTADO BRUTO 23.668 - - 23.668 (9.758) 13.910

(*) Movimentagdes necessarias a confrontacdo do resultado gerencial por segmento frente ao resultado contabil.

Comentario sobre o desempenho por segmento

Os resultados observados nos segmentos acima, especificamente relacionados as operagdes de “risco
pulverizado”, representaram aproximadamente 68% do resultado bruto auferido pela Companhia.
Apesar da oscilacdo da participagdo desse segmento no resultado, devido a aspectos relacionados a
oferta de carteiras securitizaveis, mantém-se a opg¢do preferencial em operar com carteiras onde o risco
de inadimpléncia ou de ndo recuperac¢do dos créditos adquiridos encontra-se diluido em um numero
maior de contratos e devedores. Nessas carteiras, os procedimentos necessarios ao levantamento das
caracteristicas dos devedores, dos contratos firmados, das garantias reais e fidejussdrias existentes ou
oferecidas, da propensdo a manutencdo de regularidade dos pagamentos, bem como da respectiva
precificacdo, sdo realizados diretamente pela Companhia ou através de empresas especializadas na
realizacdo dessas analises, previamente credenciadas.

Considerando o desempenho observado nas operagdes de “risco pulverizado”, a contribui¢do oferecida
pelas operagdes caracterizadas como de “risco concentrado” foi importante e representou a captura,
pela Companhia, de oportunidades existentes no mercado, voltadas ao desenvolvimento de operagdes
estruturadas, principalmente de risco corporativo.

Assim, a Companhia auferiu o montante de R$7.515, relacionado as operac¢des sujeitas ao “risco
concentrado”, representando o percentual de 32% do total do resultado bruto do periodo. O valor
compreende as receitas apropriadas pela Companhia em decorréncia da securitizagdo das novas
operagdes dessa natureza no periodo de 2015. Os volumes das operagdes securitizadas nos segmentos -
sobre os quais as taxas negociadas sdo aplicadas - tendem a ser significativos, em especial considerando-
se que todas as operagdes e emissOes de CRI, nas linhas de “risco concentrado”, estdo sujeitas a
instituicdo de regime fiduciario, sem o oferecimento de qualquer coobrigacdo por parte da Companhia.

CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Controladora Consolidado
31/12/2015 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2014

Caixa 1 1 1 2
Bancos conta movimento 76 83 92 90
Fundos de investimento (a) - - 4.503 718
Certificados de Depdsito Bancario - CDBs (b) 3.653 1.759 4.036 2.082
Certificados de Recebiveis Imobilidrios 541 610 541 610
Aplicacdo - operagdes compromissadas

lastreadas em debéntures (b) 17.781 25.258 17.781 25.258
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Total 22.052 27.711 26.954 28.760

a. A metodologia de apuracdo dos valores das cotas relativas as aplica¢cdes em fundos de investimento ja considera o seu ajuste
a valor de mercado, fato que implica um valor contabil equivalente.

b.  Os saldos relativos as aplicag@es financeiras em CDBs e em operac¢des compromissadas lastreadas em debéntures tém suas
rentabilidades apuradas diariamente com base na variagédo do CDI, fazendo com que o seu valor contabil seja equivalente ao
de mercado.

As aplicagdes financeiras em fundos de investimento ndo exclusivos, CDB e em operagdes
compromissadas tem como caracteristica a possibilidade de liquidacdo ou resgate a qualquer momento,
sem que sejam aplicadas quaisquer penalidades.

ATIVOS FINANCEIROS DISPONIVEIS PARA VENDA

Controladora Consolidado
31/12/2015 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2014

Cotas de Fundo Investimento Imobilidrio(a) 1.926 2.257 - -
CRI - Lastro de Fundo de Investimento Imobiliario (b) - - 17.833 20.989
Valorizagdo a mercado Fll (c) _10 _52 _10 _ 52
Total 1.936 2.309 17.843 21.041

a. As 4.615 cotas subordinadas do fundo CIBRASEC Crédito Imobilidrio Fundo de Investimento Imobiliario,
constituido sob a forma de condominio fechado, adquiridas pela CIBRASEC sdo remuneradas mensalmente
pela variagao do IGP-m adicionado da remuneragdo que exceder o percentual de 7% atribuido a cota sénior,
depois de deduzidas as despesas e perdas ocorridas no fundo. O prazo de vencimento desse fundo é
indeterminado.

b. Em decorréncia do resultado da analise de retencdo de riscos e beneficios necessdria a avaliagdo da
participacdo da CIBRASEC no fundo CIBRASEC Crédito Imobiliario Fundo de Investimento Imobiliario,
considerou-se a existéncia de retengdo significativa de riscos e beneficios, especialmente pelo indice de perda
esperado frente ao nivel de subordinagdo oferecido. Por esse motivo, as demonstragdes financeiras do fundo
foram consolidadas nas demonstragdes financeiras da Companhia.

c. A marcagdo a mercado desse investimento compreende em calcular o valor de mercado, utilizando
informacdes extraidas do mercado financeiro e consideram a variagcdo de IGP-m e pré-pagamentos. A diferenca
entre o investimento a valor presente e o calculo do valor de mercado é apresentado como ajuste a valor de
mercado e contabilizado no patrimoénio liquido, liquido de impostos.

OPERACOES DE CREDITO - RECEBIVEIS IMOBILIARIOS

Representam valores de operagdes de aquisicdo de recebiveis imobiliarios, efetuadas de acordo com a
Lei n2 9.514, de 20 de novembro de 1997, que dispGe sobre o Sistema de Financiamento Imobiliario.
Essas operacbes tém condicdes de realizacdo contratualmente estabelecidas e, dessa forma,
caracterizam-se como empréstimos e recebiveis. Esse fato implica apresentacdo dos seus saldos a valor
presente apurado pela taxa contratada.

Os recebiveis vinculados ao regime fiduciario constituem o lastro de CRIs emitidos nesse regime. Pela
fiducia, tais créditos ficam excluidos do patriménio comum da Companhia, passando a constituir direitos
patrimoniais separados, com o propdsito especifico e exclusivo de responder pela realizagao dos direitos
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dos investidores, exceto os com regime fiducidrio com coobrigacdo. A segregacdo em prazos sobre a
realizacdo desses ativos esta mencionada na nota explicativa n? 17.

Esses recebiveis tém a seguinte composicao:

31/12/2015
Com regime
Sem Com regime fiduciario e
regime fiduciario e Subtotal sem
fiducidrio  coobrigagdo CIBRASEC coobrigagdo Total
Saldo de operagdes de crédito de recebiveis imobilidrios 12.276 6.190 18.466 14.475.340 14.493.806
Ajuste a valor presente (6.669) (523) (7.192) (958.572) (965.764)
Saldo liquido 5.607 5.667 11.274 13.516.768 13.528.042
Total de contratos ativos 439 437 876 17.196 18.072
Média por contrato ativos 13 13 13 786 749
31/12/2014
Com regime
Sem Com regime fiduciario e
regime fiduciario e Subtotal sem
fiduciario  coobrigagdo CIBRASEC coobrigagdo Total
Saldo de operagdes de crédito de recebiveis imobilidrios 17.489 9.178 26.667 12.620.757 12.647.424
Ajuste a valor presente (3.869) (690) (4.559) (1.082.912) (1.087.471)
Saldo liquido 13.620 8.488 22.108 11.537.845 11.559.953
Total de contratos ativos 668 491 1.159 6.646 7.805
Média por contrato ativos 20 17 19 1.736 1.481

Todas as operagdes de securitizagdo foram firmadas com institui¢des financeiras, sociedades de crédito
imobilidrio, associacdo de poupanca e empréstimos (repassadores) e incorporadoras, com garantia
hipotecdria ou alienagdo fiduciaria.

Provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa

A Companhia constituiu provisGes para possiveis perdas em operagdes de securitizagdo de recebiveis no
montante de R$7.832 que correspondem a provisdo para perdas em créditos em liquidag3o vinculados a
recebiveis garantidos por debéntures ndo honradas pelo devedor (provisdo pela totalidade da perda). A
reversao se deu pela avaliagdo menor das perdas.

Controladora e Consolidado

31/12/2014 AdigBes/Baixas 31/12/2015
Créditos em liquidagdo 7.832 - 7.832
(-) Provisao para perdas (8.069) 237 (7.832)
Total 237 237 -

Saldo de operacdes com regime fiduciario pleno

Em decorréncia do processo de adaptacdo das demonstragdes financeiras da CIBRASEC as novas normas
contabeis brasileiras, as operag¢des sujeitas ao regime fiducidrio que ndo contam com coobriga¢do da
Companhia foram apartadas das suas demonstragdes contabeis. Como resultado desse processo de
segregac¢do poderdo ser observadas diferencas entre os saldos de contas patrimoniais ativas e passivas
vinculados as operac¢des apartadas.
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Essas diferencas sdo registradas sob a rubrica “saldo de operagdes com regime fiduciario pleno” e
representam potenciais resultados residuais existentes na liquidacdo dessas operagdes, caso essas
viessem a ocorrer na data do levantamento das demonstra¢des contabeis, sem que representem
qualquer responsabilidade da securitizadora em garantir o retorno esperado pelos investidores.

Desta forma, representam diferencgas entre ativos e passivos vinculados ao regime fiducidrio que seguem
as determinagdes legais no que se refere a impactos na Securitizadora. Em complemento, apontam uma
situacdo estdtica na data do balango, a partir da qual, parcela significativa desse valor serd consumida
ao longo da operacdo para cumprimento das obrigacGes junto aos investidores dos CRls. Caso exista, ao
final da operacao, saldo positivo, esse saldo sera revertido para a Securitizadora e, em caso contrario, o
impacto sera suportado pelos titulares dos CRI.

Em 31 de dezembro de 2015, o saldo de operacBes com regime fiducidrio pleno é de R$30.775 (R$28.486
em 31 de dezembro de 2014).

9  ATIVOS E PASSIVOS FISCAIS DIFERIDOS

A Companhia possui valores relativos a adi¢cdes tempordrias originadas a partir da constituicdo de
provisdes para possiveis perdas em operacdes de securitizacdo que totalizam o montante de R$7.832,
sobre os quais foram constituidos créditos tributarios no valor de R$2.663.

Os créditos tributarios do consolidado no valor de R$3.503 (R$3.634 em 31 de dezembro de 2014)
referem-se ao valor de R$2.663 (R$2.743 em 31 de dezembro de 2014) da Cibrasec Securitizadora mais
R$840 (R$S891 em 31 de dezembro de 2014) de créditos tributérios constituidos com base no prejuizo
fiscal e base negativa da contribuicao social acumulado das controladas.

Ativos fiscais diferidos reconhecidos

Controladora Consolidado
31/12/2015 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2014

De diferengas intertemporais:

Imposto de renda 1.958 2.017 2.496 2.594
Contribuigao social 705 726 1.007 1.040
Total 2.663 2.743 3.503 3.634

Expectativa de realizagao:

2016 - - 14 -
2017 1.251 561 1.646 743
2018 1.412 1.000 1.807 1.324
2019 - 1.182 31 1.567
2020 - - _5 -
Total 2.663 2.743 3.503 3.63

Ativos fiscais diferidos ndo reconhecidos

Uma vez que a administracdo considera provavel que os lucros tributdveis futuros estarao disponiveis e
gue poderao ser utilizados para fins de compensacao, a Companhia ndo conta com ativos fiscais diferidos
gue nao possam ser reconhecidos.

A incerteza quanto a realizacdo das diferengas temporarias, além de ocorrer em func¢do dos resultados
projetados, estd também relacionada a conclusdo dos fatos contabeis e/ou das ac¢8es judiciais que Ihes
deram origem.
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INVESTIMENTOS (PARTICIPAGAO EM CONTROLADAS NAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
INDIVIDUAIS)

Esta representada pelo investimento realizado pela Companhia em suas controladas Cibrasec
Administradora de Recursos Ltda. e Cibrasec Servicos Financeiros Ltda. O capital de ambas foram
totalmente subscrito e integralizado no valor respectivo de R$7.000 e R$10.

Além da participacdo direta nas empresas citadas, constam consolidadas nas demonstrac¢oes financeiras
da Companhia, as demonstracdes financeiras do fundo de investimento imobiliario CIBRASEC Crédito
Imobiliario Fll no qual a CIBRASEC é cotista subordinado. A consolidacdo decorreu do resultado da analise
de retencdo de riscos e da CIBRASEC no referido fundo, onde verificou-se a existéncia de retengao
significativa de riscos e beneficios, especialmente pelo indice de perda esperado frente ao nivel de
subordinacdo oferecido.

O principal ativo do fundo sdo Certificados de Recebiveis Imobilidrios, apresentados no balanco
consolidado em titulos e valores mobilidrios, no ativo circulante e os passivos correspondentes aos
investimentos dos cotistas seniores do fundo e estdo apresentados em “Obrigacdes vinculadas a cotas
de Fundo de Investimento Imobilidrio”, no passivo circulante, no montante de R$16.322 (R$19.536 em
31 de dezembro de 2014).

O quadro abaixo apresenta um sumario das informacgdes financeiras nas empresas investidas em 31 de
dezembro de 2015. As informacdes apresentadas abaixo ndo foram ajustadas pelo percentual de
participacdao mantido pela Companhia.

31/12/2015
Cibrasec
Administradora Cibrasec Servigos Cibrasec Crédito Total

Forma de constituigdo de Recursos Ltda. (a) Financeiros Ltda.(b) Imobilidrio FlI sem FlI
N de a¢des/cotas emitidas 7.000.000 10.000 46.150 -
Ativo 5.092 406 18.248 5.498
Passivo 348 15 16.322 363
Patrimonio liquido (Ajustado) 4.744 391 1.926 5.135
Lucro (prejuizo) liquido 358 334 - 692
Lucro liquido por agdo/cota - 33 - 33
Acbes/cotas negociadas em bolsa

de valores Nao Nao Ndo -
Valor do investimento 4.744 391 1.926 5.135

(a) Em 28 de setembro de 2015 foi aprovada a integraliza¢cdo de capital no montante de 3.500.000 a¢Ges
(b) Em 2015 foram pagos dividendos no montante de R$300 a Cibrasec Cia. Brasileira de Securitizacdo referente
ao ano de 2014 e provisionados R$317 referentes aos dividendos de 2015.

11 IMOBILIZADO

Taxa anual de Controladora Consolidado
depreciacdo - % 31/12/2015 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2014
Imdveis de uso 4 2.956 2.956 2.956 2.956
Modveis e utensilios 10 370 365 389 385
Equipamentos de comunica¢ao 20 70 68 70 68
Sistema de processamento de
dados 20 1.963 1.754 1.967 1.757
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Outros

Subtotal

Depreciagdo acumulada
Total

- _33 _33 _33 _ 33
5.392 5.176 5.415 5.199
(2.152) (1.718) (2.175) (1.739)
3.240 3.458 3.240 3.460

12 RECURSOS DE CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS - CRIs

Referem-se a operacdes de captacao de recursos no mercado financeiro, através de titulos de emissao
da prépria Companhia. O CRI é um titulo de crédito nominativo, de livre negociacao, lastreado em
créditos imobilidrios e constitui promessa de pagamento em dinheiro.

A totalidade dos titulos emitidos apresenta as seguintes caracteristicas:

Taxa média efetiva:

Prazo médio de vencimento:
Indexadores utilizados:
Periodicidade de indexag¢do:

9,39% ao ano

139 meses

Taxa Referencial - TR, indice Geral de Precos de Mercado - IGP-M e IPCA
Mensal e anual

Os CRIs emitidos sob o regime fiduciario, conforme mencionado na nota explicativa n2 8, estdo lastreados
por créditos imobilidrios vinculados a esse regime, os quais ficam excluidos do patrimonio comum da
Companhia. O acompanhamento desses CRIs é efetuado por agente fiduciario, legitimado a praticar
todos os atos necessdrios a protecao dos direitos dos investidores.

A segregacdo em prazos sobre a realizagdo dos titulos estd mencionada na nota explicativa n? 17.

Saldo dos CRIs
Total de titulos ativos
Média por titulo ativos

Saldo dos CRIs
Total de titulos ativos
Média por titulo ativos

13 OUTRAS OBRIGACOES

a. Passivos contingentes

31/12/2015
Com regime Com regime
Sem regime fiduciario e Subtotal fiduciario e sem
fiduciario coobrigacdo CIBRASEC coobrigacao Total
1.737 4.441 6.178 13.490.557 13.496.735
1 210 211 23.206 23.417
1.737 21 29 581 576
31/12/2014
Com regime Com regime
Sem regime fiduciario e Subtotal fiduciario e sem
fiduciario coobrigacdo CIBRASEC coobrigacao Total
5.597 6.751 12.348 11.491.875 11.504.223
52 210 262 21.211 21.473
108 32 47 542 536

N3o existem outros passivos contingentes além daquele objeto de provisido para créditos duvidosos,
0s quais, por sua vez, estdo relacionados a processos de natureza civel movidos por mutuarios ou
pela Companhia, com o objetivo de pleitear, basicamente, a revisdo de clausulas existentes nos
contratos de financiamento imobilidrio ou recuperar as garantias constituidas e integrantes de
operagdes de aquisicdo de recebiveis imobilidrios realizadas pela Companhia.

b. Credores diversos
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Referem-se a valores creditados em conta corrente por forca de contratos de financiamentos
imobilidrios pendentes de identificacdo e baixa que, tdo logo identificados, sdo alocados para as
devidas contas. Em 31 de dezembro de 2015, o saldo é de R$1.510 (R$4.274 em 31 de dezembro de
2014).

c. Obrigacdes na aquisicdo de recebiveis

Estdo relacionadas as operacdes de securitizacdo de recebiveis, cuja liquidacdo financeira estd
condicionada a averbacdo das cessdes de crédito, por escrituras publicas ou endossos em Cédulas de
Crédito Imobilidrio (CCls) emitidas para esse fim, e que servirdo de lastro para a emissdo de CRls ou
a outros valores devidos a cedentes de créditos cuja liberacdo estd sujeita a outras condigOes
especificamente estabelecidas nos contratos de cessdo e também a valores retidos em nome do
cedente de carteiras para garantir eventuais inadimpléncias verificadas nas respectivas carteiras
cedidas. Em 31 de dezembro de 2015, o saldo individual e consolidado de R$1.397 (R$1.918 em 31
de dezembro de 2014), refere-se integralmente a garantias retidas para suprir futuras inadimpléncias
das operacdes sem regime fiducidrio.

14 OPERAGOES COM PARTES RELACIONADAS

Partes relacionadas a Companhia foram definidas pela Administracdo como sendo os seus acionistas,
seus administradores, conselheiros e demais membros do pessoal-chave da Administracdo e seus
familiares, conforme o pronunciamento técnico CPC 05.

A Companhia realizou operag¢bes de compra de recebiveis imobilidrios, assim como a emissao de
certificados de recebiveis imobilidrios (CRIs), junto a empresas integrantes do seu corpo aciondrio.

Em decorréncia dos dispositivos internos de governanga corporativa aplicaveis ao relacionamento da
Companhia no desenvolvimento de suas atividades junto a seus acionistas, foram realizadas operacoes
em condicdes semelhantes - em termos de taxas, prazos, indexadores, entre outros - aquelas que seriam
consideradas em operacdes firmadas com terceiros.

Nesse sentido, as operacGes realizadas com partes relacionadas estdo sujeitas a condi¢cdes que afetariam
a situacdo patrimonial e financeira de forma semelhante aquela que seria observada caso, de outra
forma, tivessem sido realizadas com terceiros alheios a Companbhia.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2015, o saldo de operagdes de crédito de recebiveis
imobilidrios, no valor de R$14.493.806 (nota 8), foi composto por transa¢es com partes relacionadas e
terceiros alheios a Companhia, respectivamente, nos percentuais de 25,53% e 74,47%. Essas operagdes
geraram rendas de opera¢des de crédito no valor de R$1.462.959 (nota 5) das quais 27.54% foram
vinculadas a transa¢Oes com partes relacionadas e 72.46% com terceiros alheios a Companhia.

Por sua vez, o saldo das emissdes de certificados de recebiveis imobiliarios, no valor de
R$13.496.735(nota 12), foi composto por transacdes com partes relacionadas e terceiros alheios 3
Companhia, respectivamente, nos percentuais de 88,43% e 11.57%. As emissOes desses certificados
implicaram num custo de captacdo, no exercicio, de R$1.464.392 (nota 5) dos quais, os percentuais de
91,58% e 8,42% estdo vinculados, respectivamente, a partes relacionadas e terceiros alheios a
Companhia.

Operacoes com pessoal-chave da administracdo

Remuneragdo de pessoal-chave da Administra¢édo
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A remuneracdo do pessoal-chave da Administragdo, que contempla a Diretoria Executiva e o Conselho
de Administra¢do da Companhia, para o exercicio de 2015, foi estabelecida em R$3.562 (RS 4.635 em 31
de dezembro de 2014) e inclui honorarios pagos mensalmente, remunerac¢do anual a titulo de bénus por
desempenho, encargos sociais incidentes sobre essas verbas e beneficios equivalentes aqueles
disponibilizados para os demais funcionarios.

No que se refere a remuneracao fixa, os honorarios dos administradores foram estabelecidos na Reunido
do Conselho de Administra¢do realizada 24 em abril de 2015, no montante global de R$1.367 (RS 1.525
em 31 de dezembro de 2014), englobando, além da remuneracao direta, os respectivos encargos.

