BTG Pactual — Divulgacao de Resultados

Quarto Trimestre de 2015

21 de fevereiro de 2016

Destaques

Rio de Janeiro, Brasil, 21 de fevereiro de 2016 - 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$3.517,8 milhdes e lucro liquido combinado de
R$1.228,9 milhdes no trimestre encerrado em 31 de dezembro de 2015. Para o ano de 2015, as receitas combinadas ajustadas
totais foram de R$10.085,8 milhdes e o lucro liquido combinado foi de R$4.616,0 milhdes.

O lucro liquido por unit e o retorno anualizado sobre o patriménio liquido médio (ROAE) do BTG Pactual totalizaram R$1,34 e
22,0%, respectivamente, no trimestre encerrado em 31 de dezembro de 2015, e RS 5,02 e 22,4%, respectivamente, no ano
encerrado na mesma data.

Em 31 de dezembro de 2015, os ativos totais do BTG Pactual alcancaram R$266,1 bilhdes, uma queda de 12% em comparacio a
30 de setembro de 2015, e o indice de Basileia do Banco BTG Pactual atingiu 15,5%.

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) 4T2014  3T2015  4T2015 2014 2015
Receita total 1.586 2.560 3.518 6.737 10.086
Despesas operacionais (673) (1.371) (1.898) (2.759) (5.076)
Dos quais, remuneragdo fixa (197) (364) (579) (695) (1.386)
Dos quais, remuneragdo variavel (242) (520) (514) (845) (1.600)
Dos quais, ndo relacionadas a remuneragdo (234) (487) (805) (1.219) (2.090)
Lucro liquido 848 1.510 1.229 3.411 4.616
Lucro liquido por unit (R$) 0,94 1,61 1,34 3,77 5,02
ROAE anualizado 18,4% 28,8% 22,0% 19,6% 22,4%
{ndice de eficiéncia 42% 54% 54% 41% 50%
Patrimonio liquido 18.678 22.119 22,511
indice de Basileia (aplicavel apenas ao Banco BTG Pactual) 17,5% 14,3% 15,5%
Ativos totais (em RS Bilhdes) 218,3 302,8 266,1
AuM and AuA (em RS Bilhdes) 201,4 230,5 192,5
WuM (em RS Bilhdes) 81,0 4225 426,5

Nota: (1) Inclui BSI a partir de 1° de setembro — impacto de um més no terceiro trimestre e impacto integral no quarto trimestre
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Reconciliagdao para os Resultados Nao Auditados

As tabelas abaixo apresentam as diferengas para o balango patrimonial e o demonstrativo de resultados combinados ndo
auditados divulgados em 19 de janeiro de 2016.

Destaques e Principais Indicadores 4T 2015 4T 2015 Alteragdo
(em RS milhdes a menos que indicado) Auditado N3o-Auditado Dif.

Ativo

Disponibilidades 20.491 20.491 (0) 0%
Aplicag@es interfinanceiras de liquidez 32.587 32.587 (0) 0%
Titulos e valores mobilidrios e instrumentos 86.822 88.701 (1.879) 2%
Relagdes interfinanceiras 1921 1921 0 0%
Operagdes de crédito 57.985 58.122 (137) 0%
Outros créditos 57.706 56.017 1.690 -3%
Outros valores e bens 253 409 (156) 62%
Ativo Permanente 8.317 8.317 (0) 0%
Total do ativo 266.082 266.564 (482) 0%
Passivo

Depésitos 86.008 86.000 8 0%
Captagdes no mercado aberto 20.308 20.737 (429) 2%
Recursos de aceites e emissdo de titulos 22.827 22.797 30 0%
Relagdes interfinanceiras 7 7 (0) 0%
ObrigagBes por empréstimos e repasses 15.877 16.014 (137) 1%
Instrumentos financeiros derivativos 42.366 42.533 (167) 0%
Divida subordinada 11.842 11.871 (30) 0%
Outras obrigacdes 43.797 43.554 243 -1%
Resultados de exercicios futuros 310 310 0 0%
Patrimonio liquido 22,511 22.511 0 0%
Participagdo de ndo controladores 229 229 - 0%
Total do passivo 266.082 266.564 (482) 0%
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Demonstrativo de Resultados Combinado

e Ajustado 4T 2015 4T 2015 Alteracdo
(em RSmm, a menos que indicado) Auditado N3o-Auditado
Investment Banking 114 114 - -
Corporate Lending 128 128 - -
Sales & Trading 2.287 2.287 - -
Asset Management 386 386 = =
Wealth Management 846 846 - -
Principal Investments (773) (773) - -
Pan 21 21 - -
Interest & Others 510 510 - -
Total revenues 3.518 3.518 - -
Bonus (514) (514) - =
Salarios e beneficios (579) (579) - -
Administrativas e outras (651) (651) - -
Amortizagdo de dgio (57) (57) - -
Despesas tributarias, exceto imposto de re (97) (97) - -
Despesas operacionais totais (1.898) (1.898) - -
Lucro antes dos impostos 1.620 1.620 - -
Imposto de renda e contribuigdo social (391) (391) - -
Lucro liquido 1.229 1.229 - -
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Contexto Operacional

Desde 25 de novembro de 2015, o BTG Pactual foi atingido por uma série de noticias relacionadas ao Sr. André Esteves, e desde
entdo tem tomado medidas para garantir o funcionamento em curso normal da Companhia. Embora o BTG Pactual ndo faca
parte de qualquer investigacdo ou acusagao, as noticias impactaram o prego de nossas units e de nossos titulos, e nos levaram a
adotar uma série de medidas para reduzir o uso do balango patrimonial, conservar a liquidez e preservar o capital. Também
formamos um Comité Especial, constituido em sua maior parte por membros independentes do Conselho de Administragdo, que
nomeou um assessor externo para realizar uma investigacdo independente. As medidas adotadas ja resultaram em melhorias
significativas em nossos indices de liquidez e de solvéncia, com redugdo importante de nossos passivos (especialmente depdsitos
de curto prazo). Vamos continuar focando no fortalecimento do nosso nivel de liquidez e no desinvestimento de ativos e
investimentos que ndo fazem parte das nossas principais atividades. Nesse momento, limitaremos a distribuicdo de dividendos
ao minimo requerido em nosso Estatuto Social (1% de nosso lucro) e manteremos uma abordagem financeira prudente e
conservadora.

Desempenho

Para o 4T de 2015, atingimos um ROAE anualizado de 22,0% e um lucro liquido de R$1.228,9 milhdes. No trimestre, as receitas
tiveram um aumento de 37% e o lucro liquido teve uma redugdo de 19%, em comparagao ao 3T de 2015. Em comparagdo com o
4T de 2014, as receitas e o lucro liquido tiveram um aumento de 122% e de 45%, respectivamente. No decorrer do trimestre, nds
registramos um desempenho sélido em (i) Sales & Trading, onde a maioria das mesas de FICC teve forte contribuicdo na receita e
registramos o nosso melhor trimestre, (ii) Investment Banking, que teve um bom desempenho em um cendrio muito desafiador e
(iii) Wealth Management, onde o BSI contribuiu com receitas de todo o trimestre e continuamos a ter um bom desempenho na
América Latina. Por outro lado, Principal Investments continuou com um desempenho abaixo do esperado, especialmente em
Merchant Banking, e registrou receitas negativas.

Para o ano de 2015, nosso ROAE anualizado foi sélido e atingiu 22,4%, as receitas tiveram um aumento de 50% e o lucro liquido
de 35% em comparagdao com o ano anterior.

Nossas despesas operacionais atingiram R$1.897,9 milhdes, um aumento de 38% em comparacdo ao 3T de 2015, atribuivel
principalmente ao impacto total do BSI no 4T de 2015. Consequentemente, nosso indice de eficiéncia no trimestre foi de 54,0% e
nosso indice de remuneracdo foi de 31,1%; e, excluindo-se o BSI, de 43,2% e de 26,4%, respectivamente. Para o ano de 2015,
esses indices foram de 50,3% e de 29,6%, respectivamente; e, excluindo-se o BSI, de 45,9% e de 27,4%, respectivamente.

Como resultado, o lucro liquido totalizou R$1.228,9 milhdes no 4T de 2015 e R$4.616,0 milhdes no ano de 2015, um aumento de
35% em comparagdao com o ano anterior. Nossa aliquota efetiva de imposto de renda para o ano foi de 7,9%, impactada
principalmente pelos ganhos do 3T de 2015 decorrentes do reconhecimento de ativos fiscais diferidos, relacionados ao aumento
de 5% na aliquota de Contribuigdo sobre Lucro Liquido (CSLL) no Brasil.

Nosso patriménio liquido cresceu 2%, passando de RS 22.118,6 bilhdes no final do 3T de 2015 para RS 22,510.6 bilh&es no final
do 4T de 2015. Em comparac¢do com o 4T de 2014, nosso patriménio liquido cresceu 21%. No 4T de 2015, o indice de Basileia do
Banco BTG Pactual ficou em 15,5%.
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O AuM e AuA do BTG Pactual encerraram o 4T de 2015 em R$192,5 bilhdes, uma queda de 16% em relac¢do ao final do 3T de
2015, e nosso WuM encerrou o periodo em R$426,5 bilhdes, estavel em relagdo ao 3T de 2015. Ao final do ano, nosso Assets e
Wealth under Management e Administration totalizaram R$618,9 bilhdes'.

