BTG Pactual — Divulgacao de resultados

Terceiro Trimestre de 2015

4 de novembro de 2015

Destaques

Rio de Janeiro, Brasil, 4 de novembro de 2015 - O Banco BTG Pactual S.A. (“Banco BTG Pactual”) e a BTG Pactual Participations
Ltd. (“BTGP”, e juntamente com o Banco BTG Pactual e suas respectivas subsidiarias, “BTG Pactual”) (BM&FBOVESPA: BBTG11 e
Euronext: BTGP) anunciaram hoje receitas combinadas ajustadas totais de R$2.560,3 milhdes e lucro liquido combinado de
R$1.509,7 milh&es no trimestre encerrado em 30 de setembro de 2015.

O lucro liquido por unit e o retorno anualizado sobre o patriménio liquido médio (ROAE) do BTG Pactual totalizaram RS 1,61 e
28,8%, respectivamente, no trimestre encerrado em 30 de setembro de 2015.

Em 30 de setembro de 2015, o ativo total do BTG Pactual alcan¢ou R$302,8 bilhdes, um aumento de 45% na comparacdo com 30
de junho de 2015, enquanto o indice de Basileia do Banco BTG Pactual atingiu 14,3%.

Resumo Financeiro e Indicadores de Desempenho (“KPIs”) do BTG Pactual

Destaques e Principais Indicadores

(ndio auditado) Trimestre Acumulado no ano
(em RS milhGes a menos que indicado) 372014  2T2015  3T2015 9M2014  9M 2015
Receita total 1.702 2.047 2.560 5.151 6.568
Despesas operacionais (702) (1.016) (1.371) (2.086) (3.178)
Dos quais, remuneragdo fixa (175) (228) (364) (497) (807)
Dos quais, remuneragdo variavel (145) (394) (520) (603) (1.086)
Dos quais, ndo relacionadas a remuneragdo (382) (394) (487) (986) (1.285)
Lucro liquido 769 1.023 1.510 2.563 3.387
Lucro liquido por unit (RS) 0,85 1,13 1,61 2,83 3,68
ROAE anualizado 17,3% 21,0% 28,8% 19,9% 22,1%
indice de eficiéncia 41% 50% 54% 41% 48%
Patrimonio liquido 18.176 19.754 22.119
indice de Basileia (aplicavel apenas ao Banco BTG Pactual) 16,0% 16,9% 14,3%
Ativos totais (em RS bilhdes) 204,6 209,0 302,8
AuM and AuA (em RS bilhdes) 194,6 214,8 230,5
WuM (em R$ bilh&es) 76,5 91,9 422,5
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Desempenho

No 3T 2015, alcancamos ROAE anualizado de 28,8% e lucro liquido de R$1.509,7 milhdes. As receitas do trimestre aumentaram
25% e 50% e o lucro liquido cresceu 48% e 96% em comparagdo ao 2T 2015 e 3T 2014, respectivamente. Para o periodo de nove
meses, o ROAE anualizado alcangou 22,1%, as receitas aumentaram 28% e o lucro liquido cresceu 32% na comparagdo com o
mesmo periodo em 2014.

No decorrer do trimestre, registramos (i) forte desempenho em Sales & Trading, onde alcangamos receitas recorde,
especialmente devido as nossas mesas de Commodities e FX, (ii) bom desempenho de (a) Corporate Lending, que continua a
apresentar boa performance apesar das dificuldades nos mercados da América Latina e (b) nossas unidades de gestdo de ativos,
sobretudo Wealth Management, que manteve um bom desempenho na América Latina. Por outro lado, Principal Investments
continuou registrando um desempenho abaixo do par, com receitas negativas relacionadas a provisdes adicionais de Merchant
Banking, principalmente devido ao cenario desafiador e a nossa estratégia de reduzir ativamente nosso risco no balanco; e
Investment Banking apresentou receitas menores, porém mantivemos nossa lideranga na América Latina.

Nossos custos fixos continuaram sob controle durante o trimestre, com as despesas operacionais alcangando R$1.371,3 milh&es,
um aumento de 35% em relagdo ao 2T 2015, principalmente devido (i) a consolidagdo do BSI em setembro, (ii) apreciagdo do FX
no periodo e (ii) despesa com bénus, em linha com o aumento da nossa receita. Consequentemente, no 3T 2015 nosso indice de
eficiéncia foi 53,6%, nosso indice de remuneracgdo atingiu 34,5%, e excluindo-se o BSI, 50,5% e 32,5%, respectivamente.

Como resultado, nosso lucro liquido alcancou R$1.509,7 milhdes no 3T 2015, um aumento de 48% em relacdo ao 2T 2015, e de
96% em relacdo ao 3T 2014. Nossa aliquota efetiva de imposto de renda no trimestre foi positiva, impactada, principalmente,
pelo ganho decorrente do reconhecimento de ativos fiscais diferidos de R$305.6 milhdes, relacionado ao aumento de 5% na taxa
de Contribuigdo sobre Lucro Liquido (CSLL) no Brasil.

Nosso patriménio liquido cresceu 12%, de R$19.753,9 bilhdes ao final do 2T 2015 para R$22.118,6 bilhdes ao final do 3T 2015, ji
impactado pela emissdo de 33,6 milhdes de units ou R$977,0 milhdes relacionados a aquisicdo do BSI. Em comparacdo ao 3T
2014, nosso patrimonio liquido cresceu 22%. O indice de Basileia do Banco BTG Pactual S.A. ficou em 14,3%.

O AuM e AuA do BTG Pactual encerrou o 3T 2015 em R$230,5 milhdes, um aumento de 7% em relagdo ao 2T 2015, e nosso WuM
encerrou o trimestre em RS$S422,5 bilhdes, um aumento de R$330,5 bilhdes em relagdo ao 2T 2015, principalmente devido a
consolidacdo do BSI. Ao final do trimestre, nosso Assets e Wealth under Management e Administration totalizou R$653,0
bilhdes'.

“E com satisfacdo que anunciamos mais um trimestre de sélidos resultados e a conclusdo da aquisicdo do Banco BSI, um marco
para o BTG Pactual, com um potencial de crescimento significativo, que nos trara alcance global em Wealth Management, além
de maior diversificagdo a nossa base de receita - esperamos que mais de 60% de receitas sejam ex-Brasil. Ao analisar nossos
resultados do 3T, fomos capazes de navegar um cendrio desafiador entregando recorde de receitas e lucro liquido, além de
reduzir significativamente o risco do nosso portfélio de Principal Investments - nosso ROAE superou os niveis historicos.
Permanecemos confiantes na nossa capacidade de crescer e entregar resultados sélidos.”, disse André Esteves, CEO do BTG
Pactual.

1 0 total de Asset e Wealth under Management e Administration representa uma soma simples e inclui dupla contagem
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Eventos Relevantes

No trimestre, a aquisi¢cdo do BSI foi concluida e o montante total pago foi de CHF1.248 milhdes (R$4.975 milhdes), que consistiu
em: (i) CHF998 milhGes em caixa, pago integralmente em setembro de 2015, e (ii) 33,6 milhdes de units (3.6% do capital total) do
BTG Pactual em um montante total de CHF250 milhGes.

No trimestre, vendemos 3,2% da nossa participacdo na Rede D’Or, que gerou um ganho de R$479 milhdes. Nossa participagdo
remanescente é de 9,0%, que estd sendo avaliada pelo método de equivaléncia patrimonial e consequentemente, ndo tem efeito
de valor justo reconhecido.

No trimestre, uma medida proviséria referente ao imposto de renda foi promulgada elevando a aliquota de imposto de renda de
40% para 45% durante o periodo de setembro de 2015 até dezembro de 2018. Como resultado desse aumento, o Banco BTG
Pactual reconheceu aproximadamente R$305,6 milhdes de ganho em créditos tributarios.

No trimestre, o processo de recuperacdo judicial da Eneva foi concluido. Como resultado, considerando as provisGes
anteriormente feitas, o Banco BTG Pactual ndo reconheceu nenhum efeito adicional em seu resultado decorrente do processo de
recuperac¢do judicial, dado que parte do crédito ja havia sido baixado como perda, o que confirma a nossa abordagem
conservadora em relagdo a provisdes. Apds a restruturagdo, o Banco BTG Pactual possui 49,5% do capital da Eneva.

Mercado Global e Analise Economica

O terceiro trimestre foi marcado por preocupacdes relativas ao crescimento global, principalmente em relagdo a China. O PMI
oficial de industria da China, por exemplo, caiu de 50,2 no 2T (média) para 49,8 no 3T. Apesar de ndo ter sido acentuada, a queda
reforcou a trajetéria descendente da segunda maior economia mundial. Além disso, no inicio de agosto as autoridades chinesas
indicaram sua intencdo de deixar o iuan mais orientado pelo mercado, levando a um forte aumento da volatilidade. O governo
chinés permitiu a desvalorizagdo de 1,9% da moeda em relagdo ao délar em 10 de agosto, o maior movimento desde 1994.
Apesar de a desvalorizagdo ter sido descrita pelo PBoC (Banco Central da China) como uma medida ndo recorrente, os mercados
comecgaram a precificar uma desvalorizagdo maior. O movimento inesperado foi percebido como um sinal de que a economia
poderia ser mais fraca do que esperado, o que justificaria uma moeda mais fraca para estimular a atividade econdmica.