Além de honoradrios e dos beneficios citados, a Companhia ndo fornece outros beneficios ndo caixa a
diretores e conselheiros, bem como ndo contribui para planos de beneficio pés-emprego ou oferece
programas de opcao de compra de acdes da Companhia. Abaixo seguem as informacées da remuneracao
fixa anual dos Componentes da Administracdo para o exercicio de 2015:

Componentes da Administracdo Numero de membros Maior Menor Médio

Conselho de Administracdo
Conselho Fiscal

Diretoria Executiva

Total

N&o ha pagamento
Ndo hd pagamento
766 591 684
766 591 684

HI': |N ]

15 PATRIMONIO LiQUIDO E DIVIDENDOS

a. Capital social

O capital social subscrito e integralizado é de R$68.475, dividido em 66.003 agdes ordinarias
nominativas, sem valor nominal.

b. Reserva legal
E constituida a razdo de 5% do lucro liquido apurado em cada exercicio social nos termos do artigo
193 da Lei n® 6.404/76, até o limite de 20% do capital social. Em 31 de dezembro de 2015 o saldo de
reserva legal é de R$5.612.

c. Dividendos
Estd assegurado aos acionistas um dividendo minimo de 25% do lucro liquido anual e, ndo havendo
destinacdo a constituicdo de reserva para contingéncia, serd assegurado pagamento de dividendos

adicionais.

Em 31 de dezembro de 2015 foi destinado dividendos minimos obrigatérios na forma de juros sobre
capital proprio no montante de R$1.468 e o montante de R$2.425 como dividendos adicionais.

Em Assembleia Geral Extraordinaria e Ordinaria realizada em 24 de abril de 2015, foi assegurado o
pagamento de dividendos no valor de R$1.880, referente ao exercicio de 2014.

d. Juros sobre o capital préprio

A Companhia optou pela destinacdo, em bases mensais, de juros sobre o capital préprio, utilizando
a Taxa de Juros de Longo Prazo - TILP mensal, calculada sobre o patrimonio liquido. Os juros sobre o

96



16

17

capital préprio, provisionados em favor dos acionistas até 31 de dezembro de 2015 totalizaram
R$3.450 (R$2.855 no exercicio findo em 31 de dezembro de 2014) na propor¢do de R$52,27 (R$45,14
liguidos do imposto de renda na fonte), por acdo. O montante desses juros, lancado a conta de
despesas e revertido extra contabilmente para o patriménio liquido, resultou em beneficio fiscal de
imposto de renda e contribui¢do social no montante de R$1.173 (R$970 em 31 de dezembro de
2014).

Em Assembleia Geral Extraordinaria e Ordindria realizada em 24 de abril de 2015, foi assegurado o
pagamento de juros sobre capital préprio no valor de R$2.855 (R$2.466 liquidos do imposto de renda
na fonte), referente ao exercicio de 2014.

e. Ajustes de avaliacao patrimonial

A valorizacdo a mercado de RS10 (nota 7) decorrente das 4.615 cotas subordinadas do fundo
CIBRASEC Crédito Imobilidrio Fundo de Investimento Imobilidrio adquiridas pela CIBRASEC esta
registrada no Patriménio Liquido. Os impostos IRPJ diferido no valor de R$2 e contribui¢do social
diferida no valor R$1 s3o calculados sobre a valorizac3o e totalizam um ajuste liquido de RS$3.

IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIGAO SOCIAL

Em 13 de maio de 2014 a Lei 12.973/14 (conversdo da Medida Proviséria n? 627/13), promoveu
alteracGes no IRPJ, CSLL, PIS e COFINS, com vigéncia para 1/1/2015, permitindo ao contribuinte adesdo
as novas regras ja em 2014, de forma irretratavel. A Lei dentre outros assuntos, tratou especialmente: (i)
em harmonizar a legislagdo tributaria com os critérios e procedimentos contdbeis introduzidos pelas Leis
11.638/07 e 11.941/09, (ii) a extincdo do Regime Tributario de Transi¢cdo - RTT, (iii) novas regras de
tributagdo da pessoa juridica domiciliada no Brasil com relagao aos lucros auferidos no exterior por
controladas e coligadas, (iv) alteragcbes na forma de utilizacdo do agio. Contudo, com base no texto
vigente, entende-se que a Lei n2 12.973 ndo trara impactos relevantes nas demonstragdes financeiras da
Companhia.

a) Despesa com imposto de renda e contribuicdo social

Controladora Consolidado
31/12/2015 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2014

Resultado antes do imposto de renda e da contribuigdo social 7.173 6.004 7.367 5.981
Imposto de renda e contribuigdo social as aliquotas de 25% e 9% (2.415) (2.041) (2.481) (2.034)
Efeito sobre os juros sobre o capital préprio 1.173 970 1.173 970
Efeito sobre equivaléncia patrimonial 235 (23) - -
Outros ajustes 17 _ 75 124 98
Imposto de renda e contribuigcdo social do exercicio (990) (1.019) (1.184) (966)

GERENCIAMENTO DE RISCO FINANCEIRO

Visdo geral

Esta nota apresenta informacgdes sobre a exposi¢do da Companhia aos riscos citados a seguir, os objetivos
da Companhia, politicas e processos para a mensuragao e gerenciamento de risco, e o gerenciamento de
capital da Companhia. Divulgagdes quantitativas adicionais sdo incluidas ao longo dessas demonstragdes
financeiras.
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Especificamente quanto as aplicagdes financeiras, essas sdo mantidas em montantes adequados a
garantia de liquidez da Companhia, estando aplicadas junto a instituicdes financeiras de primeira linha e
consideradas como expostas a baixo risco. A Companhia mantém uma reserva minima de liquidez, em
aplica¢Oes de curto prazo, para cobertura das obrigacdes assumidas na hipdtese de descasamento de

fluxo financeiro.

Os CRIs, por sua vez, sdo titulos colocados no mercado com o objetivo de captar recursos que viabilizem
a aquisicao de recebiveis imobiliarios (notas explicativas n2 8 e n? 12). As condicdes estabelecidas para
resgate dos titulos sdo definidas em virtude das taxas, dos indexadores, dos prazos e do fluxo de
amortizacdo dos recebiveis que Ihes d3o lastro, gerando compatibilidade entre ativos e passivos. A
captacdo dos CRIs ndo se concretizara se ndo existirem oportunidades de aquisicdo de recebiveis em
condicdes adequadas a garantia dos recursos captados.

31/12/ 2015

Ativos expostos a risco

Caixa e equivalentes de caixa

Ativos financeiros disponiveis para venda

CRI - Lastro de Fundo de Investimento Imobiliario
Operagdes de crédito

Passivos expostos a risco

Captagdo de recursos

Natureza do risco associado

Saldo exposto a risco

Mercado e liquidez
Mercado e crédito

Mercado, crédito, liquidez, pré-pagamentos e
operacional
Crédito, liquidez, pré-pagamentos e operacional

Liquidez, pré-pagamentos e operacional

31/12/2014

Individual ~ Consolidado
22.052 26.954
1.936 -

- 17.833

11.274 11.272
6.178 22.500

Ativos expostos a risco

Caixa e equivalentes de caixa

Ativos financeiros disponiveis para venda

CRI - Lastro de Fundo de Investimento Imobiliario
Operagdes de crédito

Passivos expostos a risco

Captacdo de recursos

Hierarquia de valor justo

Natureza do risco associado

Saldo exposto a risco

Mercado e liquidez
Mercado e crédito

Mercado, crédito, liquidez, pré-pagamentos e operacional

Crédito, liquidez, pré-pagamentos e operacional

Liquidez, pré-pagamentos e operacional

Individual Consolidado
27.711 28.760
2.309 -

- 20.989

22.108 22.108
12.348 31.885

A tabela abaixo apresenta instrumentos financeiros registrados pelo valor justo, utilizando um método

de avaliagdo.

Os diferentes niveis foram definidos como a seguir:

e Nivel 1 - Precos cotados (ndo ajustados) em mercados ativos para ativos e passivos idénticos.

e Nivel 2 - Inputs, exceto precgos cotados, incluidas no Nivel 1 que sdo observaveis para o ativo ou
passivo, diretamente (pregos) ou indiretamente (derivado de pregos).

e Nivel 3 - Premissas, para o ativo ou passivo, que ndo sdo baseadas em dados observaveis de mercado

(“inputs” ndo observaveis).

Controladora

Consolidado

Nivel 2

Total

Nivel 2

Total
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31de dezembro de 2015

Ativos financeiros disponiveis para venda 1.936 1.936 17.842 17.842
Caixa e equivalentes de caixa (TVM) 21.975 21.975 26.862 26.862
Total 23.911 23911 44.704 44.704

31 de dezembro de 2014

Ativos financeiros disponiveis para venda 2.309 2.309 21.041 21.041
Caixa e equivalentes de caixa (TVM) 27.626 27.626 28.668 28.668
Total 29.935 29.935 49.709 49.709

Estrutura do gerenciamento do risco

A administracao da Companhia adota uma politica conservadora no gerenciamento dos seus riscos. Essa
politica materializa-se pela adocdao de procedimentos que envolvem todas as suas areas criticas,
garantindo que as condi¢des do negdcio estejam em conformidade estrita com a proposta estabelecida
para o periodo. Em linhas gerais, podem ser identificadas seis etapas a serem observadas na contratacao
de novas operacgdes, sendo elas: (12) prospeccdo de negdcios; (22) andlise da proposta; (32) avaliacdo
pelo Comité de Crédito da Companhia; (42) negociacdo das condi¢Ges comerciais; (52) auditoria financeira
e juridica; e, tendo sido atendidas todas as condicGes; e (62) a efetivacdo do negdcio.

Como resultado, alguns riscos, inerentes a atividade de securitizagdo, ndo sdo identificados nas
operagdes da Companhia e outros sdo minimizados pela ado¢do de mecanismos de protecao e controle,
conforme exposto a seguir:

a) Risco de mercado - Relacionado com a possibilidade de perda por oscilacdo de taxas, descasamento
de prazos ou moedas nas carteiras ativas e passivas acompanhadas mensalmente para direcionar
estratégias para operagdes. Para as operagbes em andamento, o risco é minimizado pela
compatibilidade entre os titulos emitidos e os recebiveis que lhes ddo lastro. No que diz respeito a
atividade de tesouraria, as disponibilidades financeiras estdo concentradas em aplicagdes de renda
fixa e, quando aplicavel, tém os seus saldos ajustados a valor de mercado.

b) Risco de crédito - Considerado como a possibilidade da Companhia incorrer em perdas resultantes
de problemas financeiros com seus clientes, que os levem a ndo honrar os compromissos assumidos
com a Companhia. Para minimizar esse risco todos os créditos ofertados sdo submetidos a rigorosa
andlise qualitativa, abrangendo, entre outros quesitos, a analise histérica da pontualidade na
solvéncia das obriga¢bes e a relagdo entre saldos devedores e garantias a eles relacionadas.
Adicionalmente, quando aplicavel, os créditos adquiridos estdo garantidos por coobrigacdo dos
cedentes, assegurando a integralidade do fluxo de caixa previsto mesmo na hipdtese de
inadimpléncia dos devedores. Quanto ao gerenciamento dos recursos em tesouraria, este tem como
parametro, entre outros, a pulverizacdo das disponibilidades de caixa entre instituicdes financeiras
com adequada classificacdo de risco.

c) Risco de liquidez - Considerado pela capacidade de a Companhia gerenciar os prazos de recebimento
dos seus ativos em relagdo aos pagamentos derivados das obrigacGes assumidas. Esse risco é
eliminado pela compatibilidade de prazos e fluxos de amortizagdo entre titulos emitidos e lastros
adquiridos, além da manutencdo obrigatéria de uma reserva minima de liquidez, em montante nao
inferior a 2% do saldo dos titulos emitidos. Além desses procedimentos, a Companhia mantém a
seguinte linha de crédito que poderd ser acionada:

e RS$30.000 de linha de crédito de saque a descoberto n3o garantidos. Se acionada, os juros serdo
pagos de acordo com o CDI mais 242 pontos base. Esta linha de crédito possui vencimento de 180

99



dias, que é renovado automaticamente de acordo com a op¢ao da Companbhia.

Compatibilizacdo entre os retornos esperados pelas carteiras de recebiveis imobilidrios e os
pagamentos devidos aos investidores que subscreveram Certificados de Recebiveis Imobilidrios
emitidos com lastro nessas carteiras:

Carteira de Recebiveis Imobiliarios

Ajuste a
Saldo valor
Regime Classificacdo devedor presente Total
Carteira prépria, sem regime e com regime e Até 12 meses 13.606 (6.540) 7.066
coobrigacdo Até 24 meses 2.130 (286) 1.844
Até 48 meses 2.224 (298) 1.926
Até 60 meses 474 (64) 410
Apds 60 meses 32 _ (4 28
Total 18.466 (2.192) 11.274
Certificados de Recebiveis Imobiliarios
Ajuste a
Saldo valor
Regime Classificacdo devedor presente Total
Sem regime e com regime e coobrigagdo Até 12 meses 2.772 - 2.772
Até 24 meses 2.130 - 2.130
Até 48 meses 1.030 - 1.030
Até 60 meses 215 - 215
Ap0ds 60 meses 31 - 31
Total 6.178 - 6.178

Pré-pagamentos - O risco derivado dos pré-pagamentos por parte dos devedores dos créditos
securitizados, comum nas opera¢des de securitizacdo, é neutralizado na Companhia pela
disposicdo inserida nos titulos emitidos que lhe permite pré-pagar os titulos emitidos na proporcao
das antecipacdes efetuadas pelos devedores dos recebiveis utilizados como lastro.

Risco operacional - Entendido como relacionado a possibilidade de ocorréncia de perdas nao
previstas decorrentes da inadequacdo dos sistemas, das praticas e medidas de controle em resistir
e preservar a situacdo esperada por ocasido da ocorréncia de falhas na modelagem de operacdes,
na infraestrutura de apoio, de erros humanos, de variagdes no ambiente empresarial e de mercado
e/ou de outras situaces adversas que atentem contra o fluxo normal das operacdes. Com o
objetivo de minimizar esses defeitos, a Companhia estabeleceu rotinas redundantes de verificagao,
realizadas por profissionais diferentes e/ou de area diversa daquela em que o procedimento se
originou, em todos os processos criticos até que os seus sistemas de contratagao, registro, evolugao
e acompanhamento das carteiras de recebiveis adquiridas e CRIs colocados no mercado, assim
como o sistema integrado de controle interno, estejam plenamente ativos. Especificamente quanto
a seguranga dos ambientes de informatica sdo adotados procedimentos que visam a efetiva
protecdao desses ambientes a partir da padronizacdo das esta¢des de trabalho, da ado¢do de
procedimentos de controle de acesso, e da manutengao de rotinas de preservacdao de dados e
informacdes.

Gestao do capital
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A politica da Administracdo considera a manutengdo de uma sélida base de capital para assegurar a
confianga dos investidores, de eventuais credores e do mercado em geral, assim como garantir o
desenvolvimento futuro do negdcio. A Administracdo monitora os retornos sobre capital, que a
Companhia define como resultado auferido dividido pelo patriménio liquido total, excluindo agbes
preferenciais ndo resgataveis e participa¢des de ndo controladores, quando for o caso. A Administracdo
também monitora o nivel de dividendos distribuidos para acionistas da Companhia.

No exercicio 2015, o objetivo da Companhia é atingir um retorno sobre capital de 6,97%, tendo alcancado
no exercicio, o retorno contabil sobre o capital de 8,38% (6,78% em 31 de dezembro de 2014).

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2015, ndo foram incorridas despesas com juros sobre
empréstimos.

Analise de sensibilidade

Em atencdo ao disposto na Instrucdo Normativa CVM n2 475, de 17 de dezembro de 2008, a Companhia
registra ndo estar exposta a instrumentos financeiros ndo evidenciados nas suas demonstracdes
financeiras.

Nesse sentido, os instrumentos financeiros representados pelos CRIs - Certificados de Recebiveis
Imobiliarios e pelos contratos de recebiveis tomados como lastro para a emissdo desses certificados
estdo sujeitos a condi¢Ges equivalentes de taxas, indexadores e prazos, situagdo que torna neutro os
efeitos decorrentes de quaisquer cendrios econémicos aos quais a Companhia possa estar exposta. Essa
condicdo é reforcada por serem instrumentos financeiros cuja negociacdo é vedada, por estarem
segregados do patrim6nio comum da securitizadora, tal como mencionado nas notas explicativas n°8 e
ne 12.

Com relacdo aos contratos de recebiveis imobiliarios, ndo utilizados ainda como lastro para a emissdo de
CRIs, a Companhia evidencia que a analise de sensibilidade aplicada a esses contratos indica que, em caso
de alteragdo de cenarios, em especial de elevagdo acentuada nas taxas de juros, poder-se-ia incorrer em
custos de oportunidade, ndo sendo esperado quaisquer prejuizos materiais.

Os instrumentos financeiros vinculados a troca de indexadores, tiveram o objetivo de compatibilizar os
indices de atualizagdo monetdria aplicdveis a contratos de recebiveis imobilidrios que lastrearam a
emissao de CRIs. Nessa linha, quaisquer variagdes nos cenarios econdmicos implicariam igualmente em
efeitos nulos para a Companhia.

Por sua vez, no que se refere ao fundo CIBRASEC Crédito Imobilidrio Fundo de Investimento Imobiliario,
constituido sob a forma de condominio fechado, cujas cotas subordinadas foram adquiridas pela
CIBRASEC, a analise de sensibilidade considera muito baixo o nivel de risco associado ao desempenho do
fundo decorrente de eventuais alteragdes nos cenarios econdmicos. Isso se deve a estrutura de selegdo
dos ativos que constituem o fundo, bem como o nivel de garantia a eles associado.

18 OUTRAS RECEITAS OPERACIONAIS
No acumulado do exercicio de 2015, a importincia de R$3.168 (R$3.169 no consolidado) refere-se

principalmente a ganhos auferidos no gerenciamento financeiro da Companhia voltados a
compatibilizacao de prazos e obrigacdes.
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19 BENEFICIOS A ADMINISTRADORES E EMPREGADOS

20

21

Em atendimento a Deliberagdo CVM n2 600/2009, a Companhia registra que ndo possui planos de
outorga de opgao de compra de a¢des de sua emissdo, assim como nao oferece ou participa de planos
gue tenham por objetivo a complementacdo da aposentadoria ou a cobertura da assisténcia médica na
fase de aposentadoria, para seus administradores e empregados. Da mesma forma, ndo oferece
beneficios representados por custos com demissao além daqueles legalmente instituidos pela legislacao.

Os beneficios a empregados estdao sendo reconhecidos pelo regime de competéncia em conformidade
com os servicos prestados e sdo compostos, basicamente, além daqueles obrigatdrios legalmente, por
bonus vinculados ao desempenho individual, por planos de assisténcia médica, de seguro de vida em
grupo e de prestacdo de servicos de alimentagdo integrante do PAT (Programa de Alimentacdo do
Trabalhador).

COBERTURA DE SEGUROS

A Companhia adota a politica de contratar cobertura de seguros para riscos aos quais estaria sujeita em
montantes considerados suficientes para cobrir eventuais sinistros, considerando a natureza de sua
atividade.

Em 31 de dezembro de 2015, a cobertura de seguros contra riscos que possam afetar o seu fluxo
operacional era composta por R$1.243 para incéndio, danos materiais e furtos ocorridos nas instalacdes
e em bens préprios (R$1.243 em 31 de dezembro de 2014), e R$309 para responsabilidade civil (R$309
em 31 de dezembro de 2014).