Eventos Relevantes

Como resultado da sequéncia de eventos que ocorreram apds a detencdo de nosso ex-CEO e ex-presidente do Conselho de
Administragdo em 25 de novembro de 2015, o management adotou certas medidas com o objetivo de (i) garantir o
funcionamento normal de nossos negdcios, (ii) aumentar os indices de solvéncia e de liquidez do banco e (iii) minimizar o efeito
dos riscos inerentes aos nossos negdcios em um cenario de estresse.

Em 29 de novembro de 2015, nds anunciamos as seguintes mudancas na gestdo: (i) o Sr. Persio Arida foi nomeado Presidente do
Conselho de Administracgdo, (ii) o Sr. John Huw Jenkins Gwili foi nomeado como Vice-Presidente do Conselho de Administragdo e
(iii) o Sr. Marcelo Kalim e o Sr. Roberto Balls Sallouti foram nomeados Co-CEOs.

Em 2 de dezembro de 2015, nds anunciamos mudangas no controle acionario, o que resultou na transferéncia do controle da
maioria de agdes com direito de voto para uma Holding formada pelos Top Seven Partners (sete maiores acionistas). Esta
alteragao foi aprovada pelo Banco Central do Brasil em 3 de dezembro de 2015.

Também em 2 de dezembro de 2015, nds vendemos nossas agdes remanescentes na Rede D’Or Sao Luiz S.A., representando
11,3% da participagdo acionaria. O preco de venda foi de R$2,2 bilhdes e nds registramos um ganho de R$1,6 bilhdes.

Em 4 de dezembro de 2015, o Banco BTG Pactual assinou um Memorando de Entendimento com o Fundo Garantidor de Créditos
- FGC ("FGC") para estender uma linha de crédito no montante de até RS$6,0 bilhdes, garantida por parte do portfélio de crédito
do BTG Pactual e pessoalmente pelos seus acionistas controladores (Top Seven Partners). Até 31 de dezembro de 2015, nds
haviamos sacado RS5,0 bilhdes desta linha de crédito.

Também em 4 de dezembro de 2015, nds anunciamos a formagdo de um Comité Especial, constituido em sua maior parte por
membros independentes do Conselho de Administragdo, para conduzir uma investigagdo interna de todas as questdes que os
mesmos considerarem pertinentes.

Em 8 de dezembro de 2015, a BTGI vendeu 95% de sua participacdo indireta e posi¢do de crédito para a ATLL Concessionaria de
La Generalitat de Catalunya S.A. (“ATLL”) no valor total de R$317,1 milhdes, gerando perdas no valor de R$134,2 milhdes.

Em 10 de dezembro de 2015, nds vendemos 21,7% de nossa participacdo na BR Properties pelo valor total de aproximadamente
R$564 milhdes.

Em 31 de dezembro de 2015, nés assinamos um contrato de venda com o Itad Unibanco S.A. relativo a nossa participagao total
(81,94%) na Recovery do Brasil Consultoria S.A. (“Recovery”) e alguns portfélios de NPL. O prego total de venda foi de
aproximadamente R$1,2 bilhdes e nds registramos um ganho no valor de aproximadamente R$560 milhdes.

Aprovamos também os programas de recompra de a¢des para adquirir units BBTG11 e temos comprado ativamente nossas notas
emitidas. Registramos ganhos no valor de R$650 milh&es decorrentes das notas adquiridas, abaixo do valor de face, apds o dia 25
de novembro de 2015.

* 0 total de Assets e Wealth under Management e Administration é uma soma simples e inclui uma dupla contabilizagéo.
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Recebemos ofertas indicativas e ndo vinculativas de terceiros para a venda da BSI e nosso Conselho de Administragdo autorizou a
negociacdo. Além disso, também celebramos negociagdes exclusivas com a CNP Assurances, para a venda da nossa participagdo
na Pan Seguros e na Pan Corretora. Para ambas as negociagdes ainda ndo podemos confirmar se um acordo sera firmado.

Em 15 de janeiro de 2016, apds levar em consideragdo todas as medidas implementadas, o nivel de caixa e equivalentes do
Banco BTG Pactual, excluindo-se o BSI, estava maior do que o registrado em 24 de novembro de 2015 e nosso indice de
Cobertura de Liquidez (LCR) estava em 112%.

Uma descricdo abrangente das medidas ja implementadas desde 25 de novembro de 2015 esta detalhada no final deste
documento. Vale ressaltar que, atualmente, ndo existem processos administrativos, civis ou criminais envolvendo o BTG Pactual
relativos aos acontecimentos que ocorreram em 25 de novembro de 2015.
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Mercado Global e Analise Econdmica

Apds um periodo de agravamento das condigdes financeiras, especialmente durante os meses de agosto e setembro, houve um
alivio nos mercados globais por conta da flexibilizagdo fornecida pela indicagdo da China e do BCE (Banco Central Europeu) de
que ha a possibilidade de reduzir a taxa de juros e estender a flexibilizagdo quantitativa (QE - quantitative easing) por pelo menos
seis meses no final do ano. O fato do Fed ter atrasado o primeiro aumento da taxa de juros de setembro para dezembro também
ajudou a aliviar as condigdes financeiras.

O S&P500, por exemplo, aumentou 7,5% no 42 trimestre, apds uma queda de 7% no trimestre anterior. Em 2015, o S&P500
recuou 0,8%. O indice DAX subiu 11,2% no ultimo trimestre do ano passado, apds uma queda de 11,7% no 32 trimestre (e +9,6%
em 2015). Durante o trimestre, o indice DAX acumulou um ganho de 18%. No entanto, o BCE decepcionou em sua reunido de
politica monetaria de dezembro, aumentando o valor relativo do euro e diminuindo o preco das a¢des. O mercado estava
esperando que o BCE diminuisse a taxa de depdsito em mais de 10bp e aumentasse a compra mensal de ativos, no entanto, o
BCE reduziu a taxa de depdsito de -0,2% para -0,3% e manteve constante o montante mensal da compra de ativos, estendendo
apenas o tempo de duragdo do programa por seis meses. O Nikkei subiu 9,5% no 42 trimestre.

No final do trimestre, no entanto, as condi¢des financeiras se deterioraram novamente com a queda brusca dos pregos do
petrdleo. Apesar dos altos niveis dos estoques, os membros da OPEC concluiram a reunido agendada para o inicio de dezembro
sem tomar nenhuma decisdo para restringir a producdo de petréleo. O Brent teve uma queda de 16,4% em dezembro e de 23%
no trimestre. Em 2015, o Brent teve uma queda de 35%, encerrando o ano em USS$ 37,3. O minério de ferro também anunciou
uma queda brusca no 42 trimestre e em 2015 (-23% e -39%, respectivamente). O indice CRB (um indice que contém 23
commodities) teve uma queda de 7% no 492 trimestre e de 14% em 2015.

Os precgos das agdes em Mercados Emergentes ndo atingiram o desempenho esperado, em parte devido a queda nos pregos das
commodities. Os pregos das a¢des na Coldmbia tiveram uma queda de 5,3%, no Chile se mantiveram estdveis, no México tiveram
um aumento de apenas 0,9% e no Brasil o Ibovespa teve uma queda de 3,8%. Em 2015, o Ibovespa teve uma queda de 13,3%.

Junto com a queda nos pregos das commodities e com a flexibilizagdo por parte do BCE, o ddlar valorizou com relagdo as
principais moedas. O indice DXY teve um aumento de 2,4% no 42 trimestre (e de 9,3% em 2015). Os destaques foram o Peso
argentino, que teve uma desvalorizagdo de 27% com relagdo ao ddlar devido as medidas tomadas pelo novo presidente Mauricio
Macri para remover os controles cambiais, o Rublo russo (-11,1%), o Rand sul africano (-10,4%) e o Ddlar canadense (-3,8%). O
euro teve uma desvalorizagdo de 2,8%, o peso mexicano de 1,8% e Real brasileiro de 0,4% (ou 33% em 2015). O lene japonés
teve uma desvalorizagao de 0,4% no 42 trimestre.

No mercado de taxa de juros, o rendimento dos titulos do tesouro americano com vencimento em 10 anos tiveram um aumento
em sua taxa de juros de 23 pb para 2,27% (ou 10 pb em 2015), devido a melhora no mercado de trabalho dos EUA e,
consequentemente, por conta da decisdo do Fed de aumentar a taxa de juros na reunido de politica monetaria de dezembro.
Embora o Fed tenha se mostrado um pouco preocupado com a inflagdo muito baixa, o comité de politica monetaria (FOMC)
reconheceu a melhora na atividade econ6mica e manteve a previsdo de mais quatro altas nas taxas de juros em 2016. Na
Alemanha, a taxa de juros para 10 anos teve um aumento de 4bp, na Colombia de 7bp e no México permaneceu estavel. No
Brasil, o contrato de DI com vencimento em janeiro de 2021 teve um aumento de 102bp por conta da indicagdo do Banco Central
de que é provavel que o ciclo de aperto monetario seja retomado, mas também devido a incerteza politica e econémica.