As preocupacGes crescentes com o crescimento da China levaram a um cenario de risco, principalmente em agosto e setembro. O
indice do délar subiu 0,9% no 3T, entretanto, durante o trimestre o ganho alcancou 2,6% em meados de julho/inicio de agosto. O
ddlar se fortaleceu principalmente em relagdo as moedas dos Mercados Emergentes (EM) e dos precos das commodities. O
destaque do periodo foi o real, que sofreu desvalorizagdo de 21,4% (discutida abaixo em mais detalhes), seguido pelo rand sul-
africano (-12,2%), o ddlar australiano (-8,9%), o krone noruegués (-7.8%) e o peso mexicano (-7%). Por outro lado, o euro
permaneceu praticamente inalterado (+0,3%), e o iene valorizou 2,2%, comportando-se como alternativa de moeda segura.

O preco do minério de ferro caiu 5,6% no 3T (para US$56), mas foi negociado abaixo de US$45 durante o més de julho (uma
queda de 25% em relagdo ao final de junho). Os precos do petréleo (WTI) declinaram 26% no 3T, fechando o trimestre em
US$46), mas também registraram uma queda mais acentuada no decorrer do trimestre (-35% em meados de agosto em
comparacdo com o final de junho).

A perspectiva de uma politica monetdria mais restritiva nos EUA também levou a um aumento da volatilidade durante o
trimestre. A probabilidade de uma alta na taxa de juros na reunido de setembro foi de pouco mais que 50% no inicio de agosto,
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refletindo a orientagdo do Fed (Banco Central Americano) e os sélidos dados econémicos dos EUA. Entretanto, a taxa de juros
comecou a declinar devido ao aperto das condig¢Ges financeiras e preocupagdes em relagdo a China. De fato, o Fed manteve a
taxa de juros em 0/0,25% na reunido de setembro, e expressou sua preocupacdo relativa ao crescimento global e aos
desdobramentos financeiros. Uma vez que os mercados esperavam que o Fed sinalizasse uma alta na taxa de juros, a decisdo
teve um tom mais dovish do que o esperado, levando os investidores a revisar para baixo a probabilidade de alta da taxa de juros
em 2015.

No mercado de juros, a taxa de juros de dez anos apresentou queda nos mercados desenvolvidos, devido ao aumento da aversdo
ao risco e ao adiamento do aumento nos EUA. O rendimento das notas de 10 anos teve queda de 32bp nos EUA, 19bp na
Alemanha e 30bp no Reino Unido. Nos mercados emergentes, a queda no rendimento das notas do tesouro americano foi
compensada pela desvalorizacdo das moedas locais. Na Africa do Sul, por exemplo, o rendimento da nota de dez anos subiu
11bp, no Chile 5bp, e no México (swap) 1bp. No Brasil, entretanto, o DI com vencimento em 21 de janeiro subiu 292bp devido a
incerteza politica e econdmica.

Com relagdo aos precgos das agdes, o indice S&P 500 caiu 7%, o Nikkei 14,1%, o DAX 11,7%, o Mexbol 5,4% e o lbovespa 15,1%. O
declinio generalizado nos precos das a¢des foi decorrente de preocupacGes relativas ao crescimento global, principalmente da
China.

O agravamento das condi¢Ges financeiras durante o trimestre e a mudanca na orientacdo do Fed em relagdo a politica monetaria
levaram alguns bancos centrais a baixar a taxa de juros basica em outubro. O Banco Central da China (PBoC) reduziu a taxa de
juros em 25bp e reduziu a exigéncia de reservas em 50bp, enquanto o Banco Central Europeu (BCE) sinalizou a probabilidade de
um maior estimulo na reunido de dezembro.

Em relagdo a economia brasileira, o principal acontecimento foi a decisdo do governo de revisar a meta do superdvit primario
para 2016 de +2% do PIB para +0,7% do PIB no final de julho, e em seguida para um déficit primario de 0,3% no final de agosto.
Uma vez que o governo necessita de um superdvit primdrio de no minimo 2% do PIB para estabilizar a divida, os analistas
revisaram para cima as suas previsGes para a divida, baseado na dindmica do PIB. De fato, a maioria dos analistas espera que o
indice divida/PIB continue subindo até no minimo 2018.

Uma vez que o governo ndo conseguiu apresentar um orgamento equilibrado para 2016, a S&P rebaixou a nota do Brasil de BBB-
para BB+ (i.e. retirou a classificagdo de grau de investimento) e manteve a perspectiva negativa, sugerindo que outro
rebaixamento podera ocorrer em menos de 2 anos. A auséncia de coordenagdo politica e a deterioragao das contas fiscais foram
os principais vetores da decisdo.

Os pregos dos ativos deterioram significativamente durante o trimestre, conforme mencionado acima. O real, por exemplo, foi
negociado a RS 4,2/USS, mas encerrou o trimestre em RS 3,95/USS. Apds o rebaixamento da S&P, o governo aumentou a meta
fiscal para 2016 para + 0,7% do PIB, enviando uma proposta ao Congresso para uma combinagdo de aumentos de impostos e
cortes de gastos (principalmente aumentos de impostos). O destaque foi a proposta de um imposto sobre transagées (CPMF),
que poderia acrescentar RS 32 bilhdes ao resultado fiscal em 2016. Como a maior parte das medidas necessita da aprovagio do
Congresso, o governo tem tentado garantir mais apoio politico, a fim de obter a aprovagado das medidas de austeridade.

No final do trimestre, o Governo anunciou uma remodela¢do do gabinete para abordar a crise politica. O Governo também

aumentou os precos da gasolina para ajudar a Petrobras. Uma vez que a maior parte da divida da Petrobras estd denominada em
dédlares, a mesma aumentou significativamente no 3T (atingindo mais de R$500 bilhdes).
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As previsoes do PIB para 2015 e 2016 continuam caindo. A mediana da previsdo para o crescimento do PIB em 2015 baixou de -
1,5% (no final de junho) para -2,85% no final de setembro. Para 2016, a previsdo caiu para -1% de +0,5%. O mercado de trabalho
também apresentou deterioragdo. A taxa de desemprego alcangou 7,5% (ajustada sazonalmente) em setembro em relagdo a
6,7% em junho, e a estimativa é que alcance 10% no decorrer dos préoximos trimestres.

Com relagdo a inflagdo, a perspectiva se deteriorou ainda mais por conta da desvalorizagao do real. A inflagao oficial esta prevista
para fechar o ano em torno de 10%, com proje¢do de 6% ao final de 2016, bem acima do ponto médio da meta (4,5%).

O Banco Central aumentou a taxa Selic para 14,25% na reunido de julho, e sinalizou que este nivel de taxa de juros podera ser
mantido por um periodo suficientemente longo para trazer a inflagdo de volta a meta no final de 2016. Na reunido de outubro,
no entanto, o Banco Central adiou a convergéncia da inflagio a meta de 2016 a 2017, devido ao aumento significativo da
volatilidade (principalmente dos ativos brasileiros) e a forte contracdo do PIB prevista para 2015 e 2016. Como resultado, apesar
do aumento das expectativas de inflagdo, a taxa de juros devera sofrer pouca alteragao por um periodo prolongado.
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Receitas Combinadas e Ajustadas

As receitas no 3T 2015 cresceram 25% em relacdo ao 2T 2015 e 50% em comparacgdo ao 3T 2014, principalmente influenciadas
pelo forte desempenho de Sales & Trading e Wealth Management.

Variagao %

Receitas Combinadas e Ajustadas

e e e ) Trimestre Variacao % para 3T 2015 Acumulado no ano para 9M
2015

(em Rsmm, a menos que indicado) 372014 2T 2015 372015 372014  2T2015 9M2014 9M2015  9M2014
Investment Banking 117 162 66 -43% -59% 384 269 -30%
Corporate Lending 200 302 237 19% -21% 595 857 44%
Sales & Trading 784 313 1.444 84% 362% 2.305 2.925 27%
Asset Management 315 269 327 4% 21% 934 867 -7%
Wealth Management 101 113 388 282% 244% 285 609 114%
Principal Investments (164) 508 (469) n.a. n.a. (353) (405) n.a.
Pan (27) 3 8 n.a. 139% (78) (15) n.a.
Interest & Others 377 377 560 49% 48% 1.079 1.462 35%
Receita total 1.702 2.047 2.560 50% 25% 5.151 6.568 28%

Investment Banking

As tabelas abaixo apresentam as informacdes relativas as opera¢des anunciadas das quais o BTG Pactual participou:

(2),(3)

Transagoes Anunciadas do BTG Pactual 1,3 Valor
(USS mm)

e e ETEL) Numero de transagdes

372014 272015 372015 372014 2T 2015 372015

Financial Advisory (M&A)\*! 8 12 10 3.695 3.028 6.221
Equity Underwriting (ECM) 1 2 - 72 187 -
Debt Underwriting (DCM) 18 9 12 2.057 2.352 565

Transagdes Anunciadas do BTG Pactual i d . (1,3) Valor®3)
(no auditado) Umero de transagoes (USS mm)

9M 2014 9M 2015 9M 2014 9M 2015

Financial Advisory (M&A)\* 32 27 16,054 13,390
Equity Underwriting (ECM) 7 3 779 344
Debt Underwriting (DCM) 36 25 4,404 3,590

Fonte: Dealogic para ECM, M&A e DCM Internacional no Brasil e Anbima para DCM Local no Brasil
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Observagdo:

(1) Equity underwriting (ECM) e debt underwriting (DCM) representam operagdes fechadas. Financial advisory representa operagdes anunciadas de M&A, que
normalmente geram taxas baseadas em seu subsequente fechamento.