INFORMACOES COMPLEMENTARES ACERCA DA EMISSAO DE CRI

Em atencdo ao disposto no artigo 12 da Lei n2 9.514, de 20 de novembro de 1997, como consequéncia
da administracdo de cada patrimonio separado e da respectiva manutenc¢do de registros contdbeis
independentes a cada um deles observada pela Companhia, demonstramos a seguir as informacdes
contabeis relacionadas a esses patrimonios separados. Essas informacdes sdo complementares aquelas
divulgadas através do Anexo 32 Il, instituido pela IN CVM n2 520, de 16 de abril de 2012, cujo conteudo
nao foi objeto de auditoria ou revisdo pelos Auditores Independentes.

a. Balanco patrimonial sintético por emissdo de CRI
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) CIBRASEC

a.1.) OperacgGes em carteira prépria, sem regime fiducidrio ou com regime fiduciario e coobrigacado

oferecida pela Securitizadora

ATIVO Carteira Propria e Sem Regime BO11 | B022 | B104 | B125 B131 Eliminagdes/ Reclassificagdo Total Cibrasec
Circulante 76.968 757 146 691 | 1.366 810 (2.145) 78.593
Disponibilidade e titulos e valores mobilidrios 22.783 43 82 382 429 271 23.990
Operagdes de crédito 35.308 714 64 279 937 539 - 37.841
- Recebiveis imobilidrios com regime fiduciario - 714 67 279 949 596 - 2.605
- Recebiveis imobilidrios sem regime fiduciario 11.001 - - - - - - 11.001
- Ajuste a valor presente (6.468) - (3) - (12) (57) - (6.540)
- (-) Provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa - - - - - - - -
Saldo de oper. Sujei a Reg. Fiduciario 30.775 - - - - - - 30.775
Outros créditos 18.877 - - 30 - - (2.145) 16.762
- Impostos e contribuigdes a compensar/recuperar 4.668 - - - - - - 4.668
- Diversos 14.209 - - 30 - - (2.145) 12.094
Ativo ndo Circulante 12.111 | 1.362 113 62 771 827 - 15.246
Realizavel a longo prazo 3.736 | 1.362 113 62 771 827 - 6.871
Operagdes de crédito 1.073 | 1.362 113 62 771 827 - 4.208
- Recebiveis imobilidrios com regime fiducidrio - | 1.362 117 62 781 | 1.263 - 3.585
- Recebiveis imobilidrios sem regime fiduciario 1.275 - 1.275
- Ajuste a valor presente (202) (4) (10) (436) (652)
- Impostos e contribui¢des a compensar/recuperar 2.663 - - - - - - 2.663
Per 8.375 - - - - - - 8.375
Total do ativo 89.079 | 2.119 259 753 | 2.137 | 1.637 (2.145) 93.839
PASSIVO Carteira Prépria | g, B022 B104 B125 B131 Eliminacdes/ | 10121 cibrasec
e Sem Regime Reclassificacdo
Circulante 12.010 731 143 629 1.483 1.063 (2.145) 13.914
Captagdo de recursos 1.187 488 66 165 343 523 - 2.772
- ObrigagGes por emissdo de CRI com regime fiducidrio - 488 66 165 343 523 - 1.585
- Obrigagdes por emissdo de CRI sem regime fiducidrio 1.187 - - N = = - 1.187
- Ajuste a valor presente - - - - - - - -
Outras obrigagdes 10.823 243 77 464 1.140 540 (2.145) 11.142
- Sociais e estatutarias 2.980 - - - - - - 2.980
- Fiscais e previdencidrias 1.375 - - - - - - 1.375
- Negociagdo e intermediagdo de valores 712 - - 292 393 - - 1.397
- Diversas 5.756 243 77 172 747 540 (2.145) 5.390
Passivo Nao Circulante 550 1.388 116 124 654 574 - 3.406
Exigivel a longo prazo 550 1.388 116 124 654 574 - 3.406
Captagdo de recursos 550 1.388 116 124 654 574 - 3.406
- ObrigagGes por emissdo de CRI com regime fiducidrio - 1.388 116 124 654 574 - 2.856
- Obrigagdes por emissdo de CRI sem regime fiducidrio 550 - 550
- Ajuste a valor presente - - -
Patriménio liquido 76.519 - - - - - - 76.519
Total do passivo 89.079 2.119 259 753 2.137 1.637 (2.145) 93.839
DRE Carteira Propriae Sem | poyy | poyy | B104 | B12s | B13y | Eiminasdes/ Total Cibrasec
Regime Reclassificagdo

RECEITAS DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA
Operagdes de Crédito 8.529 367 37 109 310 372 - 9.724
Resultado de operagdes sujeitas a Regime Fid. Pleno sem coobrigagdo 6.601 (89) (17) (29) (44) | (195) - 6.228
Total das receitas da intermediagdo financeira 15.130 278 20 80 266 177 - 15.952

DESPESAS DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA
Captagdo no mercado (1.041) | (271) (25) | (119) | (357) | (229) - (2.042)
Total das desp da intermediagdo fi ira (1.041) | (271) (25) | (119) | (357) | (229) - (2.042)
RESULTADO BRUTO DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA 14.089 7 (5) [ (39) | (91) (52) - 13.910

OUTRAS RECEITAS (DESPESAS)OPERACIONAIS

Despesa com pessoal (10.081) - - - - - - (10.081)
Outras despesas administrativas (3.207) (10) (4) - (8) (3) - (3.232)
Despesas tributarias (588) - - - = s - (588)
Resultado de participagdo em controladas 692 - - - - - - 692
Resultado financeiro 3.318 = 9 39 92 44 - 3.502
Outras receitas operacionais 3.147 3 - - 7 11 - 3.168
Outras despesas operacionais (197) - - - - - - (197)
Total de outras receitas (d ) operacionais (6.916) (7) 5 39 91 52 - (6.736)
RESULTADO ANTES DA CONTRIBUIGAO SOCIAL E DO IMPOSTO DE RENDA 7.173 - - - - - - 7.174
Contribuigdo social e imposto de renda (990) - - - - - - (990)
LUCRO LiQUIDO DO EXERCICIO 6.183 - - - = - - 6.184
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) CIBRASEC

a.2.) Operacdo com regime fiduciario, sem coobrigacdo oferecida pela Securitizadora.

ATIVO B066 B067 B069 B072 B074 B076 B078 B079 B081 B083 B085 B087
Circulante 9.242 6.284 2.674 24.706 3.874 5.026 1.114 16.556 15.543 100 23 865
Disponibilidade e titulos e valores mobiliarios 41 16 10 80 8 2 250 2.744 2 - - -
Operagdes de crédito 9.201 6.268 2.664 24.626 3.866 5.019 790 13.812 15.531 - 19 865
- Recebiveis imobilidrios com regime fiduciario 9.201 6.268 2.664 24.626 3.866 5.019 735 13.812 15.531 - 19 865
- Recebiveis imobilidrios sem regime fiduciario - - - - - - - - - - - -
- Ajuste a valor presente - - - - - - 55 - - - - -
Outros créditos - - - - - 5 74 - 10 100 4 -
- Impostos e contribui¢des a compensar/recuperar - - - - - - - - - - - -
- Diversos - - - - - 5 74 - 10 100 4 -
Ativo ndo Circulante 84.899 78.076 20.892 32.482 47.987 39.182 98 175.318 69.891 - -| 5.183
Realizavel a longo prazo 84.899 78.076 20.892 32.482 47.987 39.182 98 175.318 69.891 - - 5.183
Operagdes de crédito 84.899 78.076 20.892 32.482 47.987 39.182 98 175.318 69.891 - - 5.183
- Recebiveis imobilidrios com regime fiduciario 84.899 78.076 20.892 32.482 47.987 39.182 91 175.318 69.891 5.183

- Recebiveis imobilidrios sem regime fiduciario

- Ajuste a valor presente 7

- Impostos e contribuigdes a compensar/recuperar - - - - - - - - - - - B

Permanente - - - - - - - - - - - -
Total do ativo 94.141 84.360 23.566 57.188 51.861 44.208 1.212 191.874 85.434 100 23 | 6.048
PASSIVO B066 B067 B069 B072 B074 B076 B078 B079 B081 B083 | BO85 B087
Circulante 9.242 6.284 2.674 24.706 3.874 5.026 514 14.868 15.543 100 23 865
Captagdo de recursos 9.072 6.268 2.611 24.567 3.866 4.970 63 13.811 15.489 - - 865
- Obrigagdes por emissdo de CRI com regime fiducidrio 9.072 6.268 2.611 24.567 3.866 4.970 63 13.811 15.489 - - 865

- Obrigagdes por emissdo de CRI sem regime fiduciario - - - - - - - - - B B B

- Ajuste a valor presente - - - - - - B

Outras obrigagdes 170 16 63 139 8 56 451 1.057 54 100 23 -

- Fiscais e previdenciarias - - - - - - - - - - - -

- Negociagdo e intermediagdo de valores - - - - - - 62 - - - - -
- Diversas 170 16 63 139 8 56 389 1.057 54 100 23 -
Passivo N&o Circulante 84.899 78.076 20.892 32.482 47.987 39.182 698 177.006 69.891 - - 5.183
Exigivel a longo prazo 84.899 78.076 20.892 32.482 47.987 39.182 698 177.006 69.891 - - 5.183
Captagdo de recursos 84.899 78.076 | 20.892 32.482 47.987 39.182 698 177.006 | 69.891 - -| 5.183
- Obrigages por emissdo de CRI com regime fiducidrio 84.899 78.076 20.892 32.482 47.987 39.182 698 177.006 69.891 5.183

- Obrigagdes por emissdo de CRI sem regime fiduciario

- Ajuste a valor presente

Patrimoénio liquido - - - - - - ~ - - = - -

Total do passivo 94.141 84.360 23.566 57.188 51.861 44.208 | 1.212 191.874 85.434 100 23 | 6.048

DRE 3 B067 B069 B072 B074 B076 B078 B079 B081 B083 B085 B087
RECEITAS DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA
Operagoes de Crédito 2.398 2.004 2.757 7.993 1.235 5.636 60 21.973 19.277 1.181 392 729
Resultado de operagdes sujeitas a Regime Fid. Pleno sem coobrigagdo (2) (2) - (8) (1) 5 74 (419) 10 (7) - -
Total das receitas da intermediagdo financeira 2.396 2.002 2.757 7.985 1.234 5.641 134 21.554 19.287 1.174 392 729
DESPESAS DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA
Captagio no mercado (2.398) | (2.004) | (2.757) | (7.993) | (1.235) | (5.633) (174) | (21.579) | (19.288) | (1.185) (392) (729)
Total das desp da intermediagéo fi ira (2.398) | (2.004) | (2.757) | (7.993) | (1.235) | (5.633) (174) | (21.579) | (19.288) | (1.185) (392) (729)
RESULTADO BRUTO DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA (2) 2) - (8) (1) 8 (40) (25) (1) (11) - -
OUTRAS RECEITAS (DESPESAS)OPERACIONAIS
Outras despesas administrativas - - - - - 9) - (4) - (3) - -

Despesas tributarias - - - - - - - - - - - -

Resultado financeiro 2 2 - 8 1 - 39 24 1 4 - -

Outras receitas operacionais - - - - - 1 1 5 - 10 - -

Outras despesas operacionais - - N = - - - - - - - B

Total de outras receitas (despesas) operacionais 2 2 - 8 1 (8) 40 25 1 11 - -

RESULTADO ANTES DA CONTRIBUICAO SOCIAL E DO IMPOSTO DE RENDA - - - - - - - - - - - -

Contribuigdo social e imposto de renda - o L - - - . - - - - -

LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO = = > R R - R B R R , B
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ATIVO B088 B094 B097 B099 B105 B106 B124 B127 B128 B129 B130 B132
Circulante 34.785 88.335 17.444 21 151 113 7.484 469 312 2.860 1.555 996
Disponibilidade e titulos e valores mobiliarios 1 1.018 1 1 148 - 1.053 279 92 649 730 256
Operagdes de crédito 34.784 87.303 17.443 4 3 - 6.431 190 220 2211 799 733
- Recebiveis imobilidrios com regime fiduciario 34.784 87.303 17.443 4 3 - 6.431 190 220 2.702 941 866
- Recebiveis imobilidrios sem regime fiduciario - - - - - - - - - - - -
- Ajuste a valor presente - - - - - - - - - (491) (142) (133)
Outros créditos - 14 - 16 - 113 - - - - 26 7
- Impostos e contribui¢des a compensar/recuperar - - - - - - - - - - - -
- Diversos - 14 - 16 - 113 - - - - 26 7
Ativo n3o Circulante 65.550 146.480 147.205 19 69 - 8.340 675 137 7.217 6.492 6.120
Realizavel a longo prazo 65.550 146.480 147.205 19 69 - 8.340 675 137 7.217 6.492 6.120
Operagdes de crédito 65.550 146.480 147.205 19 69 - 8.340 675 137 7.217 6.492 6.120
- Recebiveis imobilidrios com regime fiduciario 65.550 146.480 147.205 19 69 8.340 675 137 8.819 7.643 7.234
- Recebiveis imobilidrios sem regime fiduciario
- Ajuste a valor presente (1.602) (1.151) (1.114)
- Impostos e contribui¢des a compensar/recuperar - - - - - - - - - - - -
Permanente - - - - - - - - - - - -
Total do ativo 100.335 234.815 164.649 40 220 113 15.824 1.144 449 10.077 8.047 7.116
PASSIVO B088 B094 B097 B099 B105 B106 B124 B127 B128 B129 B130 B132

Circulante 34.785 88.335 17.444 40 220 113 7.481 445 195 2.663 1.413 940
Captagdo de recursos 34.767 87.303 17.418 - - - 6.398 189 180 1.913 796 649
- Obrigagdes por emissdo de CRI com regime fiducidrio 34.767 87.303 17.418 - - - 6.398 189 180 1.913 796 649
- Obrigages por emissdo de CRI sem regime fiduciario - - - - - - - - - - - -
- Ajuste a valor presente - - - - - - - - - - - -
Outras obrigagdes 18 1.032 26 40 220 113 1.083 256 15 750 617 291
- Fiscais e previdenciarias - - - - - - - - - - 1 -
- Negociagdo e intermediagdo de valores - - - - - - - - - - 90 35
- Diversas 18 1.032 26 40 220 113 1.083 256 15 750 526 256
Passivo N&o Circulante 65.550 146.480 147.205 - - - 8.343 699 254 7.414 6.634 6.176
Exigivel a longo prazo 65.550 146.480 147.205 - - - 8.343 699 254 7.414 6.634 6.176
Captagdo de recursos 65.550 146.480 147.205 - - - 8.343 699 254 7.414 6.634 6.176
- Obrigages por emissdo de CRI com regime fiducidrio 65.550 146.480 147.205 8.343 699 254 7.414 6.634 6.176
- Obrigages por emissdo de CRI sem regime fiduciario
- Ajuste a valor presente
Patriménio liquido - - - - - - - - - - - -
Total do passivo 100.335 234.815 164.649 40 220 113 15.824 1.144 449 10.077 8.047 7.116

DRE B088 B094 B097 B099 B105 B106 B124 B127 | B128 B129 B130 | B132
RECEITAS DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA
Operagoes de Crédito 13.840 42.245 22.447 1.461 2.243 1.465 1.900 202 84 1.115 843 646
Resultado de operagdes sujeitas a Regime Fid. Pleno sem coobrigagdo (2) (8) - (14) (19) (47) (5) (41) (9) (19) (38) (11)
Total das receitas da intermediagdo financeira 13.838 42.237 22.447 1.447 2.224 1.418 1.895 161 75 1.096 805 635
DESPESAS DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA
Captagio no mercado (13.840) | (42.245) | (22.447) | (1.454) | (2.252) | (1.487) | (1.901) | (198) | (85) | (1.115) | (849) | (645)
Total das despesas da intermediag3o fi ira (13.840) | (42.245) | (22.447) | (1.454) | (2.252) | (1.487) | (1.901) | (198) | (85) | (1.115) | (849) | (645)
RESULTADO BRUTO DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA 2) (8) - (7) (28) (69) 6| (37)| (10 (19) | (44) | (10
OUTRAS RECEITAS (DESPESAS)OPERACIONAIS
Outras despesas administrativas - (1) - (8) (2) (16) - - - - (7) (3)
Despesas tributdrias - - - - - - (2) - - (7) (1) -
Resultado financeiro 1 8 - 9 14 56 8 35 8 26 52 13
Outras receitas operacionais 1 1 - 6 16 29 - 2 2 - - -
Outras despesas operacionais - - - - - - - - - - - -
Total de outras receitas (despesas) operacionais 2 8 - 7 28 69 6 37 10 19 a4 10
RESULTADO ANTES DA CONTRIBUICAO SOCIAL E DO IMPOSTO DE RENDA - - - - - - - - - - - -
Contribuigdo social e imposto de renda - - - - - - - - - - - -
LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO - - - - - - - - - - - -
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ATIVO B133 B134 B136 B139 B141 B142 B145 B146 B148 B150 B151 B152
Circulante 6.739 2.962 1.154 34 14.685 | 1.742 2.685 6.639 44.630 8.553 3.427 42.808
Disponibilidade e titulos e valores mobiliarios 956 258 311 - 3.197 523 50 1.830 8.284 50 743 840
Operagdes de crédito 5.783 2.704 835 34 11.369 1.219 2.635 4.809 36.346 8.467 2.586 41.968
- Recebiveis imobilidrios com regime fiduciario 5.786 3.321 983 34 14.093 1.234 3.346 4.905 36.696 9.218 3.060 58.244
- Recebiveis imobilidrios sem regime fiduciario - - - - - - - - - - - -
- Ajuste a valor presente (3) (617) (148) - (2.724) (15) (711) (96) (350) (751) (474) (16.276)
Outros créditos - - 8 - 119 - - - 36 98 -
- Impostos e contribui¢des a compensar/recuperar - - - - - - - - - - - -
- Diversos - - 8 - 119 - - - 36 98 -
Ativo n3o Circulante 90.796 9.346 7.714 - 56.674 | 1.230 12.072 9.543 78.354 8.383 23.436 405.337
Realizavel a longo prazo 90.796 9.346 7.714 - 56.674 1.230 12.072 9.543 78.354 8.383 23.436 405.337
Operagdes de crédito 90.796 9.346 7.714 - 56.674 1.230 12.072 9.543 78.354 8.383 23.436 405.337
- Recebiveis imobilidrios com regime fiduciario 90.855 11.478 9.082 70.254 1.246 15.328 9.769 79.107 9.127 27.727 562.535
- Recebiveis imobilidrios sem regime fiduciario
- Ajuste a valor presente (59) | (2.132) | (1.368) (13.580) (16) | (3.256) (226) (753) (744) | (4.291) | (157.198)
- Impostos e contribui¢des a compensar/recuperar - - - - - - - - - - -
Permanente - - - - - - - - - - - -
Total do ativo 97.535 12.308 8.868 34 71.359 | 2.972 14.757 16.182 122.984 | 16.936 26.863 448.145
PASSIVO B133 B134 B136 B139 B141 B142 B145 B146 B148 B150 B151 B152

Circulante 6.235 2.692 1.015 34 13.880 1.753 2.788 4.991 41.648 8.255 3.186 22.528
Captagdo de recursos 5.780 2.325 672 - 10.679 1.165 1.955 4.807 30.014 8.093 1.902 15.583
- Obrigagdes por emissdo de CRI com regime fiducidrio 5.780 2.325 672 - 10.679 1.165 1.955 4.807 30.014 8.093 1.902 15.583
- Obrigages por emissdo de CRI sem regime fiduciario - - - - - - - - - - - -
- Ajuste a valor presente - - - - - - - - - - - -
Outras obrigagdes 455 367 343 34 3.201 588 833 184 11.634 162 1.284 6.945
- Fiscais e previdenciarias - - 1 - - - - - - - 1 -
- Negociagdo e intermediagdo de valores - - 92 - 1.014 - - - - - 133 -
- Diversas 455 367 250 34 2.187 588 833 184 11.634 162 1.150 6.945
Passivo N&o Circulante 91.300 9.616 7.853 - 57.479 1.219 11.969 11.191 81.336 8.681 23.677 425.617
Exigivel a longo prazo 91.300 9.616 7.853 - 57.479 1.219 11.969 11.191 81.336 8.681 23.677 425.617
Captagdo de recursos 91.300 9.616 7.853 - 57.479 1.219 11.969 11.191 81.336 8.681 23.677 425.617
- Obrigages por emissdo de CRI com regime fiducidrio 91.300 9.616 7.853 57.479 1.219 11.969 11.191 81.336 8.681 23.677 425.617
- Obrigages por emissdo de CRI sem regime fiduciario
- Ajuste a valor presente
Patriménio liquido - - - - - - - - - - - -
Total do passivo 97.535 12.308 | 8.868 34| 71359 | 2972 14.757 16.182 122.984 | 16.936 | 26.863 448.145