Em relagdo a economia brasileira, o panorama econdmico continuou a se deteriorar. A previsdo do mercado para o crescimento
do PIB em 2015 e 2016 diminuiu. O consenso do mercado para 2015 teve uma queda, passando de -2,85% para -3,71%, e para
2016 teve uma queda de -1% para -2,95%. O indice de confianga empresarial mostrou alguns sinais preliminares de estabilizagdo,
mas os niveis mantiveram-se baixos.
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Com relacdo a inflacdo, o IPCA (indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo) encerrou 2015 em 10,67%, refletindo o
aumento de 18,1% nos pregos administrados e o aumento de 8,5% nos precos livres. Embora a inflagdo tenha surpreendido um
pouco de forma negativa em dezembro, é provdvel que se mantenha em torno de 1% nos préximos dois meses, devido aos
aumentos das tarifas de 6nibus nas principais cidades e devido aos precos dos alimentos, que continuaram a pressionar a
inflagdo, em parte, devido ao El Nifio. As expectativas da inflagdo para 2016 tiveram um aumento de 5,94% no final de setembro
para 6,87%, em parte refletindo o fato de que os analistas comegaram a levar em conta alguns aumentos de impostos, tais como
a CIDE (imposto sobre os combustiveis), que pode ser necessario caso o Congresso ndo aprove a CPMF (imposto sobre as
transagdes). O aumento da mediana das proje¢des para 2016, juntamente com a continua deterioragdo fiscal, impactaram a
projecao de inflagdo para o ano de 2017, que passou de 4,83% para 5,2%.

Apesar da fraca atividade econ6mica, o Banco Central sinalizou em dezembro que é provavel que o ciclo de aperto monetario
seja retomado na reunido de politica monetaria a ser realizada em janeiro de 2016. O relatério de inflagao divulgado no final do
ano passado mostrou que a previsdo do Banco Central para a inflagdo de 2017 aumentou para 4,8% no cenario de referéncia (no
qual a taxa de juros e a taxa de cdmbio sdo mantidas constantes), o que estd acima do centro da meta (4,5%). Tendo em vista que
o Banco Central esta focado em trazer a inflagdo de volta a meta em 2017, o mesmo indicou que um aumento na taxa de juros
serd necessario.

Com relagdo as contas fiscais, o governo provavelmente registrou um déficit primario de 2% do PIB em 2015, uma vez que
decidiu pagar as despesas em atraso (o que acrescentou RS 57 bilhdes ao déficit primario). A despesa fiscal teve uma queda de
cerca de 3% em termos reais de janeiro a novembro de 2015. No entanto, as receitas fiscais tiveram uma queda de cerca de 7%.
Dada a correlagdo entre a atividade econdmica e as receitas fiscais, continuard sendo desafiador atingir a meta de superavit
primario para 2016 (+0,5% do PIB).

No lado positivo, as contas externas melhoraram significativamente. A balanca comercial acumulou US$ 19,6 bilhdes de superavit
em 2015, o maior valor desde 2011. A depreciacdo do real, juntamente com o declinio na atividade econémica, explica este
resultado. O superavit comercial deverd aumentar para USS 35 bilhdes em 2016. O déficit em conta corrente esta projetado para
terminar 2015 em torno de 3% do PIB (de -4,5% do PIB em 2014) e para cair para cerca de 2% do PIB em 2016 (os riscos indicam a
possibilidade do déficit em conta corrente chegar a 0%).
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Receitas Combinadas e Ajustadas

As receitas do 4T de 2015 aumentaram 37% em comparagao ao 3T de 2015 e subiram 122% em comparagdo ao 4T de 2014. Para
o ano de 2015, as receitas tiveram um aumento de 50% em comparagdo ao ano anterior, principalmente como resultado do forte
desempenho de Sales & Trading e da consolidagdo do BSI.

Variagdo %

Receitas Combinadas e Ajustadas

. i Trimestre Variagdo % para Acumulado no ano
(ndo auditado) para 2015

(em Rsmm, a menos que indicado) 472014 3T 2015 472015 472014 372015 2014 2015 2014
Investment Banking 72 66 114 58% 72% 456 383 -16%
Corporate Lending 97 237 128 32% -46% 692 985 42%
Sales & Trading 527 1.444 2.287 334% 58% 2.833 5.212 84%
Asset Management 445 327 386 -13% 18% 1.378 1.252 -9%
Wealth Management 108 388 846 682% 118% 393 1.455 270%
Principal Investments (132) (469) (773) n.a. n.a. (485) (1.178) n.a.
Pan (2) 8 21 n.a. 169% (80) 6 na.
Interest & Others 471 560 510 8% -9% 1.550 1.971 27%
Receita total 1.586 2.560 3.518 122% 37% 6.737 10.086 50%

Investment Banking

As tabelas abaixo apresentam informag0es relativas as operagdes anunciadas das quais o BTG Pactual participou:

(2),(3)

Transagoes Anunciadas do BTG Pactual W.6) Valor

Numero de transagées

(n3o auditado) (USS mm)

472014 372015 472015 4712014 372015 4T 2015

Financial Advisory (M&A)!* 12 12 18 13.676 1.903 9.030
Equity Underwriting (ECM) = = 1 - - 59
Debt Underwriting (DCM) 13 4 3 2.768 305 453

Transag6es Anunciadas do BTG Pactual , . (1),3) Valor?4®)
(ndo auditado) Numero de transagdes (US$ mm)
2014 2015 2014
Financial Advisory (M&A)*) 44 47 29.730 18.102
Equity Underwriting (ECM) 7 4 779 402
Debt Underwriting (DCM) 49 24 7.172 3.434

Fonte: Dealogic para ECM, M&A e DCM Internacional no Brasil e Anbima para DCM Local no Brasil
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Nota:
(1) Equity underwriting (ECM) e debt underwriting (DCM) representam operagdes fechadas. Financial advisory representa operagbes anunciadas de M&A, que

normalmente geram taxas baseadas em seu subsequente fechamento.

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

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

(4) Os dados do mercado de M&A dos trimestres anteriores podem variar pelas seguintes razdes: (i) inclusdes de negdcios podem ocorrer com atraso, a
qualquer momento do ano; (ii) operagbes canceladas podem ser retiradas do ranking; (iii) os valores das operagdes 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 Participagdo de Mercado da Area de Investment Banking em 2015
M&A: N22 em transagdes anunciadas e volume de transagdes no Brasil e na América Latina
ECM: N23 em numero de transagdes e volume de transacdes no Brasil

DCM: N22 em volume de transagdes no Brasil

4T de 2015 vs. 3T de 2015

As receitas de Investment Banking tiveram um aumento de 72%, passando de R$66,1 milhdes no 3T de 2015 para R$113,8
milhdes no 4T de 2015. O aumento deve-se principalmente a uma forte atividade de Financial Advisory, devido ao fechamento de
operagoes significativas no periodo. Além disso, mantivemos nossa lideranga em participagdo de mercado devido ao nimero de
operagdes anunciadas e respectivos volumes. Com relagdo as receitas de equity e debt underwriting, o mercado continua muito
desafiador e com atividade limitada, apesar disso, as receitas foram maiores do que no ultimo trimestre.

4T de 2015 vs. 4T de 2014

As receitas do trimestre tiveram um aumento de 58% em comparag¢do ao mesmo periodo do ano passado, principalmente devido
a receitas maiores de Financial Advisory. ECM e DCM também tiveram receitas melhores.

2015 vs. 2014

As receitas de Investment Banking foram menores em 2015, totalizando R$382,8 milhdes, em comparacdo com o total de
R$456,1 milhdes em 2014, registrando uma queda na receita de todas as trés linhas de negdcios. Os resultados foram impactados
principalmente pela forte desaceleracdo nos mercados LatAm, que se deterioraram ainda mais em compara¢do ao ano passado.
Apesar do cenario, nds continuamos com um bom desempenho em Financial Advisory.
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Corporate Lending

Ao final do trimestre, nosso portfélio de Corporate Lending reduziu 32%, principalmente como consequéncia dos
desinvestimentos da carteira de crédito em dezembro, que foram implementados para reforgar os niveis de liquidez, como
descrito anteriormente, e da tendéncia de reducdo de nossas exposi¢cbes de crédito, que foi gradualmente implementada
durante o ano e no trimestre.

A redugdo do portfélio ocorreu através de uma série de vendas e operagdes de pré-pagamento que totalizaram
aproximadamente R$10 bilhdes. A média de spreads negativos dessas operacdes foi imaterial, e a reducdo do portfélio em um
periodo tdo curto foi significativa. Levando em conta o cenario econémico negativo e as perspectivas para a economia brasileira,
e o ritmo de implementacdo, acreditamos que os impactos financeiros decorrentes das operagdes implementadas atestam
vigorosamente a qualidade do nosso portfélio de crédito, bem como a adequagdo das nossas praticas, que continuardo sendo
aplicadas de forma prudente e conservadora ao portfélio.