(2) As operagdes no mercado local de titulos de divida (DCM) foram convertidas para délares com base na taxa de cdmbio do fim do trimestre.

(3) Os dados do mercado de trimestres anteriores podem variar em todos os produtos devido a potenciais inclusGes e exclusdes.

(4) Os dados do mercado de M&A dos trimestres anteriores podem variar pelas seguintes razdes: (i) inclusées de negdcios podem ocorrer com atraso, a
qualquer momento do ano; (ii) operagées canceladas podem ser retiradas do ranking; (iii) os valores das operagées podem ser revisados e (iv) os enterprise
values da operagdo podem mudar em razdo da inclusdo de divida, que normalmente ocorre algumas semanas apds a operagdo ser anunciada
(principalmente para alvos ndo listados)

Destaques da Participacdo de Mercado da Area de Investment Banking no 3T 2015
M&A: N21 em operag¢des anunciadas no Brasil e N2 2 na América Latina.

DCM: N23 em volumes de operag¢ées no Brasil.

2T 2015 para 3T 2015

As receitas de Investment Banking reduziram 59%, de R$162,0 milhdes no 2T 2015 para R$66,1 milhdes. A reducdo deve-se
principalmente a fraca atividade do mercado de capitais e ao desempenho particularmente forte de Financial Advisory no 2T
2015. No 3T 2015, tivemos receitas menores em Financial Advisory, por conta do menor volume de transac¢des fechadas, apesar
da atividade de mercado ter permanecido estavel. Nossas receitas de equity underwriting também reduziram, e as receitas de
debt underwriting permaneceram estaveis, ambas negativamente impactadas pela continua fraca atividade do mercado de
capitais na América Latina, especialmente no Brasil.

3T 2014 para 3T 2015

As receitas no trimestre reduziram 43% em comparagdao com o mesmo periodo do ano passado, com queda de receita nas trés
linhas de negdcio. Nossas receitas de equity e debt underwriting permaneceram em niveis baixos, refletindo a continua fraca
atividade do mercado de capitais na América Latina. Financial Advisory também apresentou queda nas receitas, em linha com o
mencionado acima.
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Corporate Lending

Ao final do trimestre, nosso portfélio de Corporate Lending expandiu 3%, principalmente influenciado pela valorizagdo cambial no
periodo. Excluindo o impacto cambial, nosso portfdlio de Corporate Lending teria reduzido 3%.

Portfélio de Corporate Lending
(em RS milhdes)

45.889

43.475 42.772

372014 4T 2014 1T 2015 2T 2015 3T 2015

HBRL ™ Outras moedas

Receitas
(em RS milhées)

Trimestre Periodo de nove meses

857

318

237

200

3T 2014 4T 2014 1T 2015 2T 2015 3T 2015 9M 2014 9M 2015
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2T 2015 para 3T 2015

As receitas de Corporate Lending reduziram 21%, de R$301,6 milhdes no 2T 2015 para R$237,2 milhdes no 3T 2015. Nossas
receitas seguem positivamente impactadas pela recuperagao de crédito em nossos portfélios de NPL, parcialmente compensada
pelo aumento de provisdes, dado o cendrio macro desafiador na América Latina. No trimestre, nossos spreads brutos
continuaram a apresentar bom desempenho, em linha com os niveis histéricos.

3T 2014 para 3T 2015

As receitas de Corporate Lending cresceram 19%, de R$199,6 milhdes para R$237,2 milhdes, principalmente devido a (i) um
aumento no tamanho médio do portfélio de crédito expandido, (ii) spreads brutos mais elevados e (iii) recuperagdo de crédito
em nossos portfélios de NPL no 3T 2015, conforme mencionado acima.
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Sales & Trading

Receitas
(em RS milhdes)

Trimestre Periodo de nove meses

1.444
2.925

2.305

3T 2014 4T 2014 1T 2015 2T 2015 3T 2015 9M 2014 9M 2015

2T 2015 para 3T 2015

As receitas de Sales & Trading cresceram 362%, de R$312,8 milhdes para R$1.443,8 milhdes, alcancando o nivel mais alto em um
trimestre desde 2010. O crescimento da receita é principalmente atribuivel ao forte desempenho das mesas de commodities,
especialmente de carvdo e energia, e da mesa de cambio, que se beneficiou de maiores fluxos e volatilidade. Por outro lado,
tivemos uma fraca contribuicdo da mesa de agGes, principalmente em equities cash, e das mesas de juros.

3T 2014 para 3T 2015

As receitas de Sales & Trading cresceram 84%, de RS$784,4 milhdes para R$1.443,8 milhdes. O crescimento se deve
principalmente ao forte desempenho da nossa mesa de cambio e commodities, devido ao continuo desenvolvimento da nossa
plataforma operacional. Ambos performaram bem no 3T 2014, porém registraram receitas significativamente superiores no 3T
2015. O aumento nas receitas foi parcialmente compensado por receitas mais fracas em agGes e juros, conforme mencionado
acima.
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Asset Management

No final do trimestre, nosso AuM e AuA cresceram R$15,7 bilhdes, de R$214,8 bilhdes no 2T 2015 para R$230,5 bilhdes no 3T
2015. O aumento deve-se principalmente a valorizagdo cambial e a performance dos nossos fundos. O net new money ficou
negativo em RS0,4 bilhdo no trimestre, basicamente devido 3 saida de recursos dos Hedge Funds Globais, compensado pela
entrada de recursos em Administracao Fiduciaria e Alternative Investments.

AuM & AuA por Classe de Ativo

(em RS bilhdes)
2305
215,4 2148
201,4 27
- EA
2
7
44 45

40

38

3T 2014 4T 2014 1T 2015 2T 2015 3T 2015
B Renda Fixa e Agdes - Brasil M Renda Fixa e AgBes - LatAm
Administragdo Fiducidria Alternative Investments

M Hedge Funds Globais

Receitas
(em RS milhdes)

Trimestre Periodo de nove meses

934

867

3T 2014 4T 2014 1T 2015 2T 2015 3T 2015 9M 2014 9M 2015
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2T 2015 para 3T 2015

As receitas de Asset Management cresceram 21% de R$269,5 milhdes no 2T 2015 para R$326,7 milhdes no 3T 2015. Nossas
receitas continuaram refletindo principalmente o reconhecimento das taxas de administra¢cdo, seguindo o aumento no AuM e
AUA e crescimento do RoA, sobretudo devido a valorizagdo do ddlar no trimestre. Também registramos maiores receitas de
Alternative Investments, principalmente devido a entrada de recursos na nossa estratégia de ativos florestais.

3T 2014 para 3T 2015

As receitas de Asset Management permaneceram estaveis em relagdo ao 3T 2014. Apesar do menor reconhecimento de taxas de
performance, em especial de nossos hedge funds globais, as receitas foram positivamente impactadas pelo aumento das taxas de
administracdo, em linha com o crescimento de 18% do AuM/AuA.

AuM e AuA por Tipo de Cliente
(%)

2T 2015 3T 2015

M Individuos de alto
patrimonio
M Institucionais

Intermediarios financeiros
(distribuigdo para terceiros)
Empresas

® Administragdo Fiduciaria

Outros
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Wealth Management

Ao final do trimestre, nosso WuM aumentou R$330,5 bilhdes, de R$91,9 bilhdes no 2T 2015 para R$422,5 bilhdes no 3T 2015. O
aumento foi principalmente devido a consolidagdo do BSI, que acrescentou CHF79,2 bilhGes de WuM, e valorizagdo cambial no
periodo. Nosso net new money em LatAm ficou positivo em RS1,2 bilhdo no trimestre.