DRE B133 B134 B136 | B139 B141 B142 B145 B146 B148 B150 B151 B152
RECEITAS DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA
Operagdes de Crédito 15.779 1.429 839 128 12.049 674 2.605 4.079 31.783 2.449 2.735 48.553
Resultado de operagdes sujeitas a Regime Fid. Pleno sem coobrigagdo (42) (30) (11) (25) (26) (85) (7) (52) (475) (11) (63) (212)
Total das receitas da intermediagdo financeira 15.737 1.399 828 103 12.023 589 2.598 4.027 31.308 2.438 2.672 48.341
DESPESAS DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA
Captaciio no mercado (15.740) | (1.428) | (846) | (124) | (12.049) | (649) | (2.605) | (4.168) | (31.799) | (2.449) | (2.740) | (48.549)
Total das despesas da intermediag3o fi ira (15.740) | (1.428) | (846) | (124) | (12.049) | (649) | (2.605) | (4.168) | (31.799) | (2.449) | (2.740) | (48.549)
RESULTADO BRUTO DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA (3) 29) | (18) | (21) (26) | (60) 7| e (491) (11) (68) (208)
OUTRAS RECEITAS (DESPESAS)OPERACIONAIS
Outras despesas administrativas (1) - (4) - - (3) - 3) (2) - (10) -
Despesas tributarias - - (5) (2) - - - (9) (46) - (18) (78)
Resultado financeiro 4 29 20 23 14 53 7 130 539 10 91 285
Outras receitas operacionais - - 7 - 12 10 - 23 - 1 5 1
Outras despesas operacionais - - - - - - - - - - - -
Total de outras receitas (despesas) operacionais 3 29 18 21 26 60 7 141 491 11 68 208
RESULTADO ANTES DA CONTRIBUICAO SOCIAL E DO IMPOSTO DE RENDA - - - - - - - - - - - -
Contribuigdo social e imposto de renda - - - - - - - - - - - -
LUCRO LiIQUIDO DO EXERCICIO - - - - - - - - - - - -
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ATIVO B154 B157 B158 B159 B160 B161 B163 B165 B166 B167 B169
Circulante 17.356 5.271 21.044 3.938 3.921 1.865 8.428 18.036 32.455 26.583 1.405
Disponibilidade e titulos e valores mobiliarios 2.844 71 10.551 81 6 892 536 2.895 9.709 2.857 131
Operagdes de crédito 14.512 5.200 10.493 3.857 3.915 973 7.892 12.160 22.746 23.726 1.274
- Recebiveis imobilidrios com regime fiduciario 19.428 6.243 14.582 4.683 3.919 973 8.303 12.160 22.746 25.178 1.295
- Recebiveis imobilidrios sem regime fiduciario - - - - - - - - - - -
- Ajuste a valor presente (4.916) (1.043) (4.089) (826) (4) - (411) - - (1.452) (21)
Outros créditos - - - - - - - 2.981 - - -
- Impostos e contribui¢des a compensar/recuperar - - - - - - - - - - -
- Diversos - - - - - - - 2.981 - - -
Ativo n3o Circulante 440.717 18.733 672.514 13.028 80.268 3.041 8.611 73.646 190.523 67.024 2.964
Realizavel a longo prazo 440.717 18.733 672.514 13.028 80.268 3.041 8.611 73.646 190.523 67.024 2.964
Operagdes de crédito 440.717 18.733 672.514 13.028 80.268 3.041 8.611 73.646 190.523 67.024 2.964
- Recebiveis imobilidrios com regime fiduciario 635.550 22.492 1.095.326 15.820 80.349 3.041 9.059 73.646 190.523 71.124 3.012
- Recebiveis imobilidrios sem regime fiduciario
- Ajuste a valor presente (194.833) (3.759) (422.812) (2.792) (81) (448) (4.100) (48)
- Impostos e contribui¢des a compensar/recuperar - - - - - - - - - - -
Permanente - - - - - - - - - - -
Total do ativo 458.073 24.004 693.558 16.966 84.189 4.906 17.039 91.682 222.978 93.607 4.369
PASSIVO B154 B157 B158 B159 B160 B161 B163 B165 B166 B167 B169
Circulante 18.809 4.648 21.618 3.588 4.106 1.732 8.221 18.036 32.455 23.970 1.587
Captagdo de recursos 14.509 4.510 10.490 3.529 3.778 845 2.853 12.160 22.746 23.155 1.253
- Obrigagdes por emissdo de CRI com regime fiducidrio 14.509 4.510 10.490 3.529 3.778 845 2.853 12.160 22.746 23.155 1.253
- Obrigages por emissdo de CRI sem regime fiduciario - - - - - - - - - - -
- Ajuste a valor presente - - - - - - - - - - -
Outras obrigagdes 4.300 138 11.128 59 328 887 5.368 5.876 9.709 815 334
- Fiscais e previdenciarias - - - - - - - 1 1 - -
- Negociagdo e intermediagdo de valores - - - - - - - - 445 - -
- Diversas 4.300 138 11.128 59 328 887 5.368 5.875 9.263 815 334
Passivo N&o Circulante 439.264 19.356 671.940 13.378 80.083 3.174 8.818 73.646 190.523 69.637 2.782
Exigivel a longo prazo 439.264 19.356 671.940 13.378 80.083 3.174 8.818 73.646 190.523 69.637 2.782
Captagdo de recursos 439.264 19.356 671.940 13.378 80.083 3.174 8.818 73.646 190.523 69.637 2.782
- Obrigag@es por emissdo de CRI com regime fiduciario 439.264 19.356 671.940 13.378 80.083 3.174 8.818 73.646 190.523 69.637 2.782
- Obrigages por emissdo de CRI sem regime fiduciario
- Ajuste a valor presente
Patriménio liquido - - - - - - - - - - -
Total do passivo 458.073 24.004 693.558 16.966 84.189 4.906 17.039 91.682 222.978 93.607 4.369
DRE B154 B157 B158 B159 B160 B161 B163 B165 B166 B167 B169
RECEITAS DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA
Operagdes de Crédito 49.770 2.786 74.408 2.430 8.888 964 3.084 7.749 18.929 20.162 1.071
Resultado de operagdes sujeitas a Regime Fid. Pleno sem coobrigagdo (309) (10) (1.212) (9) (19) | (174) (165) (1) (74) (292) (174)
Total das receitas da intermediagdo financeira 49.461 2.776 73.196 2421 8.869 790 2919 7.748 18.855 19.870 897
DESPESAS DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA
Captagdo no mercado (49.770) | (2.786) | (74.408) | (2.430) | (8.866) | (890) | (3.017) | (7.749) | (19.374) | (20.145) | (1.001)
Total das desp da intermediacéo fil ira (49.770) | (2.786) | (74.408) | (2.430) | (8.866) | (890) | (3.017) | (7.749) | (19.374) | (20.145) | (1.001)
RESULTADO BRUTO DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA (309) (10) | (1.212) (9) 3 | (100) (98) (1) (519) (275) (104)
OUTRAS RECEITAS (DESPESAS)OPERACIONAIS
Outras despesas administrativas - - - (1) (4) (1) (1) - (48) - (1)
Despesas tributarias (124) - - - - - (3) - (76) - (1)
Resultado financeiro 431 10 1.212 10 1 84 76 - 642 274 79
Outras receitas operacionais 2 - - - - 17 26 1 1 1 27
Outras despesas operacionais - - - - - - - - - - -
Total de outras receitas (despesas) operacionais 309 10 1.212 9 (3) 100 98 1 519 275 104
RESULTADO ANTES DA CONTRIBUICAO SOCIAL E DO IMPOSTO DE RENDA - - - - - - - - - - -
Contribuigdo social e imposto de renda - - - - - - - - - - -
LUCRO LiIQUIDO DO EXERCICIO 5 5 - - - - - - - - -
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ATIVO B170 B171 B175 B176 B177 B179 B180 B181 B182 B183 B184 B186
Circulante 1.127 2.659 7.013 782 613 847 522 637 15.000 65.004 13.006 3.940
Disponibilidade e titulos e valores mobiliarios 1.070 230 18 192 959 108 84 275 - 2 2.352 12
Operagdes de crédito 57 2.429 6.995 536 (346) 739 438 273 15.000 65.000 10.654 3.928
- Recebiveis imobilidrios com regime fiduciario 57 2.485 9.973 540 70 739 436 271 15.000 65.000 10.679 3.928
- Recebiveis imobilidrios sem regime fiduciario - - - - - - - - - - - -
- Ajuste a valor presente - (56) (2.978) (4) (416) - 2 2 - - (25) -
Outros créditos - - - 54 - - - 89 - 2 - -

- Impostos e contribui¢des a compensar/recuperar - - - - - - - - - - - -

- Diversos - - - 54 - - - 89 - 2 - -
Ativo n3o Circulante 18.966 3.085 53.993 1.448 - 2.543 1.134 592 - 65.000 52.496 33.577
Realizavel a longo prazo 18.966 3.085 53.993 1.448 - 2.543 1.134 592 - 65.000 52.496 33.577
Operagdes de crédito 18.966 3.085 53.993 1.448 - 2.543 1.134 592 - 65.000 52.496 33.577
- Recebiveis imobilidrios com regime fiduciario 18.966 3.155 76.977 1.495 2.542 1.129 587 65.000 52.617 33.577
- Recebiveis imobilidrios sem regime fiduciario

- Ajuste a valor presente (70) (22.984) (47) 1 5 5 (121)

- Impostos e contribui¢des a compensar/recuperar - - - - - - - - - - - -
Permanente - - - - - - - - - - - -
Total do ativo 20.093 5.744 61.006 2.230 613 3.390 1.656 1.229 15.000 130.004 65.502 37.517

PASSIVO B170 B171 B175 B176 B177 B179 B180 B181 B182 B183 B184 B186

Circulante 1.127 2.514 6.724 723 613 886 478 379 15.000 65.004 11.369 3.940
Captagdo de recursos - 1.396 5.860 534 251 605 435 266 15.000 65.000 9.051 3.833
- Obrigagdes por emissdo de CRI com regime fiducidrio - 1.396 5.860 534 251 605 435 266 15.000 65.000 9.051 3.833

- Obrigagdes por emissdo de CRI sem regime fiduciario - - - - - - - - - - - -

- Ajuste a valor presente

Outras obrigagdes 1.127 1.118 864 189 362 281 43 113 - 4 2.318 107

- Fiscais e previdenciarias - - - - - - - - - B B _

- Negociagdo e intermediagdo de valores 305 - - - - - - - - - - -
- Diversas 822 1.118 864 189 362 281 43 113, - 4 2.318 107
Passivo N&o Circulante 18.966 3.230 54.282 1.507 - 2.504 1.178 850 - 65.000 54.133 33.577
Exigivel a longo prazo 18.966 3.230 54.282 1.507 - 2.504 1.178 850 - 65.000 54.133 33.577
Captagdo de recursos 18.966 3.230 54.282 1.507 - 2.504 1.178 850 - 65.000 54.133 33.577
- Obrigag8es por emissdo de CRI com regime fiducidrio 18.966 3.230 54.282 1.507 2.504 1.178 850 65.000 54.133 33.577

- Obrigages por emissdo de CRI sem regime fiduciario

- Ajuste a valor presente

Patrimoénio liquido - < - - - - - - = - = -

Total do passivo 20.093 | 5.744 61.006 | 2.230 613 | 3.390 1.656 1.229 15.000 130.004 65.502 37.517
DRE B170 B171 B175 B176 | B177 | B179 | B180 | B181 | B182 | B183 B184 B186

RECEITAS DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA

Operagdes de Crédito 516 1.154 11.433 521 319 702 391 228 191 - 11.157 5.248
Resultado de operagdes sujeitas a Regime Fid. Pleno sem coobrigagdo (27) (44) (2) (84) (78) | (136) (40) (28) (1) 2 (221) (2)
Total das receitas da intermediagdo financeira 489 1.110 11.431 437 241 566 351 200 190 2 10.936 5.246
DESPESAS DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA

Captagdo no mercado (614) | (1.131) | (11.433) | (464) | (320) | (620) | (368) | (222) | (191) - | (11.157) | (5.248)
Total das despesas da intermediag3o fi ira (614) | (1.131) | (11.433) | (464) | (320) | (620) | (368) | (222) | (191) .| (11.157) | (5.248)
RESULTADO BRUTO DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA (125) (21) @ @en] @] G| an| (2 (1) 2 (221) (2)
OUTRAS RECEITAS (DESPESAS)OPERACIONAIS

Outras despesas administrativas (1) (1) - - (1) (1) - - - 3) (1) -
Despesas tributarias (4) (2) (1) (1) (1) (1) (1) - - - (11) -
Resultado financeiro 130 15 5 23 80 11 13 21 - 1 233 2
Outras receitas operacionais - 9 - 5 1 45 5 1 1 - - -
Outras despesas operacionais - - (2) - - - - - - - - -
Total de outras receitas (despesas) operacionais 125 21 2 27 79 54 17 22 1 (2) 221 2
RESULTADO ANTES DA CONTRIBUICAO SOCIAL E DO IMPOSTO DE RENDA - - - - - - - - - - - -
Contribuigdo social e imposto de renda - - - - - - - - - - - -
LUCRO LiIQUIDO DO EXERCICIO - 5 - - - - - - - - - -
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ATIVO B187 B188 B190 B192 B194 B195 B196 B197 B198 B199 B200 B201 B202 B203
Circulante 3.904 18.688 19.242 | 3.536 461 119 124 269 145 377 134 119 161 181
Disponibilidade e titulos e valores mobiliarios 98 221 268 985 295 81 88 154 96 228 85 80 111 111
Operagdes de crédito 3.780 18.466 18.974 2.438 166 38 36 115 48 149 49 39 50 70
- Recebiveis imobilidrios com regime fiduciario 4.696 18.656 19.332 2.459 157 38 36 115 48 149 49 39 50 70
- Recebiveis imobilidrios sem regime fiduciario - - - - - - - - - - - - - -
- Ajuste a valor presente (916) (190) (358) (21) 9 - - - - - - - - -
Outros créditos 26 1 - 113 - - - - 1 - - - - -
- Impostos e contribui¢des a compensar/recuperar - - - - - - - - - - - - - -
- Diversos 26 1 - 113 - - - - 1 - - - - -
Ativo ndo Circulante 37.940 18.613 16.585 5.358 - - - - - - - - - -
Realizavel a longo prazo 37.940 18.613 16.585 5.358 - - - - - - - - - -
Operagdes de crédito 37.940 18.613 16.585 5.358 - - - - - - - - - -
- Recebiveis imobilidrios com regime fiduciario 47.135 18.805 16.898 5.406
- Recebiveis imobilidrios sem regime fiduciario
- Ajuste a valor presente (9.195) (192) (313) (48)
- Impostos e contribui¢des a compensar/recuperar - - - - - - - - - - - - - -
Permanente - - - - - - - - - - - - - -
Total do ativo 41.844 37.301 35.827 8.894 461 119 124 269 145 377 134 119 161 181
PASSIVO B187 B188 B190 B192 B194 B195 B196 B197 B198 B199 B200 B201 B202 B203
Circulante 3.410 8.413 17.964 2.964 461 119 124 269 145 377 134 119 161 181
Captagdo de recursos 3.233 8.590 5.498 2.436 145 61 64 129 78 173 76 53 80 102
- Obrigagdes por emissdo de CRI com regime fiducidrio 3.233 8.590 5.498 2.436 145 61 64 129 78 173 76 53 80 102
- Obrigages por emissdo de CRI sem regime fiduciario - - - - - - - - - - - - - -
- Ajuste a valor presente - - - - - - - - - - - - - -
Outras obrigagdes 177 (177) 12.466 528 316 58 60 140 67 204 58 66 81 79
- Fiscais e previdenciarias - 1 - - 1 - - - - - - - -
- Negociagdo e intermediagdo de valores 68 4 - 43 12 3 4 6 4 9 3 4 4 5
- Diversas 109 (182) 12.466 485 303 55 56 134 63 195 55 62 77 74
Passivo Nao Circulante 38.434 28.888 17.863 | 5.930 - - - - - - - - - -
Exigivel a longo prazo 38.434 28.888 17.863 5.930 - - - - - - - - - -
Captagdo de recursos 38.434 28.888 17.863 | 5.930 - - - - - - - - - -
- Obrigages por emissdo de CRI com regime fiducidrio 38.434 28.888 17.863 5.930
- Obrigages por emissdo de CRI sem regime fiduciario
- Ajuste a valor presente
Patriménio liquido - - - - - - - - - - - - - -
Total do passivo 41.844 37.301 35.827 8.894 461 119 124 269 145 377 134 119 161 181
DRE B187 B188 B190 B192 B194 | B195 | B196 | B197 | B198 | B199 | B200 | B201 | B202 | B203
RECEITAS DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA
Operagdes de Crédito 5.425 7.363 5.648 1.885 78 30 36 55 47 67 40 34 41 56
Resultado de operagdes sujeitas a Regime Fid. Pleno sem coobrigagdo 26 - (70) (35) (16) - (1) - 1 2) - (1) (1) (1)
Total das receitas da intermediagdo financeira 5.451 7.363 5.578 1.850 62 30 35 55 48 65 40 33 40 55
DESPESAS DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA
Captagdo no mercado (5.461) | (7.527) | (5.626) | (1.954) | (79) | (34) | (40) | (62) | (52) | (76) | (44) | (39) | (46) | (62)
Total das desp da intermediacéo fil ira (5.461) | (7.527) | (5.626) | (1.954) | (79) | (34) | (40) [ (62) | (52) | (76) | (44) | (39) | (46) | (62)
RESULTADO BRUTO DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA (10) | (164) (a8) | (104) | (17) (4) (5) (7) @ (1) (4) (6) (6) (7)
OUTRAS RECEITAS (DESPESAS)OPERACIONAIS
Outras despesas administrativas - (31) (1) (1) (1) (1) (1) (1) (1) (1) (1) (1) (1) (1)
Despesas tributarias (1) (8) - - - - - - - - - - - -
Resultado financeiro 11 203 44 81 18 5 6 8 5 12 5 7 7 8
Outras receitas operacionais - - 5 24 - - - - - - - - - -
Outras despesas operacionais - - - - - - - - - - - - - -
Total de outras receitas (despesas) operacionais 10 164 48 104 17 4 5 7 4 11 a4 6 6 7
RESULTADO ANTES DA CONTRIBUICAO SOCIAL E DO IMPOSTO DE RENDA - - - - - - - - - - - - - -
Contribuigdo social e imposto de renda - - - - - - - - - - - - - -
LUCRO LiIQUIDO DO EXERCICIO 5 - - - - - - - - - - - - -
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) CIBRASEC

ATIVO B204 B205 B206 B207 B208 B210 B211 B213 B215 B217 B219 B220 B222
Circulante 71 77 12.669 | 4.209 1.602 12.613 6.171 | 1.011 | 2.286 | 1.350 21.361 | 6.282 7.307
Disponibilidade e titulos e valores mobiliarios 52 50 36 1.748 419 76 2.924 465 437 622 1.491 651 20
Operagdes de crédito 5 26 12.568 2.461 1.183 12.537 3.247 546 1.849 624 19.863 5.631 7.287
- Recebiveis imobilidrios com regime fiduciario 5 26 13.921 2.610 1.253 13.028 3.301 659 1.878 624 19.874 5.826 7.928
- Recebiveis imobilidrios sem regime fiduciario - - - - - - - - - - - - -
- Ajuste a valor presente - - (1.353) (149) (70) (491) (54) (113) (29) - (11) (195) (641)
Outros créditos 14 1 65 - - - - - - 104 7 - -
- Impostos e contribui¢des a compensar/recuperar - - - - - - - - - - - - -
- Diversos 14 1 65 - - - - - - 104 7 - -
Ativo n3o Circulante - - 26.554 427 | 6.391 18.911 6.748 | 3.708 349 | 3.973 775 - 12.081
Realizavel a longo prazo - - 26.554 427 6.391 18.911 6.748 3.708 349 3.973 775 - 12.081
Operagdes de crédito - - 26.554 427 6.391 18.911 6.748 3.708 349 3.973 775 - 12.081
- Recebiveis imobilidrios com regime fiduciario 29.412 453 6.771 20.738 6.861 4.480 599 3.973 873 13.436
- Recebiveis imobiliarios sem regime fiduciario
- Ajuste a valor presente (2.858) (26) (380) (1.827) (113) (772) (250) (98) (1.355)
- Impostos e contribui¢des a compensar/recuperar - - - - - - - - - - - - -
Permanente - - - - - - - - - - - - -
Total do ativo 71 77 39.223 | 4.636 | 7.993 31.524 12919 | 4.719 | 2.635 5.323 22.136 | 6.282 19.388

PASSIVO B204 B205 B206 B207 B208 B210 B211 B213 B215 B217 B219 B220 B222
Circulante 71 77 11.916 2.925 1.694 12.733 4.522 853 1.990 821 21.475 6.087 7.258
Captagdo de recursos 54 46 11.885 1.411 186 12.535 2.811 513 1.846 620 19.852 5.138 7.100
- Obrigagdes por emissdo de CRI com regime fiducidrio 54 46 11.885 1.411 186 12.535 2.811 513 1.846 620 19.852 5.138 7.100
- Obrigages por emissdo de CRI sem regime fiduciario - - - - - - - - - - - - -
- Ajuste a valor presente - - - - - - - - - - - - -
Outras obrigagdes 17 31 31 1.514 1.508 198 1711 340 144 201 1.623 949 158
- Fiscais e previdenciarias - - - - - - - - - - - 5 -
- Negociagdo e intermediagdo de valores 1 2 - 495 - - 406 556 50 - 86 (42) -
- Diversas 16 29 31 1.019 1.508 198 1.305 (216) 94 201 1.537 986 158
Passivo N&o Circulante - - 27.307 1.711 6.299 18.791 8.397 3.866 645 4.502 661 195 12.130
Exigivel a longo prazo - - 27.307 1.711 6.299 18.791 8.397 3.866 645 4.502 661 195 12.130
Captagdo de recursos - - 27.307 1.711 6.299 18.791 8.397 3.866 645 | 4.502 661 195 12.130
- Obrigages por emissdo de CRI com regime fiducidrio 27.307 1.711 6.299 18.791 8.397 3.866 645 4.502 661 195 12.130
- Obrigages por emissdo de CRI sem regime fiduciario
- Ajuste a valor presente
Patriménio liquido - - - - - - - - - - - - -
Total do passivo 71 77 | 39.223 | 4.636 | 7.993 | 31.524 12919 | 4.719 | 2.635 | 5.323 | 22.136 | 6.282 | 19.388

DRE B204 | B205 B206 B207 B208 B210 B211 B213 B215 | B217 B219 B220 B222
RECEITAS DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA
Operagdes de Crédito 35 34 6.334 1.211 1.198 5.497 2.585 2.139 664 | 1.051 4.777 1.517 2.826
Resultado de operagdes sujeitas a Regime Fid. Pleno
sem coobrigagdo 1 - (10) (219) (53) (49) (223) - (48) | (170) (103) - (13)
Total das receitas da intermediagdo financeira 36 34 6.324 992 1.145 5.448 2.362 2.139 616 881 4.674 1.517 2.813
DESPESAS DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA
Captagdo no mercado (37) (36) (6.334) (1.246) (1.196) (5.495) (2.573) (2.493) | (669) | (957) (4.846) (1.584) (2.827)
Total das d da intermediac3o fi ira 37)| (36) | (6.334) | (1.246) | (1.196) | (5.495) | (2.573) | (2.493) | (669) | (957) | (4.846) | (1.584) (2.827)
RESULTADO BRUTO DA INTERMEDIAGCAO FINANCEIRA (1) 2) (10) (254) (51) (47) (211) (354) | (s3) | (76) (172) (67) (14)
OUTRAS RECEITAS (DESPESAS)OPERACIONAIS
Outras despesas administrativas (1) (1) - (2) (2) (8) - - (6) (1) (6) (19) (4)
Despesas tributarias (1) - (6) (1) - (41) - (2) - (1) - - (16)
Resultado financeiro 3 3 16 222 36 96 229 344 47 72 178 72 34
Outras receitas operacionais - - - 35 17 - (18) 12 12 6 - 14 -
Outras despesas operacionais - - - - - - - - - - - - -
Total de outras receitas (despesas) operacionais 1 2 10 254 51 a7 211 354 53 76 172 67 14
RESULTADO ANTES DA CONTRIBUICAO SOCIAL E DO
IMPOSTO DE RENDA - - - - - -~ " - : - - - -
Contribuigdo social e imposto de renda - - - - - - - - - - - - -
LUCRO LiQUIDO DO EXERCICIO - - - - - - - - - - - - -
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) CIBRASEC

ATIVO B223 B230 B232 B233 B234 B235 B237 B238 B239 B240 B241 B242

Circulante 39.987 73.944 | (266.338) | 1.274 | (184.389) 4.656 1.914 6.276 6.977 454 1.504 4.070
Disponibilidade e titulos e valores mobiliarios 7.312 11.785 173 355 1.214 39 848 5 44 40 62 36
Operagdes de crédito 32.675 62.159 (266.511) 919 (185.603) 4.604 1.050 6.271 6.932 413 1.441 4.034
- Recebiveis imobilidrios com regime fiduciario 32.677 62.166 (266.520) 934 (185.579) 4.604 1.714 10.000 6.932 413 1.441 4.034
- Recebiveis imobilidrios sem regime fiduciario - - - - - - - - - - - -
- Ajuste a valor presente (2) (7) 9 (15) (24) - (664) (3.729) - - - -
Outros créditos - - - - - 13 16 - 1 1 1 -
- Impostos e contribui¢des a compensar/recuperar - - - - - - - - - - - -
- Diversos - - - - - 13 16 - 1 1 1 -
Ativo n3o Circulante 288.653 | 594.432 | 3.110.811 | 4.343 | 2.166.380 99.671 6.496 51.020 | 202.802 | 79.255 | 276.635 | 59.536
Realizével a longo prazo 288.653 | 594.432 | 3.110.811 | 4.343 | 2.166.380 99.671 6.496 51.020 | 202.802 | 79.255 | 276.635 | 59.536
Operagdes de crédito 288.653 594.432 3.110.811 | 4.343 2.166.380 99.671 6.496 51.020 | 202.802 | 79.255 276.635 | 59.536
- Recebiveis imobilidrios com regime fiduciario 288.672 594.522 3.110.912 | 4.416 2.166.440 99.671 10.605 81.352 202.802 | 79.255 276.635 | 59.536
- Recebiveis imobiliarios sem regime fiduciario
- Ajuste a valor presente (19) (90) (101) (73) (60) (4.109) | (30.332)
- Impostos e contribui¢des a compensar/recuperar - - - - - - - - - - - -
Permanente - - - - - - - - - - - -