Portfélio de Corporate Lending
(em RS milhdes)

45.889

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

HBRL ™ Outras moedas
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Receitas
(em RS milhdes)

Trimestre Anual

4T 2014 1T 2015 2T 2015 372015 4T 2015 2014 2015

4T de 2015 vs. 3T de 2015

As receitas de Corporate Lending tiveram uma queda de 46%, passando de R$237,2 milh&es no 3T de 2015 para R$128,1 milhdes
no 4T de 2015. Nossas receitas foram impactadas negativamente (i) por perdas na venda ou pré-pagamentos de parte do nosso
portfdlio de crédito, (ii) pelo aumento em nossas provisdes de crédito, dado o ambiente macro desafiador na América Latina e os
impactos nas classificacdes de rating de nossas contrapartes, e (iii) pelo aumento pontual em nossas provisdes de crédito para
refletir potenciais descontos adicionais de liquidez sobre futuras vendas de créditos, compensados pelo impacto positivo da
venda da Recovery no trimestre, com ganhos totais de R$560 milhdes.

4T de 2015 vs. 4T de 2014

As receitas de Corporate Lending tiveram um aumento de 32%, passando de R$97,1 milhdes para R$128,1 milhdes,
principalmente devido as baixas receitas no 4T de 2014, impactadas por uma provisdo relevante em uma exposicdo especifica de
crédito, e, no 4T de 2015, devido aos itens explicados acima.

2015 vs. 2014

As receitas de Corporate Lending tiveram um aumento de 42%, passando de RS$691.9 milhdes para R$984,7 milhdes,
principalmente devido (i) ao aumento do tamanho médio do portfélio, (ii) aos maiores spreads brutos, (iii) aos fortes resultados
de recuperacgdo de crédito em nossos portfdlios de NPL em 2015 e (iv) a venda da Recovery no 4T de 2015.
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Sales & Trading

Receitas
(em RS milhdes)

Trimestre Anual

2.287
5.212

2.833

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

4T de 2015 vs. 3T de 2015

As receitas de Sales & Trading tiveram um aumento de 58%, passando de R$1.443,8 milhdes para R$2.286,7 milhdes, atingindo o
nivel mais alto jd alcangado em um trimestre de nossa histéria. O crescimento da receita deve-se principalmente ao forte
desempenho das mesas de commodities, ao bom desempenho da nossa mesa de juros (que inclui os resultados das recompras
dos nossos proprios passivos), e ao bom desempenho continuo da nossa mesa de FX, compensado pela fraca contribuicdo de
nossas mesas de ac¢des.

4T de 2015 vs. 4T de 2014

As receitas de Sales & Trading tiveram um aumento de 334%, passando de RS$527,3 milhdes para R$2.286,7 milhdes. O
crescimento da receita deve-se principalmente ao forte desempenho de nossas mesas de juros, FX e commodities, que tiveram
receitas significativamente maiores no 4T de 2015. Nossas mesas de a¢bes continuaram tendo um desempenho abaixo do
esperado, dadas as condigdes muito dificeis do mercado.

2015 vs. 2014

As receitas de Sales & Trading tiveram um aumento de 84%, passando de R$2.832,7 milhdes para R$5.211,5 milhdes. O
crescimento da receita se deve principalmente as nossas mesas de FICC, conforme destacado nos trimestres anteriores. O bom
desempenho é explicado principalmente pelos maiores niveis de volatilidade na maior parte dos mercados em que operamos.
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Asset Management

Ao final do trimestre, nosso Assets under Management (AuM) e Assets under Administration (AuA) reduziram R$38,0 bilhdes,
passando de R$230,5 bilhdes no 3T de 2015 para R$192,5 bilhdes no 4T de 2015. O net new money ficou negativo em R$39,6
bilhdes no trimestre, principalmente devido a saidas de recursos em Renda Fixa e A¢Ges no Brasil e em Administragdo Fiduciaria.
Os fluxos negativos de AuM se concentraram nas 2 semanas seguintes ao dia 25 novembro de 2015 e depois estabilizaram.

AuM & AuA por Classe de Ativo
(em RS bilhdes)

230,5
2154 214,8
201,4

45

44

27

192,5

46

47

40

4T 2014 1T 2015 2T 2015 3T 2015 4T 2015
M Renda Fixa e Ag¢Bes - Brasil M Renda Fixa e Agdes - LatAm
Administragdo Fiducidria Alternative Investments

M Hedge Funds Globais

Receitas
(em RS milhdes)

Trimestre Anual

1.378
1.252

4T 2014 1T 2015 2T 2015 372015 4T 2015 2014 2015
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4T de 2015 vs. 3T de 2015

As receitas de Asset Management tiveram um aumento de 18%, passando de R$326,7 milhdes no 3T de 2015 para R$385,6
milhdes no 4T de 2015. O aumento deve-se principalmente ao reconhecimento das taxas de performance no 4T de 2015,
especialmente de nossos fundos de Renda Fixa e A¢Bes no Brasil e de Hedge Funds Globais.

4T de 2015 vs. 4T de 2014

As receitas de Asset Management tiveram uma queda de 13%, passando de R$444,6 milhdes no 3T de 2015 para RS$385,6
milhGes no 4T de 2015. A redugdo deve-se principalmente as taxas de performance significativamente maiores dos nossos fundos
de Alternative Investments no 4T de 2014, parcialmente compensadas por taxas de performance maiores dos nossos fundos de
Renda Fixa e Ag¢des no Brasil e Hedge Funds Globais no 4T de 2015.

2015 vs. 2014

As receitas de Asset Management tiveram uma queda de 9%, passando de R$1.378,3 milhdes em 2014 para R$1.252,2 milhdes
em 2015. A queda deve-se principalmente as taxas de performance, principalmente de nossos Hedge Funds Globais e fundos de
Alternative Investments, parcialmente compensados (i) pelo aumento das taxas de administragdo e (ii) pela taxa de desempenho
de nossos fundos de Renda Fixa e A¢des no Brasil.

AuM e AuA por Tipo de Cliente
(%)

3T 2015 47 2015

M Individuos de alto
patriménio

M Institucionais
Intermediarios financeiros
(distribui¢do para terceiros)
Empresas

M Administragdo Fiduciaria

Outros
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Wealth Management

Ao final do trimestre, nosso Wealth under Management (WuM) permaneceu estavel em R$426,5 bilhdes. No trimestre, o NNM
do BTG Pactual stand alone foi negativo em R$14,9 bilhdes>. Os fluxos negativos de WuM se concentraram nas 2 semanas
seguintes ao dia 25 novembro de 2015 e depois estabilizaram.

WuM por Classe de Ativo Composi¢ao de WuM
(em RS bilhdes) (em RS bilhdes)
4225 426,5 422,5 426,5
6 7

78

85

4T 2014 1T 2015 272015 3T 2015 4T 2015 4Q2014 1Q 2015 2Q2015 3Q2015 4Q 2015

H Fundos M Agdes Renda Fixa Money Market M Derivativos Outros M BTG Pactual (ex-BSI) mBSI
Nota: A partir do 4T 2015, o WuM do BSI passou a incluir ativos sob custédia

Receitas
(em RS milhées)

Trimestre Anual

1.455

4Q2014 1Q 2015 2Q 2015 3Q2015 4Q 2015 2014 2015
M BTG Pactual (ex-BSI) H BSI M BTG Pactual (ex-BSI) mBSI

2 Néo inclui o NNM do BS!
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4T de 2015 vs. 3T de 2015

As receitas de Wealth Management aumentaram 118%, passando de R$387,6 milhdes no 3T de 2015 para R$845,8 milhdes no 4T
de 2015. As receitas totais refletem (i) receitas estaveis de nossa plataforma de WM em LatAm e (ii) um aumento nas receitas do
BSI, que contribuiu apenas com receitas de setembro no trimestre anterior.

4T de 2015 vs. 4T de 2014

As receitas de Wealth Management aumentaram 682%, passando de R$108,2 milhdes no 3T de 2015 para R$845,8 milhdes no 4T
de 2015. O aumento deve-se principalmente as receitas maiores de nossa plataforma WM em LatAm, em linha com o aumento
do WuM médio no periodo, apesar das saidas concentradas em dezembro e das maiores receitas do BSI, devido a sua
consolidagdo a partir de setembro de 2015.

2015 vs. 2014

As receitas de Wealth Management tiveram um aumento de 270%, passando de R$393,4 para R$1.455,0 milh&es, considerando
bom NNM e WuM crescente ao longo do ano e a consolidagdo da BSI em setembro.
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Principal Investments

Receita de Principal Investments

Variacao %

(preliminar e nio auditado) Trimestre Variagdo % para 4T 2015 Acumulado no ano para 2015
(em RS milhGes a menos que indicado) 472014 372015 472015 472014 372015 2014 2015 2014
Global Markets (597) 62 5 n.a. -92% (776) (79) n.a.
Merchant Banking 485 (448) (571) n.a. n.a. 258 (684) n.a.
Real Estate (20) (83) (207) n.a. n.a. 32 (415) n.a.
Total (132) (469) (773) n.a. n.a. (485) (1.178) n.a.

4T de 2015 vs. 3T de 2015

Principal Investments teve perdas de R$772,5 milhdes no 4T de 2015, em comparacdo a perdas de R$469,0 milhdes no 3T de
2015, principalmente devido a contribuicdo negativa de Merchant Banking e de Real Estate.