WuM por Classe de Ativo Composigdao WuM
(em RS bilhdes) (em RS bilhdes)

422,5 422,5

3T 2014 4T 2014 1T 2015 2T 2015 3T 2015 3T 2014 4T 2014 1T 2015 2T 2015 3T 2015
M Fundos M Agdes Renda Fixa Money Market M Derivativos Outros W BTG Pactual Stand Alone  m BSI
Receitas
(em RS milhées)
Trimestre Periodo de nove meses
388 609

101 108 109 113
3Q2014 4Q2014 1Q 2015 2Q 2015 3Q 2015 9M 2014 9M 2015
M BTG Pactual (ex-BSI) mBSI M BTG Pactual (ex-BSI) ® BSI

,//\BTG Pactual

<z www.btgpactual.com




Divulgacdo de resultados — Terceiro trimestre de 2015 Pagina 14

2T 2015 para 3T 2015

As receitas de Wealth Management aumentaram 244% de R$112,5 milhdes no 2T 2015, para R$387,6 milhdes no 3T 2015. O
total de receitas reflete 0 bom desempenho de nossa plataforma de WM em LatAm, com crescimento de receitas de 10%, além
do crescimento do NNM e WuM, e da consolidacio do BSI, que contribuiu com receitas de setembro de R$264,2 milhdes.

3T 2014 para 3T 2015

As receitas de Wealth Management aumentaram 282%, de R$101,4 milhdes para R$387,6 milhdes, principalmente devido ao
aumento de WuM em LatAm durante o periodo, de R$76,5 bilhdes no 2T 2014 para R$100,5 bilhdes no 3T 2015, e as receitas de
setembro do BSI, como mencionado acima.
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Principal Investments
Principal Investmfents Revenues Quarter 3Q 2015 % change to Full Year 9M 2015
(unaudited) % change
(in RS million, unless otherwise stated) 302014 2Q2015 3Q2015 3Q2014 2Q2015 9M2014 9M2015 9M 2014
Global Markets (361) (111) 62 n.a. n.a. (178) (84) n.a.
Merchant Banking 155 872 (448) n.a. n.a. (227) (113) n.a.
Real Estate 42 (253) (83) n.a. n.a. 52 (208) n.a.
Total (164) 508 (469) n.a. n.a. (353) (405) n.a.

2T 2015 para 3T 2015

Principal Investments registrou perdas de R$469,0 milhdes no 3T 2015, em compara¢do com ganhos de R$507,6 milhdes no 2T
2015, principalmente devido a contribuicdo negativa de Merchant Banking.

No trimestre, Global Markets apresentou contribuicdo positiva, principalmente devido as estratégias de EM credit e LatAm
Equities. Merchant Banking apresentou resultado negativo atribuido principalmente a provisdes em alguns investimentos, em
linha com a deterioragdo do ambiente econdmico, sobretudo no setor brasileiro de 6leo e gds, e com a nossa estratégia de
redu¢do de risco no balango. Estas provisdes foram parcialmente compensadas por ganhos adicionais provenientes do
desinvestimento parcial de Rede D’Or. Finalmente, em Real Estate, a contribuicdo negativa se deu principalmente pela alocacdo
de custos de financiamento interno.

3T 2014 para 3T 2015

As receitas de Principal Investments variaram de perdas de R$164,4 milhées no 3T 2014 para perdas de R$469,0 milhdes no 3T
2015. A mudanga reflete (i) o desempenho positivo de Global Markets no 3T 2015, comparado a perdas no 3T 2014, (ii)
contribuigdo negativa significativa de Merchant Banking no 3T 2015, relacionada principalmente a provisdes e (iii) desempenho
mais fraco em Real Estate, conforme mencionado acima.
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Pan

As receitas de Pan representam o resultado de equivaléncia patrimonial do nosso investimento no Banco Pan, Pan Seguros e Pan
Corretora.

2T 2015 para 3T 2015

O Pan registrou aumento de receitas de RS3,2 milhdes no 2T 2015 para R$7,7 milhdes no 3T 2015. A contribuicdo positiva é
composta por (i) R$17,9 milhdes de nossa participacdo no Banco Pan, e (ii) perdas de R$10,2 milhdes da Pan Seguros e Pan
Corretora, principalmente devido a uma amortizacdo de agio ndo recorrente relacionada a aquisicdo.

3T 2014 para 3T 2015

O Pan registrou receitas positivas de R$7,7 milhdes no 3T 2015, em compara¢do a perdas de R$27,2 milhdes no 3T 2014,
conforme explicado acima.

Interest & Others
2T 2015 para 3T 2015

As receitas de Interest & Others somaram RS$560,4 milhdes no 3T 2015, em comparac¢do a R$377,4 milhdes no 2T 2015. O
crescimento de receita estd em linha com o aumento da taxa de juros média do Banco Central do Brasil, de 13,75% no 2T 2015
para 14,25% no 3T 2015, aplicada ao patrimonio liqguido médio, que apresentou um crescimento de 8% no trimestre, e com uma
reversdo parcial do impacto negativo de instrumentos de hedging no trimestre anterior.

3T 2014 para 3T 2015

As receitas de Interest & Others cresceram no periodo, em linha com (i) o aumento da taxa de juros média do Banco Central do
Brasil, de 11,00% no 3T 2014 para 14,25% no 3T 2015 e (ii) crescimento de 18% de nosso patriménio liquido médio no periodo.
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Despesas Operacionais Combinadas e Ajustadas

Varia¢do %

Despesas Operacionais Combinadas e Ajustadas

(ndo auditado) Trimestre Variagdo % para 3T 2015 Acumulado no ano para9M
2015
(em RSmm, a menos que indicado) 372014 272015 372015 372014  2T2015 9M2014 9M2015 9M 2014
Bbnus (145) (394) (520) 258% 32% (603) (1.086) 80%
Salérios e beneficios (175) (228) (364) 108% 59% (497) (807) 62%
Administrativas e outras (259) (227) (333) 28% 46% (653) (799) 22%
Amortizagdo de dgio (41) (50) (56) 37% 11% (127) (152) 20%
Despesas tributarias, exceto imposto de renda (82) (116) (99) 20% -15% (206) (334) 62%
Despesas operacionais totais (702) (1.016) (1.371) 95% 35% (2.086) (3.178) 52%
indice de eficiéncia 41% 50% 54% 30% 8% 41% 48% 19%
indice de remuneracio 19% 30% 35% 83% 14% 21% 29% 35%
Numero total de colaboradores 3.312 3.677 5.639 70% 53% 3.312 5.639 70%
Partners e Associate Partners 203 245 241 19% -2% 203 241 19%
Funcionarios 2.960 3.243 5.205 76% 60% 2.960 5.205 76%
Outros 149 189 193 30% 2% 149 193 30%
Despesas Operacionais Ajustadas Breakdown BSI BTG Pactual Stand Alone
(em RSmm, a menos que indicado) 3Q 2015 3Q 2015 9M 2015
Bonus (33) (488) (1.053)
Saldrios e beneficios (104) (259) (703)
Administrativas e outras (69) (264) (730)
Amortizagdo de dgio - (56) (152)
Despesas tributdrias, exceto imposto de renda (5) (94) (328)
Despesas operacionais totais (211) (1.160) (2.967)
indice de eficiéncia 80% 51% 47%
indice de remuneragido 52% 33% 28%
Numero total de colaboradores 1.899 3.113 -
Nota:

(1) Colaboradores da BSI sdo considerados na base de FTE (full-time equivalent)
Bonus

As despesas com bdnus atingiram R$520,5 milhdes no 3T 2015, um aumento de 32% em relagdo ao trimestre anterior e de 258%
em relagdo ao 3T 2014; excluindo-se o impacto do BSI, o crescimento teria sido de 24% e 235%, respectivamente. O crescimento
do bonus apenas do BTG Pactual é particularmente devido ao recorde de receitas operacionais no periodo. Nossos bonus sdo
determinados de acordo com nosso programa de participagdo nos lucros, e sdo calculados como porcentagem da receita
ajustada ou operacional (excluindo receitas de Interest & Others), menos nossas despesas operacionais.
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Saldrios e beneficios

Os custos com pessoal aumentaram 59% e 108%, em comparagdo ao 2T 2015 e 3T 2014, respectivamente; excluindo-se o
impacto do BSI, o crescimento teria sido de 14% e 48%, respectivamente. O crescimento dos custos de pessoal do BTG Pactual
stand alone reflete principalmente (i) a valorizagdo do ddlar, que acrescentou R$23 milhdes em custos no 3T 2015 em
comparagdo ao 2T 2015, e (ii) o aumento no numero de funcionarios de 3.163 no 3T 2014 e 3.488 no 2T 2015 para 3.547 no 3T
2015. As despesas com salarios e beneficios totalizaram R$174,9 milhdes no 3T 2014 e R$227,9 milhdes no 2T 2015, em
comparacdo a R$363,5 milhdes no 3T 2015.

Outras despesas administrativas

O total de despesas administrativas e outras despesas subiu 46% no trimestre, de R$227,4 milhées no 2T 2015 para R$332,7
milhGes no 3T 2015; excluindo-se o impacto do Banco BSI, o crescimento teria sido de 16%, relacionado principalmente a
desvalorizacdo do real e despesas nao recorrentes legais e de tecnologia. Em comparagdo ao 3T 2014, houve um aumento de
28%, de R$259,0 milhdes para R$332,7 milhdes. Excluindo-se o impacto do BSI, as despesas teriam permanecido estaveis,
influenciadas pela desvalorizagdo do real, e compensadas por despesas maiores com transagdes no 3T 2014.