Total do ativo 328.640 | 668.376 | 2.844.473 | 5.617 | 1.981.991 | 104.327 8.410 57.296 | 209.779 | 79.709 | 278.139 | 63.606

PASSIVO B223 B230 B232 B233 B234 B235 B237 B238 B239 B240 B241 B242
Circulante 34.187 62.765 (266.105) | 1.175 (184.133) 4.529 | 2.029 1.872 6.977 454 1.504 4.070
Captagdo de recursos 32,673 62.155 (266.532) 881 (185.606) 4.477 859 [ (30.731) 6.932 413 1.441 4.034
- Obrigages por emissdo de CRI com regime fiduciario 32.673 62.155 (266.532) 881 (185.606) 4.477 859 | (30.731) 6.932 413 1.441 4.034
- Obrigages por emissdo de CRI sem regime fiduciario - - - - - - - - - - - -
- Ajuste a valor presente - - - - - - - - - - - -
Outras obrigagdes 1.514 610 427 294 1.473 52 [ 1.170 32.603 45 41 63 36
- Fiscais e previdenciarias - - - - - - - - - 1 1 -
- Negociagdo e intermediagdo de valores - - 141 - 1.039 - 721 32.398 39 18 37 36
- Diversas 1.514 610 286 294 434 52 449 205 6 22 25 -
Passivo N&o Circulante 294.453 | 605.611 | 3.110.578 | 4.442 | 2.166.124 99.798 | 6.381 55.424 | 202.802 | 79.255 | 276.635 [ 59.536
Exigivel a longo prazo 294.453 | 605.611 | 3.110.578 | 4.442 | 2.166.124 99.798 | 6.381 55.424 | 202.802 | 79.255 | 276.635 [ 59.536
Captagdo de recursos 294.453 | 605.611 | 3.110.578 | 4.442 | 2.166.124 99.798 | 6.381 55.424 | 202.802 | 79.255 | 276.635 | 59.536
- Obrigag@es por emissdo de CRI com regime fiduciario 294.453 | 605.611 | 3.110.578 | 4.442 | 2.166.124 99.798 | 6.381 55.424 | 202.802 | 79.255 | 276.635 | 59.536
- Obrigages por emissdo de CRI sem regime fiduciario
- Ajuste a valor presente
Patriménio liquido - - - - - - - - - - - -
Total do passivo 328.640 | 668.376 | 2.844.473 | 5.617 | 1.981.991 | 104.327 | 8.410 57.296 | 209.779 | 79.709 | 278.139 | 63.606
DRE B223 B230 B232 B233 B234 B235 B237 B238 B239 B240 B241 B242

RECEITAS DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA
Operagdes de Crédito 37.713 79.153 289.867 1.090 205.316 11.004 1.519 5.481 18.154 8.896 31.199 4.629
Resultado de operagdes sujeitas a Regime Fid. Pleno
sem coobrigagdo (148) (90) (62) (111) (168) - 16 (1) (9) (2) (3) (3)
Total das receitas da intermediagdo financeira 37.565 79.063 289.805 979 205.148 11.004 1.535 5.480 18.145 8.894 31.196 4.626
DESPESAS DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA
Captagdo no mercado (37.560) | (79.081) | (289.833) | (1.026) | (205.282) | (11.005) (1.613) | (5.481) | (18.154) | (8.899) | (31.202) | (4.629)
Total das d da intermediag3o fi ira (37.560) | (79.081) | (289.833) | (1.026) | (205.282) | (11.005) | (1.613) | (5.481) | (18.154) | (8.899) | (31.202) | (4.629)
RESULTADO BRUTO DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA 5 (18) (28) (47) (134) (1) (78) (1) (9) (5) (6) (3)
OUTRAS RECEITAS (DESPESAS)OPERACIONAIS
Outras despesas administrativas (57) (30) - - - (4) (1) - - - - B
Despesas tributarias (1) - - - - - (3) - - - - -
Resultado financeiro 65 18 28 33 134 5 104 1 9 5 6 3
Outras receitas operacionais 10 30 - 14 - - (22) - - - - -
Outras despesas operacionais (22) - - - - - - - - - - -
Total de outras receitas (despesas) operacionais (5) 18 28 47 134 1 78 1 9 5 6 3
RESULTADO ANTES DA CONTRIBUICAO SOCIAL E DO
IMPOSTO DE RENDA - - - = - ~ < - - - - -
Contribuigdo social e imposto de renda - - - - - - - - - - - -
LUCRO LiQUIDO DO EXERCICIO - - - - - - - - - - - -
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) CIBRASEC

ATIVO B243 B244 B248 B251 B252 B254 B255 B256 B258 B260 B263 TOTAL C/R SCOOB
Circulante 1.964 2.267 9.210 | (65.947) 53.640 10.633 1.639 2.965 5.765 1.546 | 44.188 510.708
Disponibilidade e titulos e valores mobiliarios 1.505 14 90 69 13.620 86 508 1.264 492 500 | 37.812 150.059
Operagdes de crédito 459 2.249 9.117 | (66.017) 40.020 10.547 1.131 1.701 5.265 1.046 6.376 356.511
- Recebiveis imobilidrios com regime fiduciario 459 2.249 9.117 | (66.017) 40.061 10.550 1.281 2.391 5.388 1.339 7.077 406.639
- Recebiveis imobilidrios sem regime fiduciario - - - - - - - - - - - -
- Ajuste a valor presente - - - - (41) (3) (150) (690) (123) (293) (701) (50.128)
Outros créditos - 4 3 1 - - - - 8 - - 4.138
- Impostos e contribui¢des a compensar/recuperar - - - - - - - - - - - -
- Diversos - 4 3 1 - - - - 8 - - 4.138
Ativo ndo Circulante 68.815 | 508.338 | 155.282 | 815.159 | 445.611 | 515.729 7.745 | 15.628 | 26.265 | 10.984 | 43.154 13.160.257
Realizavel a longo prazo 68.815 | 508.338 | 155.282 | 815.159 | 445.611 | 515.729 7.745 | 15.628 | 26.265 | 10.984 | 43.154 13.160.257
Operagdes de crédito 68.815 | 508.338 | 155.282 | 815.159 | 445.611 | 515.729 7.745 | 15.628 | 26.265 | 10.984 | 43.154 13.160.257
- Recebiveis imobilidrios com regime fiduciario 68.815 | 508.338 | 155.282 | 815.159 | 446.325 | 515.881 8.776 | 21.963 | 26.878 | 14.059 | 47.900 14.068.701
- Recebiveis imobilidrios sem regime fiduciario -
- Ajuste a valor presente (714) (152) | (1.031) | (6.335) (613) | (3.075) | (4.746) (908.444)
- Impostos e contribui¢des a compensar/recuperar - - - - - - - - - - - -
Permanente - - - - - - - - - - - -
Total do ativo 70.779 | 510.605 | 164.492 | 749.212 | 499.251 | 526.362 9.384 | 18.593 | 32.030 | 12.530 | 87.342 13.670.965
PASSIVO B243 B244 B248 B251 B252 B254 B255 B256 B258 B260 B263 TOTAL C/R SCOOB
Circulante 1.964 2.267 9.210 | (65.947) 40.623 10.984 431 2.578 2.086 (65) | 39.850 414.891
Captagdo de recursos 459 2.249 9.117 | (66.017) 40.017 10.520 113 1314 2.784 (59) 2.043 234.483
- Obrigagdes por emissdo de CRI com regime fiducidrio 459 2.249 9.117 | (66.017) 40.017 10.520 113 1.314 2.784 (59) 2.043 234.483
- Obrigages por emissdo de CRI sem regime fiduciario - - - - - - - - - - - -
- Ajuste a valor presente - - - - - - - - - - - -
Outras obrigagdes 1.505 18 93 70 606 464 318 1.264 (698) (6) | 37.807 180.408
- Fiscais e previdenciarias 1 - - - - - - - - - 3 20
- Negociagdo e intermediagdo de valores 1.371 17 31 62 - 89 377 1.251 144 188 | 37.798 79.655
- Diversas 133 1 62 8 606 375 | (59) 13 | (842) | (194) 6 100.733
Passivo N&o Circulante 68.815 | 508.338 | 155.282 | 815.159 | 458.628 | 515.378 | 8.953 | 16.015 | 29.944 | 12.595 | 47.492 13.256.074
Exigivel a longo prazo 68.815 | 508.338 | 155.282 | 815.159 | 458.628 | 515.378 | 8.953 | 16.015 | 29.944 | 12.595 | 47.492 13.256.074
Captagdo de recursos 68.815 | 508.338 | 155.282 | 815.159 | 458.628 | 515.378 | 8.953 | 16.015 | 29.944 | 12.595 | 47.492 13.256.074
- Obrigages por emissdo de CRI com regime fiducidrio 68.815 | 508.338 | 155.282 | 815.159 | 458.628 | 515.378 | 8.953 | 16.015 | 29.944 | 12.595 | 47.492 13.256.074
- Obrigagdes por emissdo de CRI sem regime fiduciario -
- Ajuste a valor presente -
Patriménio liquido - - - - - - - - - - - -
Total do passivo 70.779 | 510.605 | 164.492 | 749.212 | 499.251 | 526.362 | 9.384 | 18.593 | 32.030 | 12.530 | 87.342 13.670.965
DRE B243 B244 B248 B251 B252 B254 B255 B256 B258 B260 B263 T(:I:I:;;ZR
RECEITAS DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA
Operagdes de Crédito 8.284 57.237 19.191 49.178 39.151 31.816 985 579 1.267 605 917 1.453.235
Resultado de operagdes sujeitas a Regime Fid. Pleno
sem coobrigagdo (42) 3 (16) (8) (137) (43) (0) (3) 8 - - (6.502)
Total das receitas da intermediagdo financeira 8.242 57.240 19.175 49.170 39.014 31.773 985 576 1.275 605 917 1.446.733
DESPESAS DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA
Captagdo no mercado (10.307) | (57.245) | (19.191) | (49.178) | (39.027) | (31.795) | (1.085) (631) | (1.278) (685) | (1.031) (1.455.848)
Total das desp da intermediagéo fil ira (10.307) | (57.245) | (19.191) | (49.178) | (39.027) | (31.795) | (1.085) (631) | (1.278) (685) | (1.031) (1.455.848)
RESULTADO BRUTO DA INTERMEDIAGAO FINANCEIRA (2.065) (5) (16) (8) (13) (22) (100) (55) (3) (80) (114) (9.115)
OUTRAS RECEITAS (DESPESAS)OPERACIONAIS
Outras despesas administrativas - (1) - - - (4) (5) - (1) (4) - (357)
Despesas tributdrias (2) - - - - (3) (18) - - (16) - (516)
Resultado financeiro 2.067 6 16 8 10 29 108 55 4 100 114 9.581
Outras receitas operacionais - - - - 4 - 15 - - - - 434
Outras despesas operacionais - - - - (2) - - - - - - (27)
Total de outras receitas (despesas) operacionais 2.065 5 16 8 13 22 100 55 3 80 114 9.115
RESULTADO ANTES DA CONTRIBUICAO SOCIAL E DO
IMPOSTO DE RENDA - - - = - = - - - - - -
Contribuigéo social e imposto de renda - = < - - - - - - - - -
LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO - - - - - - - - - - - -
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4 DESTINACAO DO LUCRO LIiQUIDO DO EXERCICIO DE 2015
4.1. Lucro liquido do exercicio:

O lucro liquido contabil, apurado pela CIBRASEC no exercicio social findo em 31 de dezembro de
2.015, foi de R$ 6.183.523,77.

Lucro liguido e destinagado do resultado 2015:

Lucro liquido do exercicio: 6.183.523,77
(-) Reserva Legal: 5% 309.176,19
Lucro a distribuir 5.874.347,58
Dividendo minimo obrigatério 25% 1.468.586,90
Juros remuneratoérios do capital préprio 1.468.586,90
Dividendos 0,00
Dividendo adicional proposto 75% 4.405.760,69
Juros remuneratoérios do capital préprio 1.981.413,10
Dividendos 2.424.347,58

4.2. Montante global e o valor por acdo dos dividendos, incluindo dividendos antecipados e

juros sobre capital proprio, ja declarados:

O montante global a ser distribuido em relacéo ao lucro liquido contabil, apurado pela CIBRASEC
no exercicio social findo em 31 de dezembro de 2.015, é de R$ 5.874.347,58, representando um
valor global de dividendos e de juros sobre o capital proprio de R$ 89,0012209 por a¢éo, conforme
demonstrado abaixo:

Valores em RS

Item Deliberagao Data de pagamento  Valor bruto por agao Valor bruto total
Dividendo minimo obrigatério 25% 22,2503052 1.468.586,90
Juros sobre o capital préprio Proposta a definir 22,2503052 1.468.586,90
Dividendos Proposta a definir - -
Dividendo adicional proposto 75% 66,7509157 4.405.760,69
Juros sobre o capital préprio Proposta a definir 30,0200461 1.981.413,10
Dividendos Proposta a definir 36,7308695 2.424.347,58
Total 89,0012209 5.874.347,58

4.3.  Percentual do lucro liquido do exercicio a ser distribuido:

O percentual do lucro liquido do exercicio social findo em 31 de dezembro de 2015 a ser distribuido

€ de 100%, apos a retencao de 5% a titulo de Reserva Legal.
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4.4. Montante global e valor por acdo dos dividendos a serem distribuidos com base em lucro

de exercicios anteriores;

Tendo em vista a inexisténcia de lucros acumulados retidos em exercicios anteriores, nao esta

sendo proposta a distribuicdo de dividendos com base em lucro de exercicios anteriores.

4.5, Informagdes, deduzidos os dividendos antecipados e juros sobre capital préprio ja

declarados, sobre:

a. Valor bruto de dividendo e juros sobre capital préprio, de forma segregada, por acéo de
cada espécie e classe:

Valores em RS

Item Tipode agdao  Valor bruto por agao Valor bruto total

Juros sobre o capital préprio ON 52,2703513 3.450.000,00

Dividendos ON 36,7308695 2.424.347,58

Total 89,0012209 5.874.347,58
b. Forma e prazo de pagamento dos dividendos e juros sobre capital proprio:

Havendo aprovacao pela Assembleia Geral Ordinaria a ser realizada em 29 de abril de 2016, o

pagamento dos dividendos e juros sobre o capital préprio sera realizado até 31 de maio de 2016.

C. Eventual insuficiéncia de atualizacao e juros sobre os dividendos e juros de capital préprio:

N&o havera incidéncia de atualizacdo monetaria e/ou juros sobre os dividendos e juros sobre o

capital proprio a serem pagos.

d. Data da declaracdo de pagamento dos dividendos e juros sobre capital proprio
considerada para identificagcdo dos acionistas que terdo direito ao seu recebimento:

Faréo jus ao pagamento de dividendos e juros sobre o capital proprio os acionistas que constarem
registrados no respectivo livro de controle de acionistas, na data base de 31 de dezembro de
2015, salvo disposicdo em contrario existente em eventuais acordos envolvendo venda de

participacdes acionarias.

4.6. Dividendos ou juros sobre capital préoprio com base em lucros apurados em balancos

semestrais ou em periodos menores:

N&o foram apurados dividendos ou juros sobre o capital proprio com base em lucros apurados em

balangos semestrais ou em periodos menores.
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4.7.

4.8.

4.9.

4.10.

Tabela comparativa de valores por acado de cada espécie e classe:

a. Lucro liguido do exercicio e dos trés exercicios anteriores:
Valores em RS
Item 2015 2014 2013 2012
Lucro liquido 6.183.523,77 4.984.643,61 4.697.755,23 8.218.079,34
b. Dividendo e juros sobre capital proprio distribuidos nos trés exercicios anteriores:

Valores em RS

Iltem 2015 2014 2013 2012

Juros sobre o capital

proprio 3.450.000,00 2.855.000,00 2.890.000,00 4.132.213,38
Dividendos 2.424.347,58 1.880.411,43 1.572.867,47 3.674.961,99
Total 5.874.347,58 4.735.411,43 4.462.867,47 7.807.175,37

Destinacao de lucros a reserva legal:

Valores em RS
Item 2015 2014 2013 2012
em RS 309.176,19 249.232,18 234.887,76 410.903,97
em % 5% 5% 5% 5%

Reserva legal

Conforme estabelece o artigo 193 da Lei 6.404, de 15 de dezembro de 1976, ndo tendo ainda sido
alcancado o limite de 20% do capital social, a Diretoria prop6s a retencéo de 5% do lucro liquido

do exercicio, a titulo de reserva legal.

Acdes preferenciais com direito a dividendos fixos ou minimos:

A companhia ndo conta com participacfes societarias representadas por acdes preferenciais.

Desta forma, nao foram atribuidos quaisquer dividendos fixos ou minimos a essa classe de acdes.

Em relacdo ao dividendo obrigatério:

a. Descricdo da forma de célculo prevista no estatuto:

Em conformidade com as disposic@es estatutarias aplicaveis a companhia, aos acionistas séo

assegurados dividendos minimos de 25% do lucro liquido anual.

Para o calculo desses dividendos sera considerada a retencdo de 5% para a constituicdo da
Reserva Legal prevista na Lei 6.404/76, até que esta alcance 20% do capital social ou, acrescida

do montante da Reserva de Capital, alcance 30% do capital social.
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b. Informacéo sobre se esta havendo pagamento integral:

A companhia destinara a titulo de dividendos e juros sobre o capital préprio 100% do lucro liquido

apurado apés a retencéo de 5% a titulo de reserva legal.

C. Montante eventualmente retido:

N&o ocorreu a retencdo de quaisquer valores a titulo de dividendos.

4.10 Informacdo sobre retencdo de dividendo obrigatério devido a situacdo financeira da

companhia:
N&o ocorreu a retencéo de quaisquer valores a titulo de dividendos.
4.11 Informacdo sobre destinacdo de resultado parareserva de contingéncia:
N&o foram destinados quaisquer valores a titulo de reserva de contingéncia.
4.12 Informacao sobre destinacdo de resultado para reserva de lucro a realizar:
N&o foram destinados quaisquer valores a titulo de reserva de lucro a realizar.
4.13 Informacdo sobre destinacdo de resultado para reservas estatutérias:
Néao foram destinados quaisquer valores a titulo de reservas estatutarias.
4.14 Informacao sobre retencédo de lucro prevista em orgamento de capital:
N&o foram retidos quaisquer valores a titulo de lucro previstos em orcamento de capital.
4.15 Informacao sobre destinacdo de resultado para reserva de incentivos fiscais:
N&o foram destinados quaisquer valores a titulo de reserva de incentivos fiscais.

4.16 Distribuicdo por acionista:
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DISTRIBUIGAO DO RESULTADO — EXERCICIO 2015 — VALORES EM REAIS

Valor Total devido ao acionista

BANCO ITAU UNIBANCO S/A 11.600 17,5750 606.336,08  90.950,41 515.385,66 426.078,09 941.463,75
BANCO DO BRASIL 8.000 12,1207 418.162,81  62.724,42 355.438,39 293.846,96 649.285,35

BB BANCO DE INVESTIMENTOS S.A 6.000 9,0905 313.622,11  47.043,32 266.578,79 220.385,22 486.964,01

BANCO DO BRASIL S/A 2.000 3,0302 104.540,70  15.681,11 88.859,60 73.461,74 162.321,34
BANCO SANTANDER BRASIL S/A 9.000 13,6357 470.433,16  70.564,97 399.868,19 330.577,83 730.446,01
ASSOC. POUPANCA E EMPRESTIMO POUPEX 6.000 9,0905 313.622,11  47.043,32 266.578,79 220.385,22 486.964,01
Banco ALVORADA S/A (BRADESCO) 6.000 9,0905 313.622,11  47.043,32 266.578,79 220.385,22 486.964,01
CAIXA Participagoes S.A. 6.000 9,0905 313.622,11  47.043,32 266.578,79 220.385,22 486.964,01
IFC International Finance Corporation 6.000 9,0905 313.622,11 0,00 313.622,11 220.385,22 534.007,33
BRB BANCO DE BRASILIA S/A 2.100 3,1817 109.767,74  16.465,16 93.302,58 77.134,83 170.437,40
BANCO ESTADO DO RIO GRANDE DO SUL S.A - BANRISUL 2.000 3,0302 104.540,70  15.681,11 88.859,60 73.461,74 162.321,34
BANESTES S.A. BANCO ESTADO ESPIRITO SANTO 1.800 2,7271 94.086,63 14.112,99 79.973,64 66.115,57 146.089,20
BANCO CITIBANK S/A 1.500 2,2726 78.405,53  11.760,83 66.644,70 55.096,30 121.741,00
COBANSA S/A Companhia Hipotecaria 1.289 1,9529 66.973,52  10.046,03 56.927,49 47.346,09 104.273,58
HABITASUL CRED. IMOBILIARIO S/A 889 1,3469 46.468,34 6.970,25 39.498,09 32.653,74 72.151,83
LARCKY SOC. CRED. IMOBILIARIO S/A 888 1,3454 46.416,07 6.962,41 39.453,66 32.617,01 72.070,67
ECONOMIA CREDITO IMOBILIARIO S/A ECONOMISA 1.267 1,9196 65.828,80 9.874,32 55.954,48 46.538,01 102.492,49
PROVINCIA PARTICIPAGOES S/A 1.028 1,5575 53.733,92 8.060,09 45.673,83 37.759,33 83.433,17
CHB Companhia Hipotecaria Brasileira 430 0,6515 22.340,18 3.351,03 18.989,16 15.794,27 34.783,43
APEMAT CREDITO IMOBILIARIO S/A 0 0,0000 936,77 140,51 796,25 0,00 796,25
FAMILIA PAULISTA CREDITO IMOBILIARIO S/A 179 0,2712 9.356,39 1.403,46 7.952,93 6.574,83 14.527,76
APEPE ASSOC. DE POUP. EMP. PERNAMBUCO 30 0,0455 1.568,11 235,22 1.332,89 1.101,93 2.434,82
ABECIP - ASSOC. BRAS. ENT. CRED. IMOB. POUPANCA 3 0,0045 156,81 23,52 133,29 110,19 243,48

Totais 66.003 100,0000

|

3.450.000,00 470.456,68 2.979.543,32 2.424.347,59 5.403.890,90
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5 VERBA HONORARIA PARA EXERCICIO 2016

5.1 Conforme previsto no artigo 152 da Lei 6.404/76, o montante global ou individual da
remuneracdo para pagamento de honoréarios a Diretoria Executiva devera ser anualmente aprovada

em assembleia geral.