No trimestre, Global Markets teve uma contribuicdo marginalmente positiva impulsionada pelas estratégias de crédito, tanto EM
quanto global. Em Merchant Banking registramos ganhos de aproximadamente RS1,5 bilhdo a partir do portfélio de
desinvestimentos, compensado por provisdes adicionais significativas no portfélio. As provisdes foram concentradas em nossos
investimentos nos setores de 6leo e gas e varejo, refletindo (i) uma deterioragdo do cenario econémico (inflagdo, crescimento do
PIB, no Brasil, e preco do 6leo), e (ii) também incorporando uma visdo de possiveis descontos a serem aplicados ao portfélio em
desinvestimentos antecipados. Real Estate teve resultados negativos devido principalmente (i) a provisGes em certos
investimentos e (ii) a contribuicdo negativa do nosso investimento na BR Properties, seguida pela queda do preco de mercado
das acOes dessa empresa no periodo. Os resultados de Merchant Banking e de Real Estate também incorporam a alocacdo de
custos de financiamento interno, dividendos e equivaléncia patrimonial das subsidiarias, como de costume.

4T de 2015 vs. 4T de 2014

As receitas de Principal Investments variaram de perdas de R$132,0 milhdes no 4T de 2014 para perdas de R$772,5 milhdes no 4T
de 2015. A mudanga reflete (i) uma contribuigdo ligeiramente positiva de Global Markets no 4T de 2015, em comparagdo a
perdas significativas no 4T de 2014, (ii) uma contribuicdo negativa do Merchant Banking no 4T de 2015, relacionada
principalmente a provisdes, como descrito acima, e (iii)j um fraco desempenho de Real Estate, também relacionado
principalmente a provisoes.

2015 vs. 2014

Principal Investments teve prejuizo de R$1.177,8 milhdes em 2015, em comparacdo a um prejuizo de R$485,4 milhdes no ano
anterior. A mudanga na receita deve-se principalmente (i) a contribuicdo negativa de Merchant Banking, principalmente devido
as provisdes que contabilizamos durante o ano, apesar do desinvestimento da Rede D'Or, em comparagdo com ganhos em 2014,
(i) a contribuicdo negativa de Real Estate, principalmente relacionada a provisdes e (iii) ao melhor, embora fraco, desempenho
de Global Markets em 2015.
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Pan

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

4T de 2015 vs. 3T de 2015

O Pan registrou aumento de receitas de R$7,7 milh&es no 3T de 2015 para R$20,6 milhdes no 4T de 2015. A contribuigdo positiva
é composta de (i) R$13,7 milhdes da nossa participacdo no Banco Pan, e (ii) R$6,9 milhdes de contribuicdo positiva da Pan
Seguros e Pan Corretora, que é composto por RS 12,8 milhdes de participacdo nos lucros menos R$5,9 milhdes de amortizacio
de agio de tais investimentos.

4T de 2015 vs. 4T de 2014

O Pan registrou receita positiva de R$20,6 milhdes no 4T de 2015, em comparacio a perdas de R$2,1 milhdes no 4T de 2014.

2015 vs. 2014

O Pan registrou receita positiva de R$6 milhdes em 2015, em comparacio a perdas de R$80,1 milhdes em 2014.

Interest & Others
4T de 2015 vs. 3T de 2015

As receitas de Interest & Others foram de R$509,9 milhdes no 4T de 2015, em comparac¢do a R$560,4 milhdes no 3T de 2015. A
reducdo de receita deve-se principalmente a volatilidade de certos instrumentos de hedge.

4T de 2015 vs. 4T de 2014

As receitas de Interest & Others tiveram um aumento no periodo, em linha com (i) o aumento da taxa média de juros do Banco
Central do Brasil, de 11,75% no 4T de 2014 para 14,25% no 4T de 2015 e (ii) no crescimento de 21% de nosso patriménio liquido
médio no periodo.

2015 vs. 2014

As receitas de Interest & Others aumentaram 27% durante o ano, principalmente devido (i) ao aumento de 17% de nosso
patrimoénio liquido médio e (ii) ao aumento da taxa média de juros do Banco Central do Brasil, ambos parcialmente compensados
pela volatilidade em certos instrumentos de hedge.
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Despesas Operacionais Combinadas e Ajustadas

Despesas Operacionais Combinadas e Ajustadas X . Variagdo %
= . i i b umu
Trimestre Variagdo % para 4T 2015 Acumulado no ano

(ndo auditado) para 2015

(em Rsmm, a menos que indicado) 472014 3T 2015 472015 472014 372015 2014 2015 2014

Bonus (242) (520) (514) 113% -1% (845) (1.600) 89%
Salarios e beneficios (197) (364) (579) 193% 59% (695) (1.386) 99%
Administrativas e outras (251) (333) (651) 160% 96% (904) (1.450) 60%
Amortizagdo de dgio (34) (56) (57) 66% 2% (161) (209) 30%
Despesas tributarias, exceto imposto de renda 51 (99) (97) -289% -2% (155) (430) 179%
Despesas operacionais totais (673) (1.371) (1.898) 182% 38% (2.759) (5.076) 84%
indice de eficiéncia 42% 54% 54% 27% 1% 41% 50% 23%
indice de remuneracdo 28% 35% 31% 12% -10% 23% 30% 30%
Numero total de colaboradores 3.277 5.446 5.378 64% -1% 3.452 5.378 56%
Partners e Associate Partners 203 241 239 18% -1% 203 239 18%
Funcionarios 3.074 5.205 5.139 67% -1% 3.074 5.139 67%
Outros 175 193 189 8% -2% 175 189 8%

Despesas Operacionais Ajustadas BTG Pactual Stand Alone 2015 %
Breakdown change to
(em RSmm, a menos que indicado) 3Q 2015 4Q 2015 3Q2015  4Q2015 2014 2014
Bonus (33) (64) (488) (450) (845) (1.504) 78%
Salarios e beneficios (104) (292) (259) (287) (695) (989) 42%
Administrativas e outras (69) (325) (264) (326) (904) (1.056) 17%
Amortizagdo de agio - - (56) (57) (161) (209) 30%
Despesas tributarias, exceto IR (5) (10) (94) (87) (155) (416) 169%
Despesas operacionais totais (211) (691) (1.160) (1.206) (2.759) (4.173) 51%
indice de eficiéncia 80% 95% 51% 43% 41% 46%
indice de remuneracao 52% 49% 33% 26% 23% 27%
Numero total de colaboradores 1.899 1.857 3.306 3.282
Nota:

(1) Colaboradores do BSI séo considerados na base de FTE (full-time equivalent)
(2) Inclui BSI a partir de 1° de setembro — impacto de um més no terceiro trimestre e impacto integral no quarto trimestre

Bonus

As despesas com bdnus atingiram RS$S514,1 milhdes no 4T de 2015, em linha com o trimestre anterior, e 113% maior em
comparacao ao 4T de 2014, e, excluindo-se o impacto do BSI, haveria uma queda de 8%, em comparagdo ao trimestre anterior e
um aumento de 86%, em comparagao ao 4T de 2014. Nossos bdénus sdo determinados de acordo com nosso programa de
participacdo nos lucros e sao calculados como porcentagem da receita ajustada ou operacional (com exce¢do das receitas de
Interest & Others), menos nossas despesas operacionais.
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Saldrios e beneficios

Os custos com pessoal tiveram um aumento de 59% e 193%, em comparagdo ao 3T de 2015 e ao 4T de 2014, respectivamente;
excluindo-se o impacto do BSI, o crescimento teria sido de 10% e 45%, respectivamente. O crescimento dos custos de pessoal do
BTG Pactual reflete, principalmente, (i) a desvalorizagdo do real, tendo em vista que uma boa parte dos funcionarios do BTG
estdo localizados no exterior, com uma parte significativa nos EUA e no Reino Unido e (ii) os reajustes de inflagdo dados aos
nossos funcionarios no Brasil, a maioria deles por conta de acordos do setor com os sindicatos dos bancarios. As despesas com
salarios e beneficios totalizaram R$197,4 milhdes no 4T de 2014 e R$363,5 milhdes no 3T de 2015, em comparac¢do com R$579,0
milhdes no 4T de 2015.

Outras despesas administrativas

O total de despesas administrativas e outras despesas aumentou 96% no trimestre, passando de R$332,7 milhdes no 3T de 2015
para R$651,3 milhdes no 4T de 2015, e, excluindo-se o impacto do BSI, o crescimento teria sido de 24%, relacionado
principalmente a desvalorizacao do real e a despesas legais ndo recorrentes. Em comparagao ao 4T de 2014, houve um aumento
de 160%, passando de R$332,7 milhdes para R$651,3 milhdes, e, excluindo-se o impacto do BSI, o aumento deve-se
principalmente a desvalorizagdo do real.

Amortizacao de agio

No 4T de 2015 nés registramos despesas de amortiza¢do no total de R$56,9 milhdes, relacionadas ao agio das aquisi¢des da
Celfin e Bolsa y Renta. A amortizagdo do agio ficou em linha com o 3T de 2015 e 0 4T de 2014.

Despesas tributarias, exceto imposto de renda

Nossas despesas tributdrias, exceto imposto de renda, somaram R$96,7 milhdes, em linha com o 3T de 2015.