Amortizacao de agio

No 3T 2015, registramos despesas com amortizacdo de R$55,7 milhdes, relacionadas ao agio das aquisi¢cdes da Celfin e Bolsa y
Renta. A amortizagao do agio ficou em linha com o 2T 2015 e o 3T 2014.

Despesas tributarias, exceto imposto de renda

Nossas despesas tributérias, exceto imposto de renda, somaram R$98,9 milhdes, uma queda de 15% quando comparadas ao 2T

2015, ja que uma menor parcela das receitas esteve sujeita a impostos no periodo.

Impostos de Renda Combinados Ajustados

Imposto de Renda Combinado e Ajustado

(nio auditado) Trimestre Acumulado no ano
(em R5mm, a menos que indicado) 372014 2T 2015 372015 9M2014  9M 2015
Lucro antes dos impostos 1.000 1.031 1.189 3.065 3.390
Imposto de renda e contribuigdo social (231) (8) 321 (502) (3)
Aliquota de imposto de renda efetiva 23,1% 0,7% -27,0% 16,4% 0,1%

Nossa aliquota efetiva de imposto de renda foi negativa, de 27,0% (representando um ganho de imposto de renda de R$320,7
milhdes) principalmente devido ao ganho ndo recorrente em fungdo do aumento na aliquota efetiva de imposto de renda no
Brasil de 40% para 45%, que gerou reconhecimento de R$305,6 milhdes de ativos fiscal diferido. Além disto, nosso imposto de
renda foi impactado por um mix de receita mais favoravel, proporcionalmente com um volume menor de receitas sujeitas a
impostos no periodo. Nossa aliquota de imposto de renda efetiva foi de 0,7% (uma despesas de R$7,5 milhdes) no 2T 2015, e
23,1% (uma despesa de R$231,3 milhdes) no 3T 2014.
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Balango Patrimonial

Nosso balango patrimonial foi fortemente influenciado pela aquisicdo do Banco BSI, levando a uma melhoria do nosso perfil de
liquidez. Nosso ativo total aumentou 45%, de R$209,0 bilhdes no final do 2T 2015 para R$302,8 bilhes no fechamento do 3T
2015, principalmente devido ao aumento de nosso caixa e equivalentes proveniente do BSI, e a um aumento do nosso portfélio
de crédito, também proveniente do BSI, composto principalmente de empréstimos com garantias e hipotecas. Além disso, houve
uma redugdo em nossas aplicagdes no mercado aberto, compensada por um aumento em nosso portfélio de cambio (recebiveis
de moedas estrangeiras vendidas), incluidos em outros recebiveis, e instrumentos financeiros derivativos, particularmente
derivativos de Deliverable Forward (DF), que sdo contabilizados em valores brutos. Consequentemente, nosso indice de
alavancagem foi de 13,7x no final do 3T 2015.

Com relagdo ao passivo, a aquisicdo do BSI reforcou nossa base de unsecured funding, propiciando uma base de depdsitos estavel
e diversificada. Além disso, apds as variagbes em nossos ativos, houve uma queda em nossas operagdes vinculadas a
compromissos de recompra, compensada por um aumento em nosso portfélio de cambio (recebiveis de moedas estrangeiras a
entregar) e instrumentos financeiros derivativos. Nosso patriménio liquido aumentou 12,0%, de R$19.8 bilh&es no final do 2T
2015 para R$22,1 bilh&es no final do 3T 2015, principalmente devido ao lucro liquido de R$1,5 bilhdo no trimestre findo em 30 de
setembro de 2015 e a um aumento de capital de RS 977 milhdes proveniente da transac¢do do BSI.

Gerenciamento de Risco e Capital

N3do houve mudangas significativas na estrutura de gerenciamento de risco e capital no trimestre.

Risco de Mercado — Value-at-risk’

Value-at-risk
(ndo auditado)

Trimestre

(em R$mm, a menos que indicado) 3T 2014 272015 372015
Média diaria do VaR 85,5 116,7 140,1
Média diaria VaR como % do patriménio liquido médio 0,48% 0,60% 0,67%

Nosso VaR médio didrio total como percentual do nosso patriménio liquido médio aumentou em comparagdo ao 2T 2015 e ao 3T
2014, ja contemplando o VaR proporcional do BSI. Conforme mencionado no passado, essa é uma caracteristica do nosso modelo
de negdcios, em que nosso VaR médio pode variar, de tempos em tempos, como resultado de nossas percepgdes relacionadas a
oportunidades de aplicagdo de capital nos varios mercados em que operamos.

2 Inclui o VaR do BSI a partir de 15 de setembro, 2015
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Analise do Risco de Liquidez
O grafico abaixo resume a composicdo de ativos e passivos em 30 de setembro de 2015:

Balango Patrimonial Resumido (n3o auditado)

(em RS bilhdes)
302,8 302,8
+ Liquidagdes Pendentes
31,2
Liquidagdes Pendentes 14,2
31,9

Financiamento por depésitos, titulos
emitidos e empréstimos e repasses

Cobertura

Carteira de crédito 195%(1)

. Outras obrigagdes
Outros ativos gag

Ativos iliquidos PL & Perpétuo

Ativos Passivos

Observagdo:
(1) Ndo inclui depdsitos a vista do BTG Pactual stand alone

\

BIGPactual

\

www.btgpactual.com




Divulgacdo de resultados — Terceiro trimestre de 2015 Pagina 21

Analise do Unsecured Funding
O grafico abaixo resume a evolugdo de nossa base de unsecured funding:

Evolucdo do Unsecured Funding (ndo auditado)

(em RS bilhdes)
162,6
45
8,8
28,3
68,1 71,0 68,9

64, )
25,4

19,2

4 26,2

8
22,6 24,

3T 2014 4T 2014 1T 2015 2T 2015 3T 2015
M Dep0sitos a vista M Depositos interfinanceiros
W Depositos a prazo Titulos Emitidos
M Divida Subordinada M Perpétuo

Empréstimos e repasses
Observagdo:
(1) A partir do 1T 2013, os depdsitos a prazo passaram a incluir secured funding, que utiliza crédito ou ativos iliquidos como garantia

Nosso total de unsecured funding aumentou 136% no trimestre, principalmente devido a (i) consolidagdo do unsecured funding

do BSI, que impactou significamente nossa base de depdsitos e (ii) o efeito da variagdo da taxa de cambio no periodo,
impactando principalmente empréstimos e repasses.
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Portfélio de Crédito Expandido

Nosso portfélio de crédito expandido é composto por empréstimos, recebiveis, adiantamentos em contratos de cambio, cartas
de crédito e titulos e valores mobilidrios sujeitos a exposi¢des de crédito (incluindo debéntures, notas promissdrias, titulos
imobilidrios e fundos de direitos creditérios— FIDCs).

No final do trimestre, o saldo de nosso portfélio de crédito expandido aumentou em R$49,3 bilhdes, de R$48,9 bilhdes no 2T
2015 para RS$98,2 bilhdes no 3T 2015. O aumento é principalmente atribuivel a (i) consolidacdo do BSI, que acrescentou 11,4
bilhdes de francos suigos ao nosso portfélio e (ii) a valorizagdo do délar no periodo.

Portfélio de Crédito Expandido por Area Portfélio de Crédito Expandido por Produto”
(em RS milhBes) (em RS milh&es)
98.189 98.189

15.189

3T 2014 4T 2014 1T 2015 2T 2015 3T 2015 3T 2014 4T 2014 1T 2015 2T 2015 3T 2015
m Corporate Lending M Wealth Management Outros W Empréstimos M Mortgage Fundos Cartas de crédito M Instrumentos financeiros
Observagdes: Observagdes:

(1) Outros: inclui depdsitos interbancdrios, operagdes estruturadas de (1) Mortgages sdo relacionados apenas ao BSI
Merchant Banking e outros

(2) Wealth Management impacta resultados de WM, enquanto “outros
impacta os resultados de Sales & Trading e Merchant Banking

”
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Portfélio de Crédito Expandido por Setor
(% do total em valores)

m Utilities 2T 2015 3T 2015
H Infra estrutura
Varejo
Oleo & gés

11%

m Real Estate ;%6
W Metais & mineragdo o
Agronegdcio
Bancos médios 3%

Salde

B Auto-pegas

W Legal Claims
Alimentos & bebidas
Industria
0
Outros

4%

Portfélio de Wealth Management por Produto
(% do total em valores)

3T 2015

W Due From Customers
B Mortagage

Outros
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Risco de Crédito

A tabela abaixo demonstra a distribuigdo, por classificacdo de risco de crédito, de nossas exposi¢des a risco de crédito em 30 de
setembro de 2015. A classificagdo de risco demonstrada abaixo reflete nossa avaliagdo interna de classificagdo de risco, aplicada
de modo consistente conforme a escala padronizada de classificagdo de risco do Banco Central do Brasil:

Classificagdo de risco

(ndo auditado)
(em RS milhdes) 3T 2015

62.507
20.311
9.067
2.796
1.391

Im'nrnonwibg

Total 98.189
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Gerenciamento de Capital

O Banco BTG Pactual precisa atender as normas de requisitos de capital estabelecidas pelo Banco Central do Brasil, que sdo
consistentes as propostas pelo Comité de Supervisdo Bancaria da Basileia, segundo o Acordo da Basileia. Nosso indice de Basileia,
calculado de acordo com as normas e os regulamentos do Banco Central do Brasil, é aplicavel apenas ao Banco BTG Pactual.