5.2 A Diretoria Executiva da companhia é formada por 02 Diretores, sendo um como Diretor

Presidente e de Rela¢gfes com Investidores e outro como Diretor de Distribui¢do, Risco e Operacdes.

5.3. A remuneragdo fixa mensal do Diretor Presidente foi estabelecida pelo Conselho de
Administracdo em R$ 53.622,86 e a do Diretor de Distribuicdo, Risco e Opera¢cfes em R$ 40.800,00.

5.4. A Diretoria Executiva é atribuido também o pagamento de remunerac&o variavel, em multiplos
dos honorarios fixos mensais, de até 22 vezes para o Diretor Presidente e de até 15 vezes para 0s
demais Diretores. Esses valores somente sao devidos quando cumpridas, integralmente, as metas

de resultado estabelecidas para o exercicio.

5.5.  No exercicio de 2.015, a verba honoraria - aprovada na AGO realizada em 24/04/2015 - foi

utilizado como indicado abaixo:

VERBA HONORARIA DO EXERCICIO DE 2.015

ITEM | APROVADA ‘ UTILIZADA ‘ %

Remuneracéo fixa 1.116.017 1.116.016,56 100%
Remuneragao variavel 1.791.703 1.791.702,92 100%
Encargos sociais 654.237 654.236,88 100%
Verba honoraria total 3.561.956 3.561.956 100%

5.6 Para o exercicio 2.016, a verba honoraria total — considerando os honorérios fixos mensais
mantidos nos mesmos patamares de remuneracdo do exercicio 2015, sem quaisquer reajustes — sera

de até R$ 3.582.852, assim compostos:
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Remuneragéo Fixa: R$ 1.133.074
Remuneracéo Variavel, condicionada ao cumprimento das metas (teto): R$ 1.791.703
Encargos sociais (22,5%): R$ 658.075
Verba honoraria total de até: R$ 3.582.852
5.7 Em relacdo a verba honoraria aprovada para o exercicio de 2.015, como decorréncia do seu

nao reajustamento, a verba proposta para o exercicio de 2.016 se mantera praticamente estavel:

DESCRICAO VARIACAO

Remunerag&o Fixa 1.116.017 1.133.074 2%

Remuneracgéo Variavel (teto) 1.791.703 1.791.703 0%

Encargos sociais (22,5%) 654.237 658.075 1%

Verba honoraria total de até: 3.561.956 3.582.852 1%
5.8 Informagdes sobre remuneracdo dos administradores

(i) Em relacao a remuneracéao reconhecida no resultado dos 03 Ultimos exercicios sociais e a prevista
para o exercicio social corrente do Conselho de Administracéo, da Diretoria Estatutaria e do Conselho

Fiscal:

Valores em RS (sem encargos / reconhecida no resultado) VECIES

Conselho de Diretoria Estatutéria Conselho Total
Remuneracgéo da Diretoria Executiva (13.2) Administragao Fiscal

Remuneragio total PREVISTA para o Exercicio Social em 31/12/2016 - Valores Anuais

NUmero de membros | 9,00 | 2,00 | 0,00 | 11,00 |
Remuneracéo fixa anual
Salério ou pré-labore 0,00 1.133.074,00 0,00 | 1.133.074,00
Beneficios direto e indireto 0,00 155.628,97 0,00 | 155.628,97
Participacdo em comités 0,00 0,00 0,00 0,00
Outros 0,00 254.941,65 0,00 | 254.941,65
Descricdo de outras remuneracdes fixas A companhia devera

pagar R$ 254.941,65
em encargos devidos
ao INSS incidentes

sobre essa
remuneracao.
Remuneracéo variavel

Bonus 0,00 1.791.703,00 0,00 | 1.791.703,00
Participacdo em resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
Participacdo em reunides 0,00 0,00 0,00 0,00
Comissbes 0,00 0,00 0,00 0,00
Outros 0,00 403.133,18 0,00 | 403.133,18

Descricao de outras remuneragdes variaveis A companhia devera

pagar R$ 403.133,18
em encargos devidos
ao INSS incidentes
sobre essa
remuneracao.
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P&s-emprego 0,00 0,00 0,00 0,00
Cessacao do cargo 0,00 0,00 0,00 0,00
Baseada em acdes 0,00 0,00 0,00 0,00
Observacao O Estatuto Social da | A Diretoria Executiva
companhia sera composta por - no
estabelece que cada | minimo - 02 (dois) e -
acionista, no maximo - 05 (cinco)
individualmente ou diretores eleitos e
em grupo, detentor destituiveis pelo
de 9,01% do total do | Conselho de
capital votante da Administracao, para
companhia tera um mandato de 2
direito a indicar um (dois) anos, permitida
membro efetivo e a reeleigdo, sendo um
seu respectivo Diretor Presidente e os
suplente para demais Diretores com
integrar o Conselho | as atribuigbes que lhes
de Administracéo. forem conferidas pelo
Conselho de
Administracéo por
ocasido das suas
respectivas eleicdes.
Além dos membros
eleitos segundo esse
critério, os acionistas
acordaram que o
primeiro presidente
da Diretoria
Executiva da
companhia, ao
término do seu
mandato, seria eleito
como membro
efetivo, com prazo
de mandato similar
aos demais
conselheiros eleitos.
O ndmero de O nimero de membros
membros mencionado neste item
mencionado neste corresponde a média
item corresponde a | anual do nimero de
média anual do membros desse 6rgao
namero de membros | apurado mensalmente,
desse 6rgdo apurado | com duas casas
mensalmente, com decimais.
duas casas
decimais.
Os membros do
Conselho de
Administracdo ndo
séo remunerados.
Total da remuneracao 0,00 3.738.480,80 0,00 | 3.738.480,80

Valores em RS (sem encargos / reconhecida no resultado)

VEIES

Conselho de Diretoria Estatutéaria Conselho Total
Remuneracgao da Diretoria Executiva (13.2) Administragao Fiscal

Remuneracio total do Exercicio Social em 31/12/2015 - Valores Anuais

NUmero de membros 9,00 | 2,00 | 0,00 | 11,00 |
Remuneracéo fixa anual
Salério ou pré-labore 0,00 1.116.016,60 0,00]1.116.016,60
Beneficios direto e indireto 0,00 154.174,00 0,00 | 154.174,00
Participacdo em comités 0,00 0,00 0,00 0,00
Outros 0,00 251.103,74 0,00 | 251.1038,74

Descricdo de outras remuneracdes fixas

A companhia pagou
R$ 251.103,74 em
encargos devidos ao
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INSS incidentes sobre
essa remuneracao.

Remuneracéo variavel

Bbdnus 0,00 1.791.703,00 0,00 | 1.791.703,00
Participacéo em resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
Participacdo em reunides 0,00 0,00 0,00 0,00
Comissoes 0,00 0,00 0,00 0,00
Outros 0,00 403.133,18 0,00 | 403.133,18
Descrigdo de outras remuneragdes variaveis A companhia pagou
R$ 403.133,18 em
encargos devidos ao
INSS incidentes sobre
essa remuneragao.
Pés-emprego 0,00 0,00 0,00 0,00
Cessagao do cargo 0,00 0,00 0,00 0,00
Baseada em acdes 0,00 0,00 0,00 0,00
Observagao O Estatuto Social da | A Diretoria Executiva
companhia sera composta por - no
estabelece que cada | minimo - 02 (dois) e -
acionista, no maximo - 05 (cinco)
individualmente ou diretores eleitos e
em grupo, detentor destituiveis pelo
de 9,01% do total do | Conselho de
capital votante da Administracao, para
companhia tera um mandato de 2
direito a indicar um (dois) anos, permitida
membro efetivo e a reeleigdo, sendo um
seu respectivo Diretor Presidente e os
suplente para demais Diretores com
integrar o Conselho | as atribuigbes que lhes
de Administracéo. forem conferidas pelo
Conselho de
Administracéo por
ocasido das suas
respectivas eleicdes.
Além dos membros
eleitos segundo esse
critério, os acionistas
acordaram que o
primeiro presidente
da Diretoria
Executiva da
companhia, ao
término do seu
mandato, seria eleito
como membro
efetivo, com prazo
de mandato similar
aos demais
conselheiros eleitos.
O ndmero de O nimero de membros
membros mencionado neste item
mencionado neste corresponde a média
item corresponde a | anual do nimero de
média anual do membros desse 6rgao
namero de membros | apurado mensalmente,
desse 6rgdo apurado | com duas casas
mensalmente, com decimais.
duas casas
decimais.
Os membros do
Conselho de
Administracdo nao
séo remunerados.
Total da remuneracao 0,00 3.716.130,51 0,00 | 3.716.130,51

Valores em RS (sem encargos / reconhecida no resultado) Valores
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Remuneragdo da Diretoria Executiva (13.2) Administragao Fiscal
Remuneragio total do Exercicio Social em 31/12/2014 - Valores Anuais
NUumero de membros | 7,92 2,42 0,00 10,34
Remuneragao fixa anual
Salério ou pro-labore 0,00 1.256.558,88 0,00 | 1.256.558,88
Beneficios direto e indireto 0,00 155.454,09 0,00 155.454,09
Participagdo em comités 0,00 0,00 0,00 0,00
Outros 0,00 282.725,75 0,00 | 282.725,75
Descrigdo de outras remuneragdes fixas A companhia pagou RS
282.725,75 em encargos
devidos ao INSS incidentes
sobre essa remuneragao.
Remuneracdo variavel
BAnus 0,00 1.683.810,84 0,00 | 1.683.810,84
Participagdo em resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
Participagdo em reunides 0,00 0,00 0,00 0,00
Comissdes 0,00 0,00 0,00 0,00
Outros 0,00 378.857,44 0,00 | 378.857,44
Descrigdo de outras remuneragdes varidveis A companhia pagou RS
378.857,44 em encargos
devidos ao INSS incidentes
sobre essa remuneragdo.
Pés-emprego 0,00 0,00 0,00 0,00
Cessagao do cargo 0,00 0,00 0,00 0,00
Baseada em agdes 0,00 0,00 0,00 0,00

Observagdo

O Estatuto Social da
companhia estabelece
que cada acionista,
individualmente ou em
grupo, detentor de
9,01% do total do
capital votante da
companbhia tera direito
a indicar um membro
efetivo e seu respectivo
suplente para integrar o
Conselho de
Administragdo.

Além dos membros
eleitos segundo esse
critério, os acionistas
acordaram que o
primeiro presidente da
Diretoria Executiva da
companhia, ao término
do seu mandato, seria
eleito como membro
efetivo, com prazo de
mandato similar aos
demais conselheiros
eleitos.

O nimero de membros
mencionado neste item
corresponde a média
anual do numero de
membros desse 6rgdo
apurado mensalmente,
com duas casas
decimais.

A Diretoria Executiva serd
composta por - no minimo
- 02 (dois) e - no maximo -
05 (cinco) diretores eleitos
e destituiveis pelo
Conselho de
Administragdo, para um
mandato de 2 (dois) anos,
permitida a reeleicdo,
sendo um Diretor
Presidente e os demais
Diretores com as
atribuigdes que lhes forem
conferidas pelo Conselho
de Administragdo por
ocasido das suas
respectivas eleigdes.

O nimero de membros
mencionado neste item
corresponde a média
anual do numero de
membros desse 6rgdo
apurado mensalmente,
com duas casas decimais.
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Os membros do
Conselho de
Administragdo ndo sdo
remunerados.
Total da remuneragdo 0,00 3.757.407,00 0,00 | 3.757.407,00
Valores em RS (sem encargos / reconhecida no resultado) Valores

Conselho de Diretoria Estatutaria Conselho Total
Remuneracgdo da Diretoria Executiva (13.2) Administragdo Fiscal

Remuneragio total do Exercicio Social em 31/12/2013 - Valores Anuais

Numero de membros | 8,75 3,00 0,00 11,75
Remuneragao fixa anual
Salario ou pré-labore 0,00 1.392.000,00 0,00 | 1.392.000,00
Beneficios direto e indireto 0,00 164.141,09 0,00 164.141,09
Participagdo em comités 0,00 0,00 0,00 0,00
Outros 0,00 313.200,00 0,00 | 313.200,00
Descrigdo de outras remuneragoes fixas A companhia pagou

R$313.200,00 em encargos
devidos ao INSS incidentes
sobre essa remuneraggo.

Remuneragdo variavel

Bonus 0,00 644.477,61 0,00 644.477,61
Participagdo em resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
Participagao em reunides 0,00 0,00 0,00 0,00
Comissdes 0,00 0,00 0,00 0,00
Outros 0,00 145.007,46 0,00 | 145.007,46
Descrigdo de outras remuneragdes variaveis A companhia pagou R$

145.007,46 em encargos
devidos ao INSS incidentes
sobre essa remuneragdo.

Pés-emprego 0,00 0,00 0,00 0,00
Cessacdo do cargo 0,00 0,00 0,00 0,00
Baseada em agodes 0,00 0,00 0,00 0,00
Observagdo O Estatuto Social da A Diretoria Executiva sera

companhia estabelece composta por - no minimo

que cada acionista, - 02 (dois) e - no maximo -

individualmente ou em | 05 (cinco) diretores eleitos

grupo, detentor de e destituiveis pelo

9,01% do total do Conselho de

capital votante da Administragdo, para um

companhia terd direito | mandato de 2 (dois) anos,

a indicar um membro permitida a reeleicdo,

efetivo e seu respectivo | sendo um Diretor
suplente para integrar o | Presidente e os demais
Conselho de Diretores com as
Administracdo. atribuicdes que lhes forem
conferidas pelo Conselho
de Administragdo por
ocasido das suas
respectivas eleigdes.

Além dos membros
eleitos segundo esse
critério, os acionistas
acordaram que o
primeiro presidente da
Diretoria Executiva da
companhia, ao término
do seu mandato, seria
eleito como membro
efetivo, com prazo de
mandato similar aos
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demais conselheiros
eleitos.

O nuimero de membros
mencionado neste item
corresponde a média
anual do numero de
membros desse 6rgdo
apurado mensalmente,
com duas casas
decimais.

Os membros do
Conselho de
Administra¢do ndo sdo
remunerados.

O nimero de membros
mencionado neste item
corresponde a média anual
do nimero de membros
desse 6rgdo apurado
mensalmente, com duas
casas decimais.

Total da remuneragdo

0,00

2.658.826,16

0,00

2.658.826,16

(i) Em relacédo aos 03 ultimos exercicios sociais, indicar o percentual da remuneracao total de cada

6rgéo reconhecida no resultado referente a membros do Conselho de Administracdo, da Diretoria

Estatutaria ou do Conselho Fiscal que sejam partes relacionadas aos controladores, diretos ou

indiretos, conforme definido pelas regras contabeis em vigor:

N&o foram reconhecidas ao resultado da companhia, nos Ultimos trés exercicios, quaisquer

percentuais de remuneragdo referente a membros do Conselho de Administracdo, da Diretoria

Estatutaria ou do Conselho Fiscal que sejam partes relacionadas aos controladores, diretos ou

indiretos conforme definido pelas regras contdbeis que tratam desse assunto.

Considerando esse aspecto, reiteramos que somente dos membros da Diretoria Executiva séo

remunerados.
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6 INDICACAO DE NOVO MEMBRO PARA O CONSELHO DE ADMINISTRACAO
— COMPLEMENTACAO DO MANDATO REFERENTE AO BIENIO 2015/ 2017

Nos termos do Estatuto Social, cada acionista ou grupo de acionistas detentor de ac¢des que
representem, no minimo, 9,01% (nove inteiros e um décimo por cento) do capital social da
Companhia, tem direito a indicagdo de um membro titular e um membro suplente do Conselho de

Administragdo da Companhia.

E segundo dispde o art. 4.2 do Acordo de Acionistas, arquivado na sede da Companhia, a totalidade
dos acionistas renunciaram ao direito de requerer a adocdo do sistema de voto mdltiplo, ndo se

aplicando o disposto no art. 3 da Instrugdo CVM n° 165/91, alterada pela Instru¢do CVM n° 282/98.

Para conclusdo do mandato referente ao biénio 2015/ 2017, o acionista BB BANCO DE
INVESTIMENTOS S.A. vinha sendo representado, no Conselho de Administracdo, pelos
conselheiros HAMILTON RODRIGUES DA SILVA (titular) e JOSE HENRIQUE SILVA (suplente),
eleitos na Assembleia Geral Ordinaria realizada em 24.04.2015..

Em virtude da rentincia do conselheiro suplente JOSE HENRIQUE SILVA, o acionista BB BANCO
DE INVESTIMENTOS S.A. encaminhou a Companhia nova indicacdo de conselheiro suplente,

conforme abaixo:

6.1. CONSELHEIRO SUPLENTE, REPRESENTANDO O ACIONISTA BB BANCO DE
INVESTIMENTOS S.A. ATE O ENCERRAMENTO DO MANDATO REFERENTE AO BIENIO 2015/
2017:

DADOS PESSOAIS: LUCIO BERTONI, brasileiro, casado, médico veterinario, portador da cédula de
identidade RG n.° 454322 SSP/MS, inscrito no CPF/MF sob o0 n.° 542.198.921-68, residente e
domiciliado em Brasilia-DF, com endereco comercial na SBS Quadra 01, Bloco “G”, Lote 32, Edificio
Sede lll, 12° andar, Setor Bancario Sul, Brasilia-DF, CEP 70073-901.

CURRICULO RESUMIDO: Formacdo Académica: Graduacdo em Medicina Veterinaria pela

Universidade Unioeste (1996); Especializacdo em Agribusiness (02/1999). Experiéncia
Profissional: Gerente Executivo da DIMOB — Diretoria de Crédito Imobilidrio-DF: Gestédo do portfélio
de produtos de Crédito Imobiliario do Governo (atual); Gerente de Projeto da DIMOB — Diretoria de
Crédito Imobilidrio-DF: Responsavel pela criacdo da BBTS - BB Tecnologia e Servicos. (2012/2013);
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Gerente Executivo da DIEMP — Diretoria de Empréstimos e Financiamentos-DF: Gestao do portfélio
de produtos e processos de Crédito Imobiliario destinado a PF e PMCMV (2011/2012); Gerente de
Divisdo — Operacbes imobiliario PF: Gestdo do portfélio de produtos e processos de Crédito

Imobiliario destinado a PF.

INFORMACOES SOBRE CONDENACOES: em cumprimento ao disposto na Instru¢do CVM n° 481,
de 17 de dezembro de 2009, o indicado declarou que, durante os ultimos cinco anos, NAO SOFREU

qualquer condenacao criminal, qualquer condenagdo em processo administrativo da CVM ou ainda
gualquer condenacgdo transitada em julgado, na esfera judicial ou administrativa, que o tenha

suspendido ou inabilitado para a pratica de qualquer atividade profissional ou comercial.

INFORMACOES ADICIONAIS: ainda em cumprimento ao disposto na Instru¢cdo CVM n° 481, de 17
de dezembro de 2009, o indicado declarou que NAO POSSUI qualquer relagdo conjugal, unido

estavel ou parentesco até o segundo grau com administradores da CIBRASEC ou administradores
de empresas controladas, direta ou indiretamente, pela CIBRASEC. Também declarou que, nos trés
ultimos exercicios sociais, NAO TEVE qualquer relacdo de subordinaco, prestacéo de servico ou
controle com sociedade controlada, direta ou indiretamente, pela CIBRASEC ou com qualquer
controlador, direto ou indireto, da CIBRASEC. O indicado formalizou, ainda, sua adesdo a POLITICA
DE DIVULGACAO DE ATOS E FATOS RELEVANTES da Companhia.
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ANEXO |
Minuta de manifestacéo para exercicio da opcdo de conversao de acdes ordindrias em

acOes preferenciais

S&o Paulo, [#] de marco de 2016
A
CIBRASEC - Companhia Brasileira de Securitizag&o
Avenida Paulista, 1439 - SL
Séo Paulo - SP

Brasil

At.:  Dr. Onivaldo Scalco — Diretor Presidente e de Rela¢des com Investidores

Ref.: Converséo de a¢bes ordinarias em preferenciais

Prezadas Senhoras e Senhores,

Na qualidade de acionista da CIBRASEC - Companhia Brasileira de Securitizacdo
(“Companhia”), venho, pela presente, para os fins e nos termos do disposto na Proposta da
Administracdo disponibilizada pela Companhia em 14 de abril de 2016, manifestar minha
intencdo em converter [e] ([e]) acOes ordinarias de minha titularidade em [e] ([e]) acbes
preferenciais de emissdo da Companhia, na propor¢éo de 100 (cem) ac¢des ordinarias para cada
1 (uma) acéo preferencial.