Impostos de Renda Combinados Ajustados

Imposto de Renda Combinado e Ajustado

(ndio auditado) Trimestre Acumulado no ano
(em RSmm, a menos que indicado) 4T2014 372015 472015 2014 2015
Lucro antes dos impostos 913 1.189 1.620 3.978 5.010
Imposto de renda e contribuigdo social (65) 321 (391) (567) (394)
Aliquota de imposto de renda efetiva 7,1% -27,0% 24,1% 14,2% 7,9%

Nossa aliquota efetiva de imposto de renda foi de 24,1% (representando uma despesa de R$391,0 milhdes), principalmente
devido a apuracdo de juros sobre capital préprio (JCP) no montante de R$493,8 milhdes no 4T de 2015, que esperamos ndo
distribuir em um futuro préximo. Nossa aliquota de imposto de renda efetiva foi de -27% (um ganho de imposto de renda de
R$320,7 milhdes) no 3T de 2015, e de 7,1% (uma despesa de R$64,6 milhdes) no 4T de 2014.
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Balango Patrimonial

Conforme mencionado anteriormente, adotamos uma série de medidas para reduzir o uso do balango patrimonial, conservar a
liquidez e preservar o capital, como por exemplo, a venda e pré-pagamento da carteira de crédito, desinvestimento de ativos e
investimentos que ndo fazem parte das nossas principais atividades e desalavancagem do portfdlio de repo. Dessa forma, o total
de ativos reduziu de R$302.8 bilh&es no 3T2015 para RS 266.1 bilhdes no 4T2015, enquanto nosso caixa e equivalentes de caixa
permaneceu estdvel, apesar de uma importante redugdo no unsecured funding de curto prazo.

Com relagdo ao passivo, tivemos uma redug¢do em depdsitos, titulos emitidos e empréstimos, instrumentos que fazem parte do
nosso unsecured funding. Adicionalmente tivemos uma reducdo significativa nas operagdes vinculadas a compromissos de
recompra, em linha com o comentdario acima. Nosso patriménio liqguido aumentou 1.8%, de R$22.1 bilhdes no final do 3T 2015
para R$22.5 bilhdes no final do 4T 2015, principalmente devido ao lucro liquido de R$1.2 bilhdes no trimestre findo em 31 de
dezembro de 2015 e R$198.9 milhdes de outros resultados abrangentes no periodo, parcialmente compensados por RS 492.7
milhdes de juros sobre capital préprio e RS 563.9 milhdes de units adquiridas no nosso programa de recompra de a¢des.

Gerenciamento de Risco e Capital

N3o houve mudangas significativas na estrutura de gerenciamento de risco e capital no trimestre.

Risco de Mercado — Value-at-risk®

Value-at-risk

Trimestre
(ndo auditado)
(em RSmm, a menos que indicado) 472014 372015 472015
Média diaria do VaR 87,1 140,1 172,2
Média diaria VaR como % do patrimonio liqguido médio 0,47% 0,67% 0,77%

Nosso VaR médio didrio total como percentual do nosso patriménio liquido médio teve um aumento em comparagdo ao 3T de
2015 e ao 4T de 2014. Apesar de termos reduzido significativamente nossas exposi¢cdoes de renda fixa e de a¢des, houve em
aumento no risco de mercado de commodities, onde as reducbes das exposicdes foram compensadas pelo aumento da
volatilidade e, em FX, onde tivemos uma pequena parcela de nossas exposi¢des estruturais em outras moedas sem hedge em
dezembro. Tendo em vista que o VaR é calculado como uma média, ainda havera impactos das redugdes do risco a serem
capturados no modelo de VaR no primeiro trimestre de 2016, assumindo que nossas posi¢des atuais sejam mantidas.

% Inclui o VaR do BSI desde 15 de setembro de 2015
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Analise do Risco de Liquidez
O grafico abaixo resume a composi¢do de ativos e passivos em 31 de dezembro de 2015:

Balango Patrimonial Resumido (n3o auditado)
(em RS bilhées)

266,1 266,1

+ Liquidagdes Pendentes

15,8

Liquidagdes Pendentes

16,8

Financiamento por depdsitos, titulos
emitidos e empréstimos e repasses

Cobertura

. - 2100%
Carteira de crédito

Outras obrigagdes
Outros ativos

Ativos iliquidos PL & Perpétuo

Ativos Passivos

Observagdo:
(1) Ndo inclui depdsitos a vista do BTG Pactual stand alone
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Analise de Unsecured Funding
O grafico abaixo resume a evolugdo de nossa base de unsecured funding:

Evolucdo do Unsecured Funding (ndo auditado)
(em RS bilhdes)

4Q2014 1Q 2015 2Q 2015 3Q2015 4Q2015

W Demand deposits M Interbank deposits
m Time deposits Securities issued
M Subordinated debt W Perpetual

Borrowings and onlendings
Nota:
(1) A partir do 1T de 2013, os depdsitos a prazo passaram a incluir secured funding que utiliza crédito ou ativos iliquidos como garantia

Nosso total de unsecured funding teve uma queda de 16% com saidas em todos os nossos instrumentos, incluindo a recompra
dos nossos préprios titulos. A reducdo foi parcialmente compensada por uma emissdo de depdsito a prazo de 5 anos de RS5,0
bilhdes para o FGC (Fundo Garantidor de Creditos), com colateral em posi¢cdes de crédito e R$1,7 bilhdes de depdsito a prazo
“DPGE I” de um a dois anos, que sdo garantidos pelo FGC, em um montante de até R$20 milhdes por contraparte.

Como resultado das mudangas mencionadas acima, o prazo médio do nosso funding aumentou aproximadamente 10%.
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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 teve uma queda de R$17,4 bilhdes, passando de R$98,2
bilhdes no 3T de 2015 para R$80,8 bilhdes no 4T de 2015. A reducdo deve-se principalmente (i) as vendas e pré-pagamentos no
trimestre para reforgar nosso nivel de liquidez e (ii) a redu¢do de aproximadamente CHF700 milhGes no portfélio de crédito do
BSI, dado a menor demanda de financiamento de clientes no periodo.

Portfélio de Crédito Expandido por Area
(em RS milhées)

Portfélio de Crédito Expandido por Produto'”

(em RS milh&es)

98.189

4T 2014

1T 2015 2T 2015 3T 2015 4T 2015

M Corporate Lending M Wealth Management Outros

Notas:
(1) Outros: inclui depdsitos interbancdrios, operagées estruturadas de

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

:/BTG Pactual

98.189
12.982 80.792
15.189 VER
14.028
52.193 49.105 48.877 17.313
16.500
15.670 JEX-EY] 14.063
14.049 13.608 12.978
51.432
42.480

472014

1T 2015 2T 2015 372015 4T 2015

W Empréstimos M Mortgage B Fundos = Cartas de crédito M Instrumentos financeiros
Notas:

(1) Mortgages sdo relacionados apenas ao BSI
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Portfélio de Corporate Lending e Outros por Setor
(% do total em valores)

m Utilities 3T 2015 4T 2015

u Infra estrutura
Oleo & gas
Real Estate 12%

W Agronegécio 3%

W Metais & mineragdo 4% 31%
Auto-pegas %
Varejo
Industria

B Telecom

M Papel & celulose
Alimentos & bebidas
Bancos médios
Saude
Outros

17%

&
2%
3%

2%

9%
9%
6%
5%

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

3T 2015 4T 2015

W Due From Customers
=M 0
ortgage 35% 37% -
Others 57% ’
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Risco de Crédito

A tabela abaixo demonstra a distribuigdo, por classificagdo de risco de crédito, de nossas exposi¢des a risco de crédito em 31 de
dezembro de 2015. A classificagdo de risco demonstrada abaixo reflete nossa avaliagdo interna de classificagao de risco, aplicada
de modo consistente, conforme a escala padronizada de classificagdo de risco do Banco Central do Brasil:

Classificagdo de risco
(preliminar e ndo auditado)
(em R$ milhdes)

4T 2015

Total 80.792
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Gerenciamento de Capital

O Banco BTG Pactual atende 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 aumentou de 14,3% no final do 3T de 2015 para 15,5% no final do 4T de 2015. O aumento no indice de
Basileia reflete uma redugdo nos ativos ponderados por risco na maioria das classes de risco, especialmente em crédito.

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

11,6%

10,9% 10,7%

13,7% 13,7% 11.6% 13,1%
,6%

4T 2014 1T 2015 272015 372015 4T 2015 4T 2014 1T 2015 2T 2015 372015 4T 2015

H Nivel | M Nivel Il M CP (Capital Principal) ACP (Adicional de Capital Principal)
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Fatos Relevantes — Continuacao

Cenario Operacional

A deterioragdo do ambiente politico e econdmico no Brasil, combinada aos eventos do dia 25 de novembro, culminaram no
rebaixamento da nossa classificacdo de crédito pelas trés principais agéncias.

Gerenciamento de Risco

NOs gerenciamos estritamente nossos riscos, sempre considerando as implicagdes de curto e longo prazo para tomar decisdes.
Decidimos adotar medidas relativas aos riscos que entendemos que, no contexto atual, sdo os mais relevantes.