O indice de Basileia reduziu de 16,9% ao final do 2T 2015 para 14,3% ao final do 3T 2015. A redugdo no indice de Basileia reflete
(i) aumento em ativos ponderados por risco principalmente em razdo da consolidagdo do BSI e (ii) aumento no patriménio de
referencia em consequéncia do lucro liquido no 3T 2015 do Banco BTG Pactual e do aumento de capital referente a aquisi¢ao do
BSI.

indice de Basileia (ndo auditado) Nivel 1: CET1 & AT1 (n3o auditado)
(%) (%)
17,5% 16.7% 16,9% 13,7% 13,3% 13,7%

16,0%

11,8% 11,6%

372014 4T 2014 1T 2015 2T 2015 3T 2015 372014 4T 2014 1T 2015 2T 2015 3T 2015

u Nivel | = Nivel Il m CP (Capital Principal) ACP (Adicional de Capital Principal)
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Outros Assuntos

Este documento deve ser lido juntamente com as informagdes financeiras intermediarias do Banco BTG Pactual S.A. e da BTG
Participations Ltd. para o trimestre findo em 30 de setembro de 2015. Tanto a divulgacdo de resultados como as informagdes
financeiras intermedidrias est3do disponiveis na se¢do de Relagdes com Investidores de nosso website www.btgpactual.com/ir.
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Anexos

Base para Apresentagao

Exceto onde indicado de outra forma, as informagdGes relativas a nossa condi¢do financeira apresentadas neste documento
baseiam-se em nosso Balango Patrimonial Combinado, que é preparado em concordancia com as normas contabeis adotadas no
Brasil (“BR GAAP”), aplicaveis as instituicGes financeiras. Exceto onde indicado de outra forma, as informagGes relativas aos
nossos resultados operacionais apresentadas neste documento baseiam-se em nossos Demonstrativos de resultado Combinados
e Ajustados, que representam uma composi¢do das receitas por unidades de negdcios, liquidas de custos de financiamento e das
despesas financeiras alocadas a essas unidades, e uma reclassificagdo de certas outras despesas e custos.

Nossos Demonstrativos de resultado Combinados e Ajustados tém origem nas mesmas informagGes contabeis utilizadas na
preparagdo de nossos Demonstrativos Combinados de Resultado preparadas em concordancia com o BR GAAP. A classificacdo
das rubricas em nossos Demonstrativos de resultado Combinados e Ajustados ndo foi auditada e difere significativamente da
classificacdo e da apresentacdo das rubricas das linhas correspondentes de nossos Demonstrativos combinados de resultado.
Conforme notas explicativas as Demonstra¢des Financeiras Combinadas do Grupo BTG Pactual, nossas demonstragdes
financeiras combinadas sdo apresentadas com o exclusivo propdsito de fornecer, em um Unico conjunto de demonstragdes
financeiras e em um Unico GAAP, informagdes relativas as operagdes do Grupo BTG Pactual, e representam a combinagdo entre
as operagdes do (i) Banco BTG Pactual e suas subsidiarias, e (ii) da BTG Investments LP e suas subsididrias.

KPIs e indices

Os KPIs e indices sdo monitorados pela administracdo, que busca alcanga-los entre periodos financeiros. Consequentemente, os
principais indicadores calculados com base nos resultados anuais entre periodos financeiros podem ser mais significativos do que
os resultados trimestrais e os resultados obtidos em qualquer data especifica. Os KPIs sdo calculados anualmente e ajustados,
quando necessdrio, como parte do processo de planejamento estratégico e de modo a refletir o ambiente regulatério ou as
condigdes de mercado adversas significativas.

Esta se¢do contém a base para a apresentagdo e o cdlculo dos KPIs e indices selecionados apresentados neste relatoério.
KPIs e indices Descrigdo
Ativos sob gestdo (AuM) e | Os ativos sob gestdo e os ativos sob administragdo consistem em ativos proprietarios, de terceiros, fundos de wealth

Ativos sob Administragdo (AuA) management e/ou veiculos de investimento coletivo que gerenciamos e/ou administramos considerando uma ampla
variedade de classes de ativos, incluindo renda fixa, conta corrente, fundos multimercado e fundos de merchant banking.

indice de eficiéncia E calculado dividindo as despesas combinadas ajustadas totais pelas receitas combinadas ajustadas totais.
indice de remuneragéo E calculado dividindo a soma das despesas de bdnus e salarios e beneficios ajustadas pelas receitas combinadas ajustadas
totais.

Aliquota de imposto de renda | E calculada dividindo as receitas (despesas) de imposto de renda e contribuicdo social combinadas ajustadas pelo lucro
efetiva combinado ajustado antes de impostos.

Lucro liquido por unit O lucro liquido por unit para os periodos anteriores a 2T 2012 representa o lucro liquido combinado dividido pelo nimero
pré-forma das units antes da oferta de agdes (IPO). O nimero total de units antes da oferta considera o capital combinado
do Banco BTG Pactual e da BTGP composto somente por units. Cada unit pro-forma é composta por trés classes de agdo
do Banco BTG Pactual e da BTGP, o que é consistente com o niumero de units antes da oferta no IPO de abril de 2012, e
por consequéncia seria de 800 milhdes de units. O lucro liquido por unit para o 2T 2012 e periodos subsequentes,
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KPIs e indices

Descricao

incluindo 6M 2012, é representado pela divisdo do lucro liquido combinado pelo nimero de units ao final de cada periodo

(o nimero total de units é 938 milh&es ao final do 3T 2015). Esta rubrica é uma medida ndo-contdbil (non-GAAP), e pode
ndo ser compardvel a medidas ndo-contabeis semelhantes utilizadas por outras companhias.

ROAE O ROAE anualizado dos periodos foi calculado dividindo o lucro liquido combinado anualizado pelo patrimonio liquido
combinado médio. Determinamos o patriménio liquido médio com base no patriménio liquido inicial e final do trimestre.
VaR Para os montantes de Value-at-risk (VaR) apresentados, foram utilizados horizonte de um dia, nivel de confianga de 95,0%

e janela de visdo retrospectiva de um ano. Um nivel de confianga de 95,0% significa que hd uma chance em 20 de que as
receitas liquidas didrias de negociagdo caiam abaixo do VaR estimado. Dessa forma, a ocorréncia de perdas nas receitas
liquidas diarias de negociagdo em valores superiores ao VaR reportado seria esperada em média uma vez por més. Perdas
em um Unico dia podem exceder o VaR reportado em valores significativos e também podem ocorrer mais
frequentemente ou acumular-se ao longo de um horizonte maior, como em uma série de dias de negociagdo
consecutivos. Dada sua dependéncia dos dados histdricos, a precisdo do VaR é limitada em sua capacidade de prever
mudangas de mercado sem precedentes, ja que distribui¢des histdricas nos fatores de risco de mercado podem ndo
produzir estimativas precisas de risco de mercado futuro. Diferentes metodologias de VaR e premissas de distribuigdo
podem produzir VaR substancialmente distintos. Além disso, o VaR calculado para um horizonte de um dia ndo captura
integralmente o risco de mercado de posi¢des que ndo podem ser liquidadas ou compensadas com hedges no periodo de
um dia. Utilizamos modelos de "Teste de Stress" como complemento do VaR em nossas atividades diarias de
gerenciamento de risco.