Atenciosamente,

[INSERIR DENOMINAGCAO SOCIAL DO ACIONISTA]
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ANEXO I

Minuta de carta para renuncia ao direito de conversao

S&o Paulo, [e] de marco de 2016
A
CIBRASEC - Companhia Brasileira de Securitizacao
Avenida Paulista, 1439 - SL
Séo Paulo - SP

Brasil

At..  Dr. Onivaldo Scalco — Diretor Presidente e de Rela¢des com Investidores
Ref.: Conversao de acdes ordinarias em acdes preferenciais

Prezadas Senhoras e Senhores,

Na qualidade de acionista da CIBRASEC - Companhia Brasileira de Securitizacdo
(“Companhia”), venho, pela presente, para os fins e nos termos do disposto na Proposta da
Administracéo disponibilizada pela Companhia em 14 de abril de 2016, expressamente renunciar
ao exercicio do direito de conversdo das acdes ordinarias de minha titularidade em acdes
preferenciais de emissdo da Companhia.

Atenciosamente,

[INSERIR DENOMINACAO SOCIAL DO ACIONISTA RENUNCIANTE]
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ANEXO 1l

Minuta do Estatuto Social da Companhia

ESTATUTO SOCIAL DA
CIBRASEC - COMPANHIA BRASILEIRA DE SECURITIZACAO

DENOMINAGAO, OBJETO, SEDE E PRAZO

Artigo 1°. A CIBRASEC - COMPANHIA BRASILEIRA DE SECURITIZAGAO é sociedade por

acoes que se rege pelo presente estatuto social e pelas disposi¢des legais aplicaveis.

Artigo 2°. A Companhia tem por objeto: a) securitizacdo de créditos oriundos de operacdes
imobiliarias e de operac¢des do agronegodcio, assim compreendida a compra, venda e prestacéo
de garantias em créditos imobiliarios e em direitos creditérios do agronegoécio; b) a prestacdo de
servigos relacionados a operagfes no mercado secundario de créditos oriundos de operacdes
imobilidrias e de direitos creditérios oriundos de operacdes do agronegdcio; c) a emissdo e
colocacao, no mercado financeiro, de Certificados de Recebiveis Imobiliarios, Certificados de
Recebiveis do Agronegdcio, e de outros titulos de crédito; d) a realizacdo de negocios e
prestacdo de servicos compativeis com as suas atividades; e) a realizacdo de operacfes de
hedge em mercados derivativos visando a cobertura de riscos na sua carteira de créditos

imobiliarios e na sua carteira de direitos creditorios do agronegdcio.

Artigo 3°. A Companhia tem sede no Municipio e Comarca de Sdo Paulo, Estado de Sao Paulo,
gue é o seu foro, podendo, por deliberacdo do Conselho de Administracédo, instalar ou encerrar

filiais, escritorios ou representagfes em qualquer parte do territério nacional ou no exterior.

Artigo 4°. O prazo de duragdo da Companhia € indeterminado.

CAPHAL-SOCIAL E-AGCOES

Artigo 5°. O capital social € de R$ 68.475.360,00 (sessenta e oito milhdes, quatrocentos e

setenta e cinco mil e trezentos e sessenta reais), dividido em 66-003(sessenta—e-seis—il-e
trés)inumero de acdes a ser definido apds deliberacdo em Assembleia] a¢des ordinarias_e
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Companhia Brasileira de Securitizacdo

numero de acdes a ser definido apés deliberacdo em Assembleia] acdes preferenciais Classe

A, todas sem valor nominal, da forma nominativa.

a¥all A o limite de 9 Vi aitan
oGt S G S S c

incluidas—as—acbes—ja—emitidas:As_acBes preferenciais Classe A terdo as seguintes
caracteristicas:

(i) direito ao recebimento de dividendos por acdo iguais a 100 (cem) vezes o valor dos

dividendos por acdo ordinaria;
(i) direito de serem incluidas na oferta publica em decorréncia de alienacéo de controle, nas
mesmas condicdes e ao preco pago por acdo equivalente a 100 (cem) vezes 0 preco por acdo
ordinéria pago ao acionista detentor de acdes ordinarias alienante;

i terdo direito de voto; e
(iv)  serdo conversiveis em acbes ordinarias de emissdo da Companhia, observado o quanto
disposto no presente Estatuto.

Paragrafo Segundo. Os acionistas detentores das aces preferenciais Classe A, que foram
criadas na Assembleia Geral Ordinaria e Extraordinaria realizada em 29 de abril de 2016 (“AGE
de Conversio”) poderdo, na forma do inciso | abaixo, converter as acbes preferenciais Classe A
de sua titularidade em acdes ordinarias, na proporcdo de 1 (uma) acdo preferencial para cada
100 (cem) acbes ordinarias, observado que esta gquantidade de acdes poderd ser ajustada
exclusivamente em razdo de desdobramento, grupamento ou bonificacdo de acbes de emisséo

da Companhia aprovados ap6s a data da AGE de Conversédo, observadas as disposicdes dos
incisos abaixo:

|- Referido procedimento de conversdo poderd ser realizado a pedido do detentor das acdes
preferenciais Classe A em questdo, desde gue tal pedido de conversio:

(i) ocorra imediatamente antes da deliberacdo da Assembleia Geral sobre a liguidacdo da
Companhia; e

(i) se refira, em gualguer caso, a totalidade das acdes preferenciais Classe A detidas pelo
acionista em guestio.

Il - Os pedidos de conversao deverdo ser encaminhados por escrito a Diretoria. Os pedidos de
conversao, realizados nos termos deste Estatuto Social, recebidos pela Diretoria deverdo ser

homologados na primeira reunido do Conselho de Administracdo a se realizar apds tal pedido,
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gue deverd convocar Assembleia Geral (ou incluir na pauta da Assembleia Geral referida no
inciso | acima, conforme aplicivel) para atualizar o0 caput deste Artigo 5°, de forma a refletir a

divisdo do capital social pelo correto nimero de acdes ordindrias e acdes preferenciais Classe
A.

Paraqgrafo Terceiro. Capital autorizado: A Companhia esta autorizada a aumentar o capital

social até o limite de 81.347 (oitenta e uma mil e trezentas e quarenta e sete) acdes erdinarias,

incluidas as acodes ja emitidas.

Paragrafo SegundeoQuarto. Dentro do limite do capital autorizado, o Conselho de Administragéo
podera aprovar aumento do capital social mediante a capitalizacdo de lucros ou reservas e,
ainda, de acordo com plano aprovado pela assembleia geral, outorgar opcao de compra de acdes
a administradores e empregados da Companhia ou de sociedade sob seu controle, ou a pessoas
naturais que Ihes prestem servigos, sem que 0s acionistas tenham direito de preferéncia na

outorga ou subscrigéo destas agoes.

Paragrafo FereeireQuinto. Competird ao Conselho de Administracéo, ao deliberar o aumento
do capital dentro do capital autorizado, fixar, o preco de emisséo e o niumero de acbes a serem
emitidas, bem como o prazo e as condi¢gbes de integralizacdo, sendo certo, no entanto, que a
integralizacao de acdes em bens dependera da aprovacao do respectivo laudo de avaliagao pela
Assembleia Geral, na forma da lei.

Artigo 6°. Nas deliberacdes da Assembleia Geral, cada acdo ordinaria_e cada acéo preferencial

Classe A daré direito a um voto.

Artigo 7°. O capital social poderd ser representado—por—atédividido em acdes ordinarias e
preferenciais (estas ultimas, com ou sem direito a voto), observado o limite de 50% (cinquenta
por cento) do total das ac6es emitidas para a emissdo de ac¢des preferenciais sem direito a voto,
danos termos do artigo 15, paragrafo 2°, da Lei das S.A. Todas as acBes deverdo ter a forma
nominativa, e a criacdo de neva-classenovas classes dessa espécie de acdo ou o aumento de

classe existente poderé ser efetuada sem guardar propor¢cdo com as demais acdes.

Artigo 8°. O acionista que detiver, diretamente ou através de coligadas ou controladas, mais de

9,99% (nove inteiros e noventa e nove centésimos por cento) do total de a¢des erdinariascom
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direito a voto de emissdo da Companhia ndo poderd exercer votos referente as acdes

excedentes, ndo sendo prejudicados, contudo, os direitos econdémicos decorrentes de tais agoes.

Paragrafo Unico. Observadas as condi¢des legais e regulatdrias, a Companhia podera adquirir
as acdes dos acionistas que superarem o limite fixado no caput do artigo 8° acima, para
manutencéo em tesouraria, mediante a deliberacdo do Conselho de Administracéo.

Artigo 9°. A Companhia observara o acordo de acionistas arquivado na sua sede.

ASSEMBLEIA GERAL

Artigo 10. A Assembleia Geral reunir-se-4, ordinariamente, dentro de 4 (quatro) meses seguintes
ao término do exercicio social e, extraordinariamente, sempre que convocada, com observancia
dos preceitos legais:

| - pelo Presidente do Conselho de Administracdo, por sua iniciativa-et, a pedido de 2 (dois) ou

mais membros do Conselho:e;_ou conforme decidido por deliberacdo do Conselho; e,
Il - pelo Conselho Fiscal ou pelos acionistas, nos casos previstos na lei.

Paragrafo Unico. Todas as convocagdes deverdo indicar a ordem do dia e, no caso de reforma

do estatuto social, a matéria objeto da reforma.

Artigo 11. A Assembleia sera instalada e presidida pelo Presidente do Conselho de

Administracd@o, que convidara um dos presentes para secretariar os trabalhos.

Paragrafo Primeiro. Na auséncia do Presidente do Conselho de Administragdo, a Assembleia
serd instalada por qualquer um dos administradores, que a presidira e convidara um dos

presentes para secretariar os trabalhos.

Paragrafo Segundo. O acionista podera ser representado na Assembleia Geral nos termos do
§ 1°do artigo 126 da Lein° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, desde-guedevendo o instrumento
de procuracao terha-sideser preferencialmente depositado na sede social até 24 (vinte e quatro)

horas antes da hora para a qual estiver convocada-a Assembleia. Representacbes-apresentadas

134



Artigo 12. A Assembleia Geral tem poderes para decidir todos os negécios relativos ao objeto
da Companhia e tomar as resolu¢des que julgar convenientes a sua defesa e desenvolvimento,

observadas as competéncias especificas dos 6rgaos de administracdo da Companhia.

Artigo 13. Ressalvado o disposto no artigo 14, as deliberagcdes da Assembleia Geral serdo

tomadas por maioria de votos, ndo computados os votos em branco.

Paragrafo Unico. O Presidente da Assembleia ndo computara voto proferido por acionista em

desacordo com acordo de acionistas devidamente arquivado na Companhia.

Artigo 14 - As seguintes matérias somente poderdo ser consideradas aprovadas em Assembleia
Geral da Companhia quando tiverem o voto favoravel de acionistas que representem, no minimo,
2/3 (dois tergos) das acdes com direito de voto da Companhia:

| — alteracdo de qualquer disposicao do Estatuto Social da Companhia que envolva (i) mudanca
do objeto social da Companhia, inclusive para a inclusdo de novas atividades econémicas, e (i)
mudanca da forma de funcionamento dos 6rgédos de administracdo e seu modo de atuagdo na
conducao da administracdo da Companhia;

Il - qualquer cisédo, cancelamento de registro como companhia aberta, incorporacdo da ou pela
Companhia, incorporagdo pela Companhia de parcela de patrimonio de outra sociedade,
reestruturacdo ou fusdo da ou pela Companhia, ou qualquer aquisi¢céo de participacdo societaria
de uma sociedade superior a 20% (vinte por cento), ou sua liquidagéo ordinaria;

Il - incorporacgéo, pela Companhia (i) de outra sociedade ou (ii) de parcela de patriménio de outra
sociedade;

IV - criagéo de agbes preferenciais ou aumento de classe existente de a¢des preferenciais sem
guardar proporcdes com as demais;

V - resgate ou amortizacdo de agoes;

VI —reducéo do capital social;

VIl — recompra de agles, exceto se para manutencdo em tesouraria,

VIII - qualquer envolvimento da Companhia em qualquer atividade que ndo esteja relacionada
ao seu objeto social ou a cessacéo pela Companhia de qualquer atividade do seu objeto social,
IX - definicdo sobre o contetdo de voto que deva ser proferido pela Companhia em assembleia
geral ou por conselheiros indicados pela Companhia no Conselho de Administracdo de
sociedade controlada ou coligada e cuja ordem do dia tenha por objeto qualquer dos assuntos

relacionados nos itens anteriores; e
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X - aprovar qualquer ato ou a celebracdo de documento que possa resultar em qualquer dos atos

anteriores.
ADMINISTRACAO DA COMPANHIA
Artigo 15. A administracdo da Companhia competir4 ao Conselho de Administracéo e a Diretoria.

Paragrafo Unico. O Conselho de Administracdo é 6rgdo de deliberacdo colegiada e a

representacdo da Companhia caberé aos Diretores.

Artigo 16. O prazo de gestdo dos membros do Conselho de Administracdo e dos membros da

Diretoria é de 02 (dois) anos, admitida a reelei¢ao.

Paragrafo Primeiro. O prazo de gestdo estender-se-4 até a investidura dos novos

administradores eleitos.

Paradgrafo Segundo. Os membros do Conselho de Administracdo e da Diretoria s&o

dispensados da prestacdo de garantia de gestéo.
SECAO | - CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Artigo 17. Ao proceder a eleicdo dos membros do Conselho de Administragcdo, a Assembleia
Geral devera proceder de forma que cada acionista possuidor de_pelo menos 9,01% (nove
inteiros e um centésimo por cento) do total do capital votante da Companhia tera direito de indicar

um membro efetivo para o Conselho de Administrac&o e respectivo suplente.

Paragrafo Primeiro. Igual procedimento sera observado pela Assembleia Geral para cada grupo

de acionistas que possua, conjuntamente, agdes em numero pelo menos igual a 9;6414,28%

(reveguatorze inteiros um-centésimose vinte e oito por cento) do total das agBes_com direito a

voto de emisséo da Companhia.

Paragrafo Segundo. Observando—o—percentual—minimo—estabelecidoObservados

respectivamente, 0s percentuais minimos estabelecidos no caput e no § 1° deste artigo, o
acionista ou grupo de acionistas e 0s acionistas que sejam ligados ou integrantes de um mesmo
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grupo de empresas somente poderdo ter um assento no Conselho de Administracdo da

Companhia, independentemente do nimero de a¢des possuidas, individual ou conjuntamente.

Paragrafo Terceiro. Ao observar o procedimento descrito neste artigo para a eleicdo dos
membros do Conselho de Administracdo, caso a Assembleia Geral ndo consiga proceder a
eleicdo do numero minimo de membros do Conselho de Administracao exigido em lei, a maioria
dos presentes procedera a elei¢cao de tais membros do Conselho de Administracao e respectivos

suplentes.

Paragrafo Quarto. Na hipétese de vacancia de membro efetivo ou suplente do Conselho de
Administracéo, por qualquer motivo, 0 acionista ou o grupo de acionista que indicou tal membro
terd o direito de indicar novo membro aparapara o Conselho de Administracdo para exercer o
cargo pelo prazo remanescente do mandato, independentemente do—percentual—minimeo

estabelecidedos percentuais minimos estabelecidos no caput e no_paragrafo primeiro do artigo
17 do Estatuto Social da Companhia.

Artigo 18. O Conselho de Administracéo serd composto de até 12 (doze) membros efetivos e
igual nimero de suplentes, pessoas naturais residentes no Pais ou no exterior, eleitos pela
Assembleia Geral. O nimero de membros do conselho de administracdo sera definido pela
Assembleia Geral no inicio de cada periodo de gestao de acordo com o artigo 16 deste Estatuto.

Paragrafo Primeiro. O Conselho de Administragdo tera um Presidente e um Vice-Presidente,

eleitos pela Assembleia Geral dentre todos os membros integrantes do referido Conselho.

Paragrafo Segundo. O Presidente da Diretoria participard, independentemente de convocacéo,

das reunifes do Conselho de Administracdo, sem direito a voto.

Paragrafo Terceiro. O Presidente do Conselho de Administracdo serd substituido em suas

auséncias, licengas e impedimentos pelo Vice-Presidente.

Paragrafo Quarto. Os Conselheiros efetivos serdo substituidos em suas auséncias, licencas e

impedimentos pelos respectivos suplentes.

Paragrafo Quinto. No caso de vacancia de cargo de Conselheiro efetivo este ser& provido pelo

Conselheiro suplente, que exercera o cargo pelo prazo remanescente do mandato.
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Paragrafo Sexto. Tratando-se de vacancia no cargo de Presidente do Conselho, o Vice-

Presidente passara a ser o Presidente pelo prazo remanescente do mandato.

Paragrafo Sétimo. Ocorrendo a vacancia dos cargos de Presidente e de Vice-Presidente ou de
Conselheiro efetivo e respectivo suplente, serd convocada Assembleia Geral para eleicdo dos
novos membros, 0s quais, em qualquer hipotese, exercerdo 0s cargos pelo prazo remanescente

do mandato dos substituidos.

Paragrafo Oitavo. Na hipdtese regulada no 87°, e até gue seja eleito novo Presidente do

Conselho _de Administracdo pela Assembleia Geral, respondera pela Presidéncia um dos
Conselheiros eleito pelos demais membros do Conselho.

Paragrafo Nono. Os acionistas exercerdo o direito de voto de forma a possibilitar a alternancia

no cargo de Presidente do Conselho de Administragdo da Companhia, para cada mandato.

Artigo 19. O Conselho de Administracdo declarara vago o cargo de membro que, sem causa

justificada, deixar de participar de trés reunides consecutivas do Conselho.

Artigo 20. O Conselho de Administrac@o reunir-se-a por convocagdo do Presidente, por sua

iniciativa ou a pedido de 2 (dois) ou mais de seus membros.

Paragrafo Primeiro. Se o Presidente, dentro de 6 (seis) dias do recebimento do pedido de
convocacgdo, ndo expedir o respectivo aviso, os membros do Conselho que tiverem pedido a

reunido poderdo remeter 0s avisos de sua convocagao.

Paragrafo Segundo. Os avisos de convocagéo indicarao a ordem do dia e serao entregues aos

membros do Conselho em exercicio, com 3 (trés) dias uteis, no minimo, de antecedéncia.

Paragrafo Terceiro. Sera dispensado o interregno de que trata o paragrafo anterior quando a

reunido contar com a presenca da totalidade dos membros, em exercicio, do Conselho.

Paragrafo Quarto. A reunido do Conselho instalar-se-a com a presenca da maioria dos seus

membros em exercicio.
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Paragrafo Quinto. As deliberacdes do Conselho serdo tomadas por maioria dos Conselheiros
presentes, ndo computados os votos em branco, cabendo ao Presidente em exercicio, no caso

de empate, além do voto ordinario, o de qualidade.

Paragrafo Sexto. Das reunides do Conselho serdo lavradas atas no livro préprio, assinadas

pelos membros presentes.

Paragrafo Sétimo. O Presidente do Conselho de Administragdo ndo computara voto proferido

por conselheiro em desacordo com acordo de acionistas devidamente arquivado na Companhia.

Paragrafo Oitavo. Os conselheiros poderdo participar das reunibes do Conselho de
Administracdo por intermédio de conferéncia telefonica, videoconferéncia ou por qualquer outro
meio de comunicacao eletronico, sendo considerados presentes a reunido e devendo confirmar
seu voto através de declaragdo por escrito encaminhada ao Presidente do Conselho por carta,
fac-simile ou correio eletronico, até o fim do dia util subsequente a realizacdo da respectiva
reunido. Uma vez recebida a declaracéo, o Presidente do Conselho ficara investido de plenos

poderes para assinar a ata da reunido em nome do conselheiro.

Artigo 21. Além dos poderes estabelecidos em Lei, compete ao Conselho de Administragédo:

| - aprovar os planos de negdcios e de investimentos da Companhia, propostos pela Diretoria;

Il — aprovar as politicas propostas pelos Comités de Risco e Tesouraria e de Remuneracao e
outros que vierem a ser constituidos pelo Conselho de Administracao.

Il - eleger os membros da Diretoria, fixando suas atribuicbes e remuneragcédo mensal.

IV - destituir membros da Diretoria.

V - aprovar planos de participacdo de administradores nos resultados da Companhia e de
concessao de beneficios adicionais a empregados e administradores vinculados ao desempenho
da Companhia ("Plano de Participacdo nos Resultados" e “Plano de Remuneracéo Variavel”).
VI - fiscalizar a gestdo dos Diretores, examinar, a qualquer tempo, os livros e papéis da
Companhia e solicitar informacdes sobre os contratos celebrados ou em vias de celebracéo, e
bem assim sobre quaisquer outros atos.

VII - convocar a Assembleia Geral Ordinéaria e, quando julgar conveniente, ou nos casos em que
a convocagao € determinada pela lei ou por este estatuto, a Assembleia Geral Extraordinaria.
VIII - manifestar-se sobre o relatério da administracdo e as contas da Diretoria.

IX - escolher e destituir os auditores independentes da Companhia.
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X - aprovar a mudanca do endereco da sede social da Companhia e a instalacéo de filiais ou
agéncias.

XI - autorizar a participagdo da Companhia no capital social de outras sociedades.

XII - definir o conteddo de voto que deva ser proferido pela Companhia em Assembleia Geral ou
Reunido de Socios ou por conselheiros indicados pela Companhia no Conselho de

Administracdo de sociedade controlada ou coligada-, exceto quando tal deliberacéo tratar das
matérias previstas no Artigo 14, 1X deste Estatuto, hiptese na qual tal definicdo devera seguir 0

rito de aprovacéo do Artigo 14.
XIlI - autorizar a Companhia a adquirir suas proprias a¢des para manutengdo em tesouraria, bem

como as condigfes e termos para aquisi¢do e alienacédo das agdes mantidas em tesouraria.
XIV - autorizar a alienagdo ou oneragéo de elemento do ativo permanente da Companhia, quando
o valor dos mesmos, em conjunto ou separadamente, por uma mesma transacdo ou série de
transacgdes no periodo de 1 (um) ano, for superior a 30% (trinta por cento) do capital social, e
estabelecer as condi¢6es do negdcio juridico que deverdo ser observadas pela Diretoria.