Reputagdo

Nossa reputagdo é um componente importante em todas as atividades realizadas por nds. Neste contexto, nds implementamos
medidas rapidas e eficientes para preservar a reputacdo do BTG Pactual, que, como mencionado anteriormente, nao esta sujeito
a quaisquer investigacGes ou alegacdes. A primeira medida foi anunciar a nomeacdo do Sr. Persio Arida como CEO interino do
BTG Pactual. Posteriormente, nds anunciamos mudancas permanentes no Conselho de Administracdo e no controle acionario do
BTG Pactual, tendo em vista que o Sr. André Santos Esteves renunciou aos seus cargos. Internamente nds intensificamos os
esforcos na andlise de todas as midias relacionadas ao BTG Pactual, nossos investimentos e operacgdes relevantes e ndo
identificamos qualquer irregularidade. Além disso, com a intengdo de tranquilizar ainda mais nossos acionistas e o mercado em
geral, nés criamos um Comité Especial para conduzir uma investigacdao independente dos negécios do BTG Pactual, conforme
acharem apropriado.

Mudangas no controle acionario e no Conselho de Administracdo - Em 29 de novembro de 2015, o Sr. André Santos Esteves
renunciou a todos os seus cargos executivos no BTG Pactual; o Conselho de Administracdo nomeou: (i) o Sr. Persio Arida como
Presidente do Conselho de Administracdo, (ii) o Sr. John Huw Jenkins Gwili como Vice-Presidente do Conselho de Administracgéo e
(iii) o Sr. Marcelo Kalim e o Sr. Roberto Balls Sallouti como co-CEOs. Além disso, em 02 de dezembro de 2015, uma permuta de
acoes foi realizada entre o Sr. André Santos Esteves e os sete principais acionistas da Companhia (Top Seven Partners), um grupo
composto pelos Srs. Marcelo Kalim, Roberto Balls Sallouti, Persio Arida, Antonio Carlos Canto Porto Filho, James Marcos de
Oliveira, Renato Monteiro dos Santos e Guilherme da Costa Paes, acionistas e membros da alta administragdao do BTG Pactual,
resultando na alteragdo do controle aciondario atual das Companhias, que sera exercido pelos Top Seven Partners, através de uma
sociedade holding criada por eles. O Banco Central do Brasil aprovou a nova estrutura em 3 de dezembro de 2015.

Comité Especial - Em 04 de dezembro de 2015, o Conselho de Administracdo formou o Comité Especial, constituido
principalmente por membros independentes do Conselho de Administragao, para supervisionar e conduzir uma investigacao
interna de todas as areas que julgarem necessario. O Comité Especial contratou uma firma de advocacia independente, a Quinn
Emanuel Urquhart & Sullivan, LLP, para conduzir a investigagdo. O Conselho de Administragdo ndo imp0s limites a autoridade do
Comité Especial e ird garantir que as informag0es sobre a empresa e sobre os individuos estejam disponiveis para o Comité e seus
assessores. A Comissdo apresentara um relatério ao Conselho de Administragdo com o resultado de suas investigacdes.

Programa de Recompra - Em 25 de novembro de 2015, o Conselho de Administragcdo aprovou um programa de recompra de
acOes que previa a aquisicdo de até 10% das a¢Ses em circulagdo (aproximadamente 23 milhdes units). Em 13 de dezembro de
2015, o Conselho de Administragdo aprovou o cancelamento das a¢Ges recompradas (aproximadamente 20 milhdes), bem como
a aprovacgao da continuidade do programa de recompra de a¢des de até aproximadamente 21 milhGes de units. O programa de
recompra de agdes demonstra a confianga que os executivos e Acionistas do BTG Pactual tém na qualidade de seus ativos.
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Recompra de Passivos - Estamos também recomprando nossos passivos, incluindo uma parte do saldo devedor de notas
perpétuas ndao-cumulativas subordinadas e sénior (tier 1), sem nenhum impacto sobre nossa base de capital. Acreditamos que o
valor de mercado destes respectivos titulos ndo representa adequadamente o valor de risco de crédito do BTG Pactual. Com a
recompra, nés esperamos demonstrar inequivocamente a nossa confianga no valor de nossos titulos emitidos, com impactos
positivos na manutengdo de nossas linhas de financiamento existentes e na nossa credibilidade. Durante o trimestre, nds
registramos ganhos no valor de aproximadamente R$650 milhdes decorrentes das notas adquiridas, abaixo do valor de par, apds
o dia 25 de novembro de 2015.

Comunicacdo - De acordo com as normas expedidas pela CVM, o Banco Central do Brasil ("BACEN") e outros drgdos regulatorios,
nods estamos fornecendo todas as informagdes necessdrias e também divulgando informagGes de forma voluntaria, a fim de
fornecer informagdes precisas e transparentes para 0s nossos acionistas, credores e para o mercado em geral.

Riscos Legais e Regulatdrios

A fim de mitigar os potenciais riscos legais e regulatdrios, estamos em constante contato com nossos 6rgaos regulatérios em
todos os paises em que operamos. Nossa estratégia de fluxo de comunica¢des busca manter ndo sé os drgaos regulatérios
informados, mas também fornecer informacgGes de forma eficiente a quaisquer solicitacdes ou responder as medidas adotadas.

Gerenciamento de Liquidez e de Risco

A preservacdo de liquidez também é essencial para o nosso negdécio. Como mencionado anteriormente, a sequéncia de eventos
ocorridos apos o dia 25 de novembro de 2015, combinada a deterioragdo da situagdo politica e econ6mica no Brasil, fez com que
enfrentdssemos saques de ativos e acesso limitado aos mercados de capitais. Estas condigdes impactaram nosso nivel de liquidez
imediata. A fim de garantir um nivel adequado e conservador de liquidez nés adotamos algumas medidas:

Portfélio de Crédito - Nés vendemos posicoes de crédito do nosso portfélio de crédito, em especial debéntures que sdo
consideradas iliquidas, além de recebermos pré-pagamentos no valor total de aproximadamente R$10 bilh&es, cujos recursos ja
integram o disponivel.

Fundo Garantidor de Crédito ("FGC") - No dia 4 de dezembro de 2015, nds assinamos um Memorando de Entendimento com o
FGC para estender uma linha de crédito ao montante de até R$6,0 bilhdes, garantida por parte da carteira de crédito do BTG
Pactual e pessoalmente pelo seus acionistas controladores (Top Seven Partners); tais garantias representam 120% da linha de
crédito. Em 31 de dezembro de 2015, o valor de RS5,0 bilhdes havia sido sacado desta linha de crédito.

Depdsitos a Prazo com Garantia Especial ("DPGE") - este é um produto financeiro de renda fixa, sem vencimento parcial ou
antecipado, que oferece aos investidores garantias estendidas, em termos de valor, fornecidas pelo FGC em caso de intervencao,
liguidacdo ou insolvéncia reconhecida pela parte competente da instituicdo financeira. O limite do programa foi de
aproximadamente RS$2,5 bilhdes, disponivel até 30 de dezembro de 2015, que estd basicamente relacionado ao valor do
patrimonio liquido e ao demais depdsitos existentes. Até 31 de dezembro de 2015, o BTG Pactual havia emitido
aproximadamente RS 1,7 bilhdes.

Vendas de Ativos e de Investimentos - Noés jd vendemos ativos e participagdes em investimentos no valor total de
aproximadamente R$4 bilhdes. Essas vendas foram detalhadas na se¢do 'Eventos Relevantes' deste documento e estdo
relacionadas ao plano de desinvestimento.
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Consideragoes Finais

As medidas implementadas sdo suficientes para fornecer os recursos financeiros necessarios para cumprir as nossas obrigacdes
de curto e médio prazo, mesmo em um cenadrio de estresse em que o Banco ndo teria acesso a novos financiamentos ou a
capacidade de renovar os seus atuais instrumentos de financiamento nos meses conseguintes.

As medidas adotadas ja tiveram efeitos positivos sobre os nossos indices de liquidez e de capital regulatério e esperamos novas
melhorias significativas no curto e médio prazo, levando em conta as medidas adicionais previstas, que incluem a venda
continuada de ativos e de participagdes em investimentos.

Vamos continuar focando em fortalecer o nosso nivel de liquidez, principalmente através da venda continuada de ativos e de
participagbes em investimentos que ndo se encaixem em nossas principais atividades.
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Anexos

Base para Apresentagao

Exceto onde indicado o contrario, as informagdes relativas a nossa condigdo financeira apresentadas neste documento baseiam-
se em nosso Balango Patrimonial Combinado, que é preparado de acordo com as normas contabeis adotadas no Brasil (“BR
GAAP”) para o Banco BTG Pactual S.A. e suas subsidiarias e IFRS para a BTGI Investments LP e suas subsidiarias. Exceto onde
indicado o contrario, as informagdes relacionadas aos nossos resultados operacionais apresentadas neste documento baseiam-se
em nossos Demonstrativos de Resultados Combinados e Ajustados, que representam uma composi¢do das receitas por unidades
de negdcios liquidas de custos de financiamento e de despesas financeiras alocadas nestas unidades, e uma reclassificagdo de
certas outras despesas e custos.

Nossos Demonstrativos de Resultados Combinados e Ajustados sdo baseados nas mesmas informacgGes contabeis utilizadas na
preparac¢do de nossos Demonstrativos de Resultados Combinados de acordo com as normas da BR GAAP e IFRS. A classificacdo
das rubricas em nossos Demonstrativos de Resultados Combinados e Ajustados ndo foi auditada e difere significativamente da
classificacdo e da apresentagdo das rubricas correspondentes de nossos Demonstrativos de Resultados Combinados. Conforme
explicado nas notas explicativas das DemonstragGes Financeiras Combinadas do Grupo BTG Pactual, nossas demonstragGes
financeiras combinadas sdo apresentadas com o exclusivo propdsito de fornecer, em um Unico conjunto de demonstra¢des
financeiras e em um Unico GAAP, informagdes relativas as operagbes do Grupo BTG Pactual, e representam a combinagdo entre
as operacgoes do (i) Banco BTG Pactual S.A. e suas subsidiarias, e (ii) da BTG Investments LP e suas subsidiarias.