Patriménio sob Gestdo (WuM)

O patriménio sob gestdo, ou WuM, consiste nos ativos dos clientes de wealth management que gerenciamos dentre uma
variedade de classes de ativos, incluindo renda fixa, conta corrente, fundos multimercados e fundos de merchant banking,
incluindo os nossos produtos de asset management. Desta forma, uma parcela do nosso WuM também esta alocada em
nosso AuM, na medida em que nossos clientes de wealth management investirem em nossos produtos de asset
management.

indice de Alavancagem

O indice de Alavancagem é calculado dividindo o ativo total pela média do patriménio liquido.
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Informagdes Financeiras Combinadas Selecionadas

Balango Patrimonial

(o auditado) Trimestre Variagdo % para 3T 2015
(em RSmm, a menos que indicado) 372014 272015 372015 372014 272015
Ativo
Disponibilidades 1.716 1.766 23.062 1244% 1206%
Aplicagdes interfinanceiras de liquidez 37.242 41.567 41.348 11% -1%
Titulos e valores mobiliarios e instrumentos financeiros derivativos 104.345 101.247 105.681 1% 4%
Relagdes interfinanceiras 222 1.292 1.687 659% 31%
Operagdes de crédito 17.213 18.516 74.630 334% 303%
Outros créditos 37.033 34.785 45.829 24% 32%
Outros valores e bens 145 188 333 129% 77%
Ativo Permanente 6.712 9.684 10.232 52% 6%
Total do ativo 204.628 209.045 302.802 48% 45%
Passivo
Depositos 19.075 15.826 95.377 400% 503%
CaptagOes no mercado aberto 62.682 62.354 45.109 -28% -28%
Recursos de aceites e emissdo de titulos 22.649 26.096 29.274 29% 12%
Relagdes interfinanceiras 7 9 5 -19% -39%
Obrigagdes por empréstimos e repasses 8.632 11.097 19.158 122% 73%
Instrumentos financeiros derivativos 32.709 38.952 44.144 35% 13%
Divida subordinada 10.303 12.049 13.301 29% 10%
Outras obrigacdes 29.448 22.030 33.589 14% 52%
Resultados de exercicios futuros 129 186 341 164% 83%
Patrimdnio liquido 18.176 19.754 22.119 22% 12%
Participagdo de ndo controladores 820 692 387 -53% -44%
Total do passivo 204.628 209.045 302.802 48% 45%
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Variagdo %

Demonstrativo de Resultados Combinado e

Ajustado (ndo auditado) Trimestre Variagdo % para 3T 2015 Acumulado no ano para9M
2015

(em RSmm, a menos que indicado) 372014 272015 372015 372014 272015 9M2014 9M2015 9M 2014
Investment Banking 117 162 66 -43% -59% 384 269 -30%
Corporate Lending 200 302 237 19% -21% 595 857 44%
Sales & Trading 784 313 1.444 84% 362% 2.305 2.925 27%
Asset Management 315 269 327 4% 21% 934 867 -7%
Wealth Management 101 113 388 282% 244% 285 609 114%
Principal Investments (164) 508 (469) n.a. n.a. (353) (405) na.
Pan (27) 3 8 n.a. 139% (78) (15) n.a.
Interest & Others 377 377 560 49% 48% 1.079 1.462 35%
Total revenues 1.702 2.047 2.560 50% 25% 5.151 6.568 28%
Bonus (145) (394) (520) 258% 32% (603) (1.086) 80%
Salarios e beneficios (175) (228) (364) 108% 59% (497) (807) 62%
Administrativas e outras (259) (227) (333) 28% 46% (653) (799) 22%
Amortizagdo de agio (41) (50) (56) 37% 11% (127) (152) 20%
Despesas tributarias, exceto imposto de renda (82) (116) (99) 20% -15% (206) (334) 62%
Despesas operacionais totais (702) (1.016) (1.371) 95% 35% (2.086) (3.178) 52%
Lucro antes dos impostos 1.000 1.031 1.189 19% 15% 3.065 3.390 11%
Imposto de renda e contribuigdo social (231) (8) 321 -239% -4364% (502) (3) -99%
Lucro liquido 769 1.023 1.510 96% 48% 2.563 3.387 32%
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Informacgdes Financeiras Individuais Selecionadas

As informacgdes apresentadas nas tabelas abaixo se baseiam nas demonstragdes financeiras consolidadas do Banco BTG Pactual,
preparadas de acordo com BR GAAP aplicaveis as instituicoes financeiras, e da BTG Investments Ltd (“BTGI”), subsidiaria da BTGP,
preparada de acordo com as Normas Internacionais de Relatério Financeiro (“IFRS”):

Balango Patrimonial

(ndo auditado) Banco BTG Pactual S.A. BTG Investments LP.

(em R5mm, a menos que indicado) 272015  3T2015  2T2015  3T2015
Ativo
Disponibilidades 1.637 23.061 210 1.022
Aplicagdes interfinanceiras de liquidez 40.315 41.348 2.478 -
Titulos e valores mobiliarios e instrumentos financeiros derivativos 81.467 96.014 19.327 11.523
Relagdes interfinanceiras 1.292 1.687 - -
Operagdes de crédito 16.168 72.080 3.142 2.551
Outros créditos 31.602 45.656 2.954 284
Outros valores e bens 188 333 0 -
Ativo Permanente 8.337 10.232 1.335 -
Total do ativo 181.005 290411 29.446 15.379
Passivo
Depositos 16.934 96.994 - -
Captagdes no mercado aberto 49.141 45.109 14.439 -
Recursos de aceites e emissdo de titulos 23.084 25.042 3.536 4.503
Relagdes interfinanceiras 9 5 - -
Obrigagdes por empréstimos e repasses 8.084 12.168 2.843 6.990
Instrumentos financeiros derivativos 36.906 43.445 420 699
Divida subordinada 12.288 13.007 - -
Outras obrigagdes 17.610 34.994 4.442 1
Resultados de exercicios futuros 186 341 - -
Patrimonio liquido 16.334 18.919 3.502 3.186
Participacdo de ndo controladores 429 387 263 -
Total do passivo 181.005 290.411 29.446 15.379
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Demonstrativo de Resultados

(n3o auditado) Banco BTG Pactual S.A. BTG Investments LP.

(em RSmm, a menos que indicado) 2T2015  3T2015  2T2015  3T2015
Receitas da intermediagdo financeira 3.093 4,637 324 (67)
Despesas da intermediagdo financeira (2.228) (6.346) (317) (368)
Resultado bruto da intermediagdo financeira 866 (1.709) 7 (436)
Outras receitas (despesas) operacionais 129 657 (162) (1.130)
Resultado operacional 994 (1.052) (155) (1.566)
Resultado ndo operacional 1.051 494 (6) (0)
Resultado antes da tributagdo sobre o lucro e participacdes 2.045 (558) (160) (1.566)
Imposto de renda e contribuigdo social (337) 2.852 (8) 5
ParticipagOes estatutarias no lucro (402) (504) - -
Participagbes de acionistas minoritarios (11) 57 - -
Lucro liquido do trimestre 1.294 1.848 (168) (1.560)

A tabela abaixo apresenta os ajustes de consolidagao, ajustes de conversdo do IFRS e os efeitos da reclassificagdo da exposigdo
liquida ao ddlar (ajuste de conversdo) dos demonstrativos combinados de resultado para o patriménio liquido, a fim de eliminar
as perdas e ganhos resultantes do processo de conversao das demonstragdes financeiras da BTGI, conforme explicado nas notas
explicativas as Demonstragdes Financeiras Combinadas do BTG Pactual.

Reconciliagdo . q Demonstrativo de
(ndo auditado) Balango Patrimonial Resultados

(em RSmm, a menos que indicado) 2T2015  3T2015  2T2015  3T2015
Banco BTG Pactual - BR GAAP 181.005 290.411 1.294 1.848
BTG Investments - IFRS 29.446 15.379 (168) (1.560)
Total 210.451 305.790 1.126 288
Ajustes de conversdo do IFRS para BR GAAP 1.713 - 59 495
Ajustes de consolidagdo e conversdo (3.119) (2.988) (161) 727
Saldos combinados 209.045 302.802 1.023 1.510
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A tabela abaixo apresenta um resumo de certas diferencas relevantes entre nossos Demonstrativos de Resultado Combinados e
Ajustados e nossos Demonstrativos Combinados de Resultado preparadas em concordancia com o BR GAAP:

Receitas

Despesas

Principal Investments

Receitas

Receitas de Sales &
Trading

Receitas de Corporate
Lending

Receitas do Banco Pan

Saldrios e Beneficios

Bonus

j/BTG Pactual

Demonstrativos de Resultado Combinados e Ajustados

Receitas segregadas por unidade de negdcios, que é a
visdo funcional utilizada por nossa administragdo para
monitorar o nosso desempenho.

Cada operagdo é alocada a uma unidade de negdcios, e
a receita associada, liquida de custos de operagdo e
financiamento (quando aplicavel), é divulgada como
tendo sido gerada por essa unidade de negdcios.

As receitas sdo liquidas de certas despesas, tais como
perdas com negociagBes, bem como custos de operagdo
e de financiamento.

As receitas sdo liquidas de custos do financiamento de
nosso patriménio liquido (registradas em "juros e outras
receitas")

As despesas gerais e administrativas que dao suporte as
nossas operagdes sdo apresentadas separadamente.

Receitas liquidas de custos de financiamento (incluindo
o custo de financiamento de nosso patriménio liquido) e
de perdas com negociagdes, incluindo perdas com
derivativos e com variagdes cambiais.

As receitas sdo reduzidas pelos custos de operagdo
associados e pelas taxas de administragdo e
performance pagas.

Receitas liquidas de custos de financiamento (incluindo
o custo de financiamento de nosso patrimonio liquido) e
de perdas com negociagdes, incluindo perdas com
derivativos e com variagdes cambiais.

Receitas deduzidas dos custos de operagao.