XV - constituir e extinguir Comités ndo estatutarios, que serdo responsaveis por elaborar
propostas ou efetuar recomendagfes ao Conselho de Administracdo, definir suas respectivas
atribuicdes de acordo com o previsto neste Estatuto, eleger e destituir seus membros, sendo
certo que funcionardo permanentemente os Comités de Risco e Tesouraria e de Remuneracéo.
XVI - aprovar a emissdo de bénus de subscricdo e acdes, observado o disposto no Artigo 14,
inciso IV.

XVII - deliberar sobre os limites globais para as emissdes de Certificados de Recebiveis
Imobiliarios sem constituicao de patrimoénio separado.

XVIII - formular e encaminhar a Assembleia Geral proposta de pagamento aos acionistas de juros
sobre o capital préprio, pagamento ou declaracao de qualquer dividendo, inclusive intermediario
e intercalar, ou outra distribuigdo pela Companhia.

XIX - aprovar arealiza¢do de qualquer investimento superior a 5% (cinco por cento) do patriménio
liquido da Companhia que néo no curso normal dos negdcios.

XX - deliberar sobre qualquer venda, arrendamento, cesséo, transferéncia ou outra alienacéo de
ativos avaliados no total em um valor superior a 5% (cinco por cento) do patriménio liquido da
Companhia que ndo no curso normal dos negdcios.

XXI - aprovar a alteragcdo do exercicio social ou qualquer das politicas ou préaticas contdbeis da
Companhia, de outro modo que ndo conforme possa ser exigido pelas leis aplicaveis ou pelos
principios de contabilidade geralmente aceitos no Brasil.

XXII - deliberar sobre o registro de quaisquer gravames sobre bens avaliados, no total, em um

valor superior a 5% (cinco por cento) do patriménio liquido da Companhia e a outorga de fiancas,
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avais ou outras garantias em nome da Companhia ou de suas sociedades controladas, exceto
se em razdo de operacgdes praticadas no curso normal dos negdcios (inclui-se como curso normal
dos negdcios, dentre outras coisas, a emissdo de Certificados de Recebiveis Imobiliarios pela
Companhia sem a constituicdo de patriménio separado, desde que as emissdes sejam feitas
dentro de uma aprovacao global de volume de emisséo).

XXIII - deliberar sobre o encerramento, rendncia, liberacao, cesséo ou acordo de qualquer litigio
relevante, incluindo aqueles que envolvam valores superiores a 5% (cinco por cento) do
patrimdnio liquido da Companhia do qual essa ou qualquer de suas controladas for parte.

XXIV - deliberar sobre qualquer contrato ou acordo que limite a liberdade da Companhia ou de
qualquer de suas controladas de se dedicar a qualquer linha de negécio ou de concorrer em
qualquer linha de negdcio com qualquer pessoa.

XXV - aprovar a remuneracao individual dos membros do Conselho de Administracdo, Conselho
Fiscal, se houver, e da Diretoria da Companhia.

XXVI - eleger, destituir e aprovar a remuneracdo dos membros do Conselho de Administragéo,
do Conselho Fiscal e da Diretoria de sociedades controladas pela Companhia.

XXVII — aprovar ou concordar em aprovar qualquer ato ou a celebragéo de documento que possa
resultar em qualquer dos atos anteriores.

Paragrafo Unico - As deliberages do Conselho de Administracdo sobre as matérias
enumeradas nos incisos XIV a XXVII s6 terdo validade quando tomadas pelo voto favoravel da

maioria absoluta dos membros em exercicio do Conselho.
SEg;AO Il - DIRETORIA

Artigo 22 - A Diretoria sera composta por no minimo 2 (dois) e no maximo 5 (cinco) Diretores,
eleitos e destituiveis pelo Conselho de Administracdo para um mandato de 2 (dois) anos,
permitida a reeleicdo, sendo um como Diretor Presidente e os demais como Diretores, com as

atribuicdes que Ihe forem conferidas pelo Conselho de Administrac&o por ocasido de sua eleicao.

Paragrafo Unico. Os membros da Diretoria poderdo ser profissionais contratados
especificamente para esse fim ou membros do Conselho de Administracdo, observado nessa

ultima hipotese o limite imposto pela legislagéo societéria.

Artigo 23. Nos casos de falta, impedimento ou auséncia:
| - o Presidente serd substituido por outro Diretor, por ele indicado ou, na falta da indicagéo,

escolhido pela prépria Diretoria;
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Il - cada Diretor ser& substituido por outro Diretor ou por empregado da Companhia, mediante
designacgéao do Presidente.

Paragrafo Primeiro. Ocorrendo vacancia no cargo de Presidente da Diretoria, o substituto
interino sera indicado pelo Presidente do Conselho de Administragcdo, dentre os membros da
Diretoria ou do Conselho de Administracdo, indicacdo esta que tera validade até a préoxima
reunido do Conselho.

Paragrafo Segundo. Na hipétese da vacancia ocorrer em outro cargo da Diretoria o substituto
interino sera indicado pelo Presidente do Conselho de Administracdo, indicagédo esta que tera

validade até a préxima reunido do Conselho.

Artigo 24. Os membros da Diretoria tém amplos poderes de gestdo dos negdécios sociais para a
pratica de todos os atos e realizacdo de todas as operac¢des que se relacionem com o objeto da
Companhia, segundo as diretrizes e normas determinadas pelo Conselho de Administracao,
podendo contrair empréstimos e financiamentos, adquirir, alienar e constituir 6nus reais sobre
bens e direitos da Companhia, bem como aprovar a politica e o plano salarial do pessoal da
Companhia e de suas controladas, tudo de acordo com os planos de negdécios e de investimentos

referidos no art. 21, inciso I.

Paragrafo Primeiro. Compete especificamente ao Diretor Presidente:

| - Supervisionar 0os negdcios sociais e as demais atividades da Companhia;

Il - Supervisionar administrativamente a area de auditoria interna, a qual se reportara, em todos
os demais aspectos, ao Conselho de Administragéao.

[l - Aprovar a divulgagéo de informag®es institucionais, e;

IV - Convocar e presidir as reunides da Diretoria.

Paragrafo Segundo. Compete aos demais Diretores auxiliar o Diretor Presidente em todas as
tarefas que este lhes atribuir, exercer as atividades referentes as fun¢des que Ihes tenham sido
outorgadas pelo Conselho de Administragdo e praticar todos 0s atos necessarios ao

funcionamento regular da Companhia, desde que autorizados pelo Conselho de Administracéo.

Paragrafo Terceiro. O Conselho de Administracdo designara, dentre os Diretores da

Companhia, aquele(s) que exercera(ao) as fungdes de Diretor de Rela¢cdes com Investidores.

142



Paragrafo Quarto. A Companhia sera obrigatoriamente representada nos atos externos:

a) por dois membros da Diretoria, ou;

b) por um membro da Diretoria e um Procurador com poderes especiais, constituido na forma_do
8§ 5% ou do § 6° deste artigo, ou;

c) conjuntamente por dois procuradores, quando assim for designado no respectivo instrumento

de mandato e de acordo com a extensdo dos poderes que nele se contiverem.

Paragrafo Quinto. Os mandatarios “ad negotia” da Companhia serdo nomeados por procuracao
subscrita por dois membros da Diretoria, com prazo de validade ndo superior a um ano, na qual

serdo expressamente especificados 0s poderes outorgados, sob pena de invalidade do mandato.

Paragrafo Sexto. Os mandatarios “ad judicia” da Companhia seréo constituidos por procuragao

assinada pelo Presidente ou por dois membros da Diretoria.

Paradgrafo Sétimo. Na abertura, movimentacdo ou encerramento de contas de depdsito
bancario, inclusive mediante emisséo de cheques ou ordem de pagamento, a Companhia podera
ser representada (a) por um Diretor agindo em conjunto com outro membro da Diretoria ou com
um procurador com poderes especiais (b) ou por dois procuradores com poderes especiais,

observado quanto a nomeacao desses procuradores o disposto no § 5°.

Paragrafo Oitavo. O endosso de cheques para depésito em conta bancéaria da Companhia ou
de titulos de crédito para cobranca simples em instituicdo bancaria podera ser feito por um

membro da Diretoria ou um procurador nomeado com observancia do disposto no § 5°.

Paragrafo Nono. A Companhia podera ser representada por um tnico membro da Diretoria, ou
por um unico procurador com poderes especiais, perante reparticdes publicas, sociedades de
economia mista, empresas publicas e concessionarias de servi¢os publicos:

a) em atos que nao importem na criagéo de obrigacdo para a Companhia,

b) no cumprimento de obrigacgfes tributarias, parafiscais e trabalhistas, ou;

) na preservacdo de seus direitos em processos administrativos.

Paragrafo Décimo. A representacdo ativa e passiva da Companhia em Juizo, para receber
citacdo ou notificacdo, prestar depoimento pessoal ou atos analogos, cabera ao Presidente e, na

sua auséncia, a qualquer um dos Diretores.
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Paragrafo Décimo Primeiro. Competira exclusivamente a Diretoria deliberar sobre as emissdes

de Certificados de Recebiveis Imobiliarios com a constituicdo de patriménio separado.
SECAQ Il - CONSELHO FISCAL

Artigo 25. A Companhia tera um Conselho Fiscal, com as atribui¢cdes da lei, composto de 3 (trés)

membros e igual nimero de suplentes.

Paragrafo Unico. O Conselho Fiscal ndo funcionara permanentemente, mas somente sera

instalado, nos termos da lei, a pedido dos acionistas.

SECAQ IV - COMITES

Artigo 26. A Companhia terd 2 (dois) comités de assessoramento ao Conselho de
Administracdo, quais sejam:

(i) um Comité de Risco e Tesouraria, que terd como incumbéncia elaborar, para aprovacao pelo
Conselho de Administracao, e acompanhar o cumprimento da politica de risco de crédito, a ser
observada na aquisicdo de carteiras de crédito imobiliario e na distribuicdo de Certificados de
Recebiveis Imobiliarios, e da politica de tesouraria, a ser observada na gestédo dos recursos da
Companhia e na administragéo dos riscos financeiros oriundos das atividades operacionais da
Companhia.

(i) um Comité de Remuneracgdo, que terd como incumbéncia elaborar, para aprovacao pelo
Conselho de Administracéo, e acompanhar o cumprimento da politica remuneracao, incentivo e
retencdo dos profissionais da Companhia, garantindo que seus executivos e funcionarios sejam
remunerados e incentivados através de politicas pré-definidas, avaliando ainda eventuais

desequilibrios nos incentivos oferecidos aos diferentes membros da Diretoria.

Paragrafo Primeiro. Os Comités serdo formados por 4 (quatro) membros cada, sendo 3 (trés)
integrantes do Conselho de Administracdo e 1 (um) integrante da Diretoria Executiva, que ndo
terd direito de voto. O mandato de cada membro dos Comités seré de 2 (dois) anos, admitida a

reeleicéo.

Paragrafo Segundo. Os Comités se reunirdo, ordinariamente, a cada trés meses e
extraordinariamente, a qualquer tempo, mediante convocagédo de quaisquer de seus membros

ou do Diretor Presidente.
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Paragrafo Terceiro. As convocacdes das reunides dos Comités deverdo ser feitas por escrito
por meio de telegrama, carta registrada ou, ainda, correio eletrénico com aviso de leitura, com
no minimo 3 (trés) dias Uteis de antecedéncia da data de cada reunido, especificando hora e
local e incluindo a ordem do dia detalhada. Qualquer proposta e toda documentacdo necessaria
e correlata a ordem do dia devera ser enviada aos membros dos Comités juntamente com a
convocagdo. A convocacao podera ser dispensada sempre que estiver presente a reunido a
totalidade dos membros do Comité em questéo, ou pela concordancia prévia, por escrito, dos

membros ausentes.

Paragrafo Quarto. As reuniées dos Comités somente serdo instaladas com a presenca de 03
(trés) de seus membros. As decisdes dos Comités serdo tomadas por maioria simples, e em caso

de empate, a deciséo devera ser submetida ao Conselho de Administragéo.

Paragrafo Quinto. Os membros dos Comités poderédo participar das reuniées por intermédio de
conferéncia telefénica, videoconferéncia ou por qualquer outro meio de comunicagéo eletrénico,
sendo considerados presentes a reunido e devendo confirmar seu voto através de declaracao
por escrito encaminhada aos demais membros por carta, fac-simile ou correio eletrénico, até o
fim do dia util subsequente a realizacdo da respectiva reunido. Uma vez recebida a declaracgéo,
gualquer dos demais membros ficara investido de plenos poderes para assinar a ata da reunido

em nome do membro ausente.

EXERCICIO SOCIAL, DEMONSTRACOES, FINANCEIRAS E
DESTINACAO DO LUCRO

Artigo 27. O exercicio social terminard em 31 de dezembro de cada ano, findo o qual a Diretoria
fard elaborar as demonstragfes financeiras do exercicio e as submetera a Assembleia Geral

Ordinéria, juntamente com a proposta de destina¢gdo do lucro liquido do exercicio.

Artigo 28. Levantadas as demonstracées financeiras do exercicio, serao observadas, quanto a
distribuicdo do resultado apurado, as seguintes regras:

I. do resultado do exercicio serdo deduzidos, antes de qualquer participagdo, 0s prejuizos
acumulados e a provisdo para o Imposto sobre a Renda;

Il. ap6s deduzidas as parcelas descritas no item | acima, e observadas as condic¢des e os limites

dos paragrafos do artigo 152 da Lei n. 6.404/76, sera deduzida a importancia a titulo de
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participacdo dos administradores nos lucros da Companhia, conforme determinado pelo
Conselho de Administracdo em observacéo ao Plano de Participacdo nos Resultados;

. o lucro liquido apurado tera a seguinte destinacao:

a) 5% (cinco por cento) para o fundo de reserva legal até que atinja a 20% (vinte por cento) do
Capital Social ou, se acrescido do montante das reservas de capital, exceda 30% (trinta por
cento) do Capital Social,

b) importancias destinadas a constituicdo de reserva para contingéncias, caso deliberado pela
Assembleia Geral;

c) 25% (vinte e cinco por cento) para o pagamento do dividendo obrigatério_a todos os acionistas,
de acordo com o paragrafo 1° abaixo.

d) o lucro que néo for utilizado para constituir a reserva de que trata o item "b" deste Artigo nem

retido nos termos do artigo 196 da Lei n. 6.404/76 sera distribuido como dividendo adicional.

Paragrafo Primeiro. O dividendo obrigatério sera calculado e pago de acordo com as seguintes
normas:

a) a base de célculo do dividendo ser& o lucro liquido do exercicio diminuido das importancias
destinadas a constituicdo da reserva legal e de reservas para contingéncias, e acrescido da
reversao das reservas de contingéncias formadas em exercicios anteriores;

b) o pagamento do dividendo determinado nos termos da alinea anterior podera ser limitado ao
montante do lucro liquido do exercicio que tiver sido realizado nos termos da lei, desde que a
diferenca seja registrada como reserva de lucros a realizar; e,

c) os lucros registrados na reserva de lucros a realizar, quando realizados e se néo tiverem sido
absorvidos por prejuizos em exercicios subsequentes, deverdo ser acrescidos ao primeiro

dividendo declarado apoés a realizacao.

Paragrafo Segundo. A Companhia levantara demonstrac¢des financeiras semestrais no dia 30
de junho de cada ano e podera distribuir, autorizada pelo Conselho de Administragéo, dividendos
intercalares ou intermediérios, "ad referendum” da Assembleia Geral, desde que cumpridos

todos os procedimentos previstos neste Artigo e na legislacao societaria.
Paragrafo Terceiro. A Companhia podera pagar ou creditar juros a titulo de remuneracao de

capital proprio calculados sobre as contas do Patrimoénio Liquido, observadas as condi¢Ges

definidas em lei.
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Artigo 29. O montante dos dividendos sera colocado a disposicdo dos acionistas no prazo
méaximo de 60 (sessenta) dias a contar da data em que forem atribuidos, podendo ser atualizados
monetariamente, conforme determinacdo do Conselho de Administracdo, observadas as

disposicdes legais pertinentes.

Artigo 30. As demonstraces financeiras da Companhia e as demais demonstracdes requeridas
a companhia aberta deverdo ser auditadas por auditor independente e de reputacéo

internacional.

Artigo 31. A Companhia entrara em liquidacao nos casos previstos em lei ou por deliberacao da
Assembleia Geral, competindo ao Conselho de Administracdo nomear o liquidante e fixar a sua

remuneracéo.

Paragrafo Unico. O Conselho de Administracéo funcionara durante o periodo de liquidacéo da

Companhia.
DISPOSICOES TRANSITORIAS
Artigo 32. O capital social da Companhia (art. 5°) encontra-se totalmente integralizado.
DA ARBITRAGEM

Artigo 33. Todas e quaisquer duvidas e controvérsias que porventura vierem a surgir em relagéo
aos termos e condi¢cfes do presente Estatuto Social, as disposicées da Lei das Sociedades
Anbnimas, as normas editadas pelo Conselho Monetario Nacional e pela Comissao de Valores
Mobiliarios, deverdo ser solucionados por arbitragem, de acordo com o previsto na Lei n.°
9.307/96, cuja decisdo sera imediatamente acatada pelos acionistas. A arbitragem serd
conduzida pela Camara de Arbitragem do Mercado instituida pela Bovespa — Bolsa de Valores

de Sao Paulo.

Paragrafo Unico. Uma vez que a arbitragem ainda n&o foi devidamente reconhecida como
aplichvel as empresas publicas, os acionistas nesta condicdo estardo desonerados

exclusivamente do cumprimento desta clausula.

DO FORO
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Artigo 34. Fica eleito o Foro Central da Cidade de Séo Paulo, Estado de Sao Paulo, para o
exercicio do direito de acdo previsto no artigo 33 da Lei n.° 9.307/96 e para a execucao de

sentenca arbitral, com renuncia a qualquer outro, por mais privilegiado que seja.

* * % %
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CIBRASE

Companhia Brasileira de Securitizagao

ANEXO IV
Proporcéo ideal de conversédo de acdes ordinarias em agdes preferenciais

COMPOSICAO ACIONARIA m

NOVA COMPOSIGAO ACIONARIA (Proposta 1)

ACIONISTA

% de
Participagao

Total
Agoes ON

% ONs

Total
Agdes PN

% PNs

Total de
agoes

Participagdo
Total

BANCO ITAU UNIBANCO S.A. 17,57% 11.600 4.000 9,66% 76 30,9% 4.076 9,79%
BANCO SANTANDER BRASILS.A. 9.000 13,64% 9.000 4.000 9,66% 50 20,3% 4.050 9,72%
BANCO DO BRASIL 8.000 12,12% 8.000 4.000 9,66% 40 16,3% 4.040 9,70%
BANCO ALVORADA S.A. (BRADESCO) 6.000 9,09% 6.000 4.000 9,66% 20 8,1% 4.020 9,65%
CAIXA PARTICIPACOES S.A. 6.000 9,09% 6.000 4.000 9,66% 20 8,1% 4.020 9,65%
IFC INTERNATIONAL FINANCE CORPORATION 6.000 9,09% 6.000 4.000 9,66% 20 8,1% 4.020 9,65%
ASSOC. POUPANCA E EMPRESTIMO POUPEX 6.000 9,09% 6.000 4.000 9,66% 20 8,1% 4.020 9,65%
TOTAL 52.600 79,69% 52.600 28.000 67,63% 246 100,0%|  28.246 67,82%
BRB BANCO DE BRASILIA S.A. 2.100 3,18% 2.100 2.100 5,07% - 2.100 5,04%
BANCO ESTADO DO RIO GRANDE DO SULS.A. - BANRISUL 2.000 3,03% 2.000 2.000 4,83% . 2.000 4,80%
BANESTES S.A. BANCO ESTADO ESPIRITO SANTO 1.800 2,73% 1.800 1.800 4,35% . 1.800 4,32%
BANCO CITIBANK S.A. 1.500 2,27% 1.500 1.500 3,62% . 1.500 3,60%
TOTAL 7.400 11,21% 7.400 7.400 17,87% . 7.400 17,77%
COBANSA S.A. COMPANHIA HIPOTECARIA 1.289 1,95% 1.289 1.289 3,11% - 1.289 3,09%
ECONOMIA CREDITO IMOBILIARIO S.A. ECONOMISA 1.267 1,92% 1.267 1.267 3,06% - 1.267 3,04%
PROVINCIA PARTICIPACOES S.A. 1.028 1,56% 1.028 1.028 2,48% : 1.028 2,47%
HABITASUL - NEGOCIOS IMOLIARIOS E ADM. DE BENS S.A. 889 1,35% 889 889 2,15% . 889 2,13%
LARCKY SOCIEDADE CREDITO IMOBILIARIO S.A. 838 1,35% 888 838 2,14% . 888 2,13%
CHB COMPANHIA HIPOTECARIA BRASILEIRA 430 0,65% 430 430 1,04% . 430 1,03%
FAMILIA PAULISTA CREDITO IMOBILIARIO S.A. 179 0,27% 179 179 0,43% - 179 0,43%
APEPE ASSOC. DE POUP. EMP. PERNAMBUCO 30 0,05% 30 30 0,07% : 30 0,07%
TOTAL 6.000 9,09% 6.000 6.000 14,49% : 6.000 14,41%
ABECIP - ASSOC. BRAS. ENT. CRED. IMOB. POUPANCA 0,00% 3 3 0,01% 3 0,01%

TOTAL GERAL 66.003 |  100,00% 41.403 246 41649  100,00%
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