Receitas apresentadas liquidas de custos de
financiamento (incluindo o custo de financiamento de
nosso patrimonio liquido).

As receitas consistem na equivaléncia patrimonial em
nossa participagdo, e sdo apresentadas liquidas de
custos de financiamento (incluindo o custo de
financiamento de nosso patriménio liquido).

Salarios e beneficios incluem despesas
remuneragdo e contribuicdes previdenciarias.

com

Bonus incluem despesas com o plano de participacdo
nos lucros (% de nossas receitas liquidas).

Demonstragoes Financeiras Combinadas

As receitas sdo apresentadas em concordancia com o BR GAAP e
as normas estabelecidas pelo COSIF.

A segregacdo das receitas segue a natureza contratual das
operagGes e estd em linha com a classificagdo dos ativos e
passivos — dos quais tais receitas sdo originadas.

As receitas sdo apresentadas sem dedugdo dos custos financeiros
ou de custos de transagdo correspondentes.

Composicdo das despesas em concordancia com o COSIF
Despesas financeiras e perdas com negociacGes apresentadas
como rubricas separadas e ndo deduzidas das receitas financeiras
as quais estdo associadas.

Os custos de transagdo sdo capitalizados como parte do custo de
aquisicdo dos ativos e passivos em nosso estoque.

As despesas gerais e administrativas que ddo suporte as nossas
operagGes sdo apresentadas separadamente em nossos
demonstrativos combinados de resultado.

Receitas incluidas em diferentes rubricas das linhas de receitas
(titulos e valores mobilidrios, receitas financeiras de derivativos e
resultado da equivaléncia patrimonial).

Prejuizos, incluindo perdas com negociacbes e despesas com
derivativos, apresentados como despesas financeiras.

Receitas incluidas em varias rubricas das linhas de receitas (titulos
e valores mobilidrios, receitas financeiras de derivativos, cambio e
investimentos compulsérios).

Prejuizos, incluindo perdas com negociagbes, despesas com
derivativos e custos de financiamento e empréstimos,
apresentados como despesas financeiras.

Receitas incluidas em certas rubricas das linhas de receitas
(operagbes de crédito, titulos e valores mobilidrios e receitas
financeiras de derivativos).

Prejuizos, incluindo perdas com derivativos, apresentados como
despesas financeiras.

As receitas decorrentes da equivaléncia patrimonial na
participagdo no PanAmericano sdo registradas como resultado da
equivaléncia patrimonial.

Sdo geralmente registradas como despesas com pessoal.

Sdo geralmente registradas como despesas com participacdo
estatutdria nos resultados.
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Outras despesas Outras despesas administrativas incluem honorarios de Sdo geralmente registradas como outras despesas administrativas e
administrativas consultoria, despesas com escritdrios, Tl, viagens e outras despesas operacionais.
entretenimento, bem como outras despesas gerais.

® Corresponde & amortizagio do agio decorrente de ® E geralmente registrado como outras despesas operacionais.
investimentos em controladas operacionais, que ndo
sdo investimentos em merchant banking.

Amortizagdo de agio

Despesas tributdrias sdo compostas por impostos ® Sdo geralmente registradas como despesas tributdrias exceto
incidentes sobre as nossas receitas que, por sua imposto de renda.

natureza, ndo consideramos como sendo custos de

operagdo (PIS, COFINS e ISS).

Despesas tributarias,
exceto imposto de
renda

Imposto de renda e outros impostos incidentes sobre os ® S3o geralmente registrados como imposto de renda e

Imposto de renda e D o= )
lucros liquidos. contribuigdo social.

contribuigdo social

As diferengas discutidas acima ndo sdo completas e ndo devem ser interpretadas como uma reconciliagdo entre nossos
Demonstrativos de resultado Combinados e Ajustados e Demonstrativos combinados de resultado ou as Demonstragdes
Financeiras Combinadas. As areas de negdcio apresentadas nos Demonstrativos de resultado Combinados e Ajustados ndo
devem ser consideradas como segmentos operacionais de acordo com o IFRS, em razdo de o Grupo BTG Pactual ndo se basear
nessas informacgdes para fins de tomada de decisGes. Dessa forma, os Demonstrativos de resultado Combinados e Ajustados
contém informagdes sobre os negdcios e resultados operacionais e financeiros que nao sdo diretamente comparaveis aos
demonstrativos combinados de resultado ou as demonstragdes financeiras combinadas, ndo devendo ser consideradas
isoladamente ou como uma alternativa as demonstragdes combinadas do resultado ou as demonstragdes financeiras
combinadas. Adicionalmente, apesar de a administragdo do Grupo BTG Pactual acreditar que seus Demonstrativos de resultado
Combinados e Ajustados sdo Uteis para avaliar o seu desempenho, essas informacgdes ndo se baseiam no BR GAAP, IFRS, US GAAP
ou qualquer outra pratica contabil geralmente aceita.

Declaragbes prospectivas

Este documento pode conter estimativas e declaragdes prospectivas nos termos da sessdo 27A da Lei de Valores Mobiliarios dos
Estados Unidos de 1933 (U.S. Securities Act of 1933) e da sessdo 21E do Securities Exchange Act de 1934, e alteracGes
posteriores. Essas declaragdes podem surgir ao longo de todo o documento. Essas estimativas e declaragdes prospectivas
baseiam-se, principalmente, em nossas expectativas atuais e estimativas de eventos futuros e tendéncias que afetam, ou podem
vir a afetar, nossos negdcios, condigdo financeira, resultados das operagdes, fluxo de caixa, liquidez, perspectivas e a cotagdo de
nossas units. Embora acreditemos que essas estimativas e declaragdes prospectivas estdo baseadas em premissas razoaveis, elas
estdo sujeitas a muitos e significativos riscos, incertezas e premissas e sdo emitidas a luz de informagBes que nos estdo
atualmente disponiveis. As declaracGes prospectivas se referem apenas a data em que foram emitidas, e ndo nos
responsabilizamos por atualiza-las ou revisa-las publicamente apds a distribuicdo deste documento em virtude de novas
informacgdes, eventos futuros ou outros fatores. Em vista dos riscos e incertezas supramencionados, as circunstancias e eventos
prospectivos discutidos neste documento podem ndo ocorrer, e nossos resultados futuros podem diferir significativamente
daqueles expressos ou sugeridos nessas declaragGes prospectivas. Declaragdes prospectivas envolvem riscos e incertezas e nao
sdo garantias de eventos futuros. Consequentemente, investidores ndo devem tomar nenhuma decisdo de investimento com
base nas declaragdes prospectivas aqui contidas.
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Arredondamento

Certas porcentagens e outros valores incluidos neste documento foram arredondados para facilitar a sua apresentagdo. Dessa
forma, os nimeros apresentados como totais em algumas tabelas podem nao representar a soma aritmética dos nimeros que os
precedem, e podem diferir daqueles apresentados nas demonstragGes financeiras.

Glossario

Alternext A Alternext Amsterdam.

BM&FBOVESPA A Bolsa de Valores de S3o Paulo (BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros).

BR Properties A BR Properties S.A.

CMN Conselho Monetario Nacional

ECB LTRO Operagdes de refinanciamento de longo prazo do Banco Central Europeu

ECM Mercado de Capital - Agdes

HNWI High net worth individuals (individuos com patriménio pessoal elevado)

IPCA A taxa de inflagdo é mensurada pelo indice de Pregos ao Consumidor, conforme calculado pelo IBGE.
M&A Fusdes e Aquisicdes

NNM Net New Money (dinheiro novo liquido)

PIB Produto Interno Bruto

SELIC A taxa de juros basica pagavel aos proprietarios de alguns titulos e valores mobilidrios emitidos pelo governo brasileiro.
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4 de novembro de 2015 (apds o fechamento do mercado)

Teleconferéncia em portugués Teleconferéncia em inglés

5 de novembro de 2015 (quinta-feira) 5 de novembro de 2015 (quinta-feira)

11h00 (horario de Brasilia) / 08h00 (horario de Nova 10h00 (horario de Nova lorque) / 13h00 (horario de
lorque) Brasilia)

Telefone: +55 (11) 2188-0155 Telefone: +1 (412) 317-6776

Telefone: +55 (11) 3193-8000

Cddigo: BTG Pactual Cdédigo: BTG Pactual

Replay até 11/11: +55 (11) 2188-0400 Replay até 11/11: +1 (412) 317-0088

Cddigo: BTG Pactual Cdédigo: 10073877

Webcast: O dudio das teleconferéncias serd transmitido ao vivo por meio de um sistema de webcast disponivel em
nosso website www.btgpactual.com/ir.

Solicita-se que os participantes conectem-se 15 minutos antes do hordrio marcado para o inicio das teleconferéncias.

Relagdes com Investidores
E-mail: ri@btgpactual.com
Telefone: +55 (11) 3383-2000
Fax: +55 (11) 3383-2001

:/BTG Pactual

www.btgpactual.com



http://www.btgpactual.com/ir
mailto:ri@btgpactual.com