KPIs e indices

Os KPIs e os indices sdo monitorados pela administracdo e busca-se alcanca-los entre os 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 necessario, como parte do processo de planejamento estratégico e para refletir o ambiente
regulatdrio ou as condigdes de mercado adversas significativas.

Esta secdo contém a base para a apresentagdo e o cdlculo dos KPIs e dos indices selecionados apresentados neste relatério.

KPIs e indices Descrigdo

Assets under  Management | Os Assets under Management (AuM) e Assets under Administration (AuA) consistem de ativos proprietarios, ativos de
(Aum) e Assets under | terceiros, fundos de wealth management e/ou investimentos coletivos gerenciados e/ou administrados dentre variadas

Administration (AuA) classes de ativos, incluindo renda fixa, ag8es, fundos de multimercado e fundos de capital privado.

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 ajustadas com bdnus e salarios e beneficios pelas receitas totais combinadas e
ajustadas.

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

Lucro liquido por unit O lucro liquido por unit para os periodos anteriores ao 2T de 2012 representa o lucro liquido combinado dividido pelo
numero proforma de units antes da oferta de agdes. O nimero total de units antes da oferta de agbes considera o capital
combinado do Banco BTG Pactual e da BTGP composto somente por units. Cada unit proforma é composta por trés
diferentes classes de agdes do Banco BTG Pactual e da BTGP, o que é consistente com o nimero de units antes da oferta
de ag¢Bes no IPO de abril de 2012 e, portanto, o capital combinado seria composto de 800 milhdes de units. O lucro liquido
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KPIs e indices

Descricao

por unit para o 2T de 2012 e periodos subsequentes, incluindo o 6S de 2012, é representado pela divisdo do lucro liquido

combinado pelo nimero de units ao final de cada periodo (o nimero total de units é composto de 918 milhdes de units ao
final do 4T de 2015). Esta rubrica é uma medida n3o-contabil (non-GAAP) e pode ndo ser comparavel as medidas ndo-
contabeis semelhantes utilizadas por outras companhias.

ROAE

O ROE anualizado para os periodos foi calculado dividindo o lucro liquido combinado anualizado pelo patrimonio liquido
médio combinado. Determinamos o patrimoénio liquido médio com base no patrimoénio liquido no comego e no final do
trimestre.

VaR

Para os montantes de Value-at-risk (VaR) apresentados, foram utilizados um horizonte temporal de um dia, um nivel de
confianga de 95,0% e uma janela de visdo retrospectiva de um ano. . Um nivel de confianga de 95,0% significa que ha 1
chance em 20 de que as receitas liquidas didrias de negociagdo fiquem abaixo do VaR estimado. Dessa forma, espera-se a
ocorréncia de perdas nas receitas liquidas didrias de negociagdo em valores superiores ao VaR reportado, em média, uma
vez por més. Perdas em um Unico dia podem exceder o VaR reportado em valores significativos e também podem ocorrer
de forma mais frequente ou acumular-se ao longo de um horizonte temporal maior, tal 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¢Bes histdricas em fatores de risco de mercado podem ndo
produzir estimativas precisas de risco do mercado futuro. Diferentes metodologias e premissas de distribuigdo de VaR
podem produzir um VaR substancialmente distinto. Além disso, o VaR calculado para um horizonte temporal de um dia
ndo capta integralmente o risco de mercado de posi¢cSes que ndo podem ser liquidadas ou compensadas com hedges no
periodo de um dia. Utilizamos modelos de "Teste de Stress" para complementar o VaR em nossas atividades diarias de
gerenciamento de risco.

WuM

O Wealth under management, ou WuM, consiste em ativos de wealth privados de clientes que gerenciamos dentre
variadas classes de ativos, incluindo renda fixa, mercado monetario, fundos multimercados e fundos de merchant banking.
Desta forma, uma parcela do nosso WuM também estd alocada em nosso AuM, a medida em que nossos clientes de
wealth management investem em nossos produtos de asset management.

indice de Alavancagem

O indice de Alavancagem é calculado dividindo o ativo total pelo patriménio liquido combinado.

j/BTG Pactual

www.btgpactual.com




Divulgacdo de Resultados - Quarto Trimestre de 2015 Pagina 34

Informagdes Financeiras Combinadas Selecionadas

Balango Patrimonial

(nio auditado) Trimestre Variagdo % para 4T 2015
(em RSmm, a menos que indicado) 4T2014  3T2015 4T 2015 4T 2014 372015
Ativo
Disponibilidades 1.674 23.062 20.491 1124% -11%
Aplicagdes interfinanceiras de liquidez 44.435 41.348 32.587 -27% -21%
Titulos e valores mobiliarios e instrumentos financeiros derivativos 107.159 105.681 86.822 -19% -18%
Relagdes interfinanceiras 1.164 1.687 1.921 65% 14%
Operagdes de crédito 18.147 74.630 57.985 220% -22%
Outros créditos 37.730 45.829 57.706 53% 26%
Outros valores e bens 220 333 253 15% -24%
Ativo Permanente 7.796 10.232 8.317 7% -19%
Total do ativo 218.326 302.802 266.082 22% -12%
Passivo
Depositos 18.086 95.377 86.008 376% -10%
CaptagOes no mercado aberto 70.731 45.109 20.308 -71% -55%
Recursos de aceites e emissdo de titulos 25.013 29.274 22.827 -9% -22%
Relagdes interfinanceiras 3 5 7 134% 34%
Obrigagdes por empréstimos e repasses 9.709 19.158 15.877 64% -17%
Instrumentos financeiros derivativos 34.832 44.144 42.366 22% -4%
Divida subordinada 10.916 13.301 11.842 8% -11%
Outras obrigacdes 29.418 33.589 43.797 49% 30%
Resultados de exercicios futuros 171 341 310 81% -9%
Patrimonio liquido 18.678 22.119 22,511 21% 2%
Participagdo de ndo controladores 768 387 229 -70% -41%
Total do passivo 218.326 302.802 266.082 22% -12%
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- " = o
Demonstra’:lvo e3 Refultad?s pobinadole Trimestre Variagdo % para 4T 2015 Acumulado no ano Variagdo %
Ajustado (ndo auditado) para 2015

(em RSmm, a menos que indicado) 472014 3T 2015 472015 472014 372015 2014 2015 2014
Investment Banking 72 66 114 58% 72% 456 383 -16%
Corporate Lending 97 237 128 32% -46% 692 985 42%
Sales & Trading 527 1.444 2.287 334% 58% 2.833 5.212 84%
Asset Management 445 327 386 -13% 18% 1.378 1.252 -9%
Wealth Management 108 388 846 682% 118% 393 1.455 270%
Principal Investments (132) (469) (773) n.a. n.a. (485) (1.178) n.a.
Pan (2) 8 21 na. 169% (80) 6 n.a.
Interest & Others 471 560 510 8% -9% 1.550 1.971 27%
Total revenues 1.586 2.560 3.518 122% 37% 6.737 10.086 50%
Bonus (242) (520) (514) 113% -1% (845) (1.600) 89%
Salarios e beneficios (197) (364) (579) 193% 59% (695) (1.386) 99%
Administrativas e outras (251) (333) (651) 160% 96% (904) (1.450) 60%
Amortizagdo de agio (34) (56) (57) 66% 2% (161) (209) 30%
Despesas tributarias, exceto imposto de renda 51 (99) (97) -289% 2% (155) (430) 179%
Despesas operacionais totais (673) (1.371) (1.898) 182% 38% (2.759) (5.076) 84%
Lucro antes dos impostos 913 1.189 1.620 77% 36% 3.978 5.010 26%
Imposto de renda e contribuigdo social (65) 321 (391) 505% -222% (567) (394) -30%
Lucro liquido 848 1.510 1.229 45% -19% 3411 4.616 35%
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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) 372015  4T2015  3T2015  4T2015
Ativo
Disponibilidades 23.061 20.491 1.022 736
Aplicagdes interfinanceiras de liquidez 41.348 32.587 - -
Titulos e valores mobilidrios e instrumentos financeiros derivativos 96.014 77.669 11.523 10.348
Relagdes interfinanceiras 1.687 1.921 - -
Operagdes de crédito 72.080 55.665 2.551 2.320
Outros créditos 45.656 57.646 284 60
Outros valores e bens 333 253 - -
Ativo Permanente 10.232 8.317 - -
Total do ativo 290411 254.549 15.379 13.464
Passivo
Depositos 96.994 86.744 - -
Captagdes no mercado aberto 45.109 20.308 - -
Recursos de aceites e emissdo de titulos 25.042 19.559 4.503 3.536
Relagdes interfinanceiras 5 7 - -
Obrigagdes por empréstimos e repasses 12.168 8.098 6.990 7.779
Instrumentos financeiros derivativos 43.445 42327 699 39
Divida subordinada 13.007 13.458 - -
Outras obrigagdes 34,994 43.795 1 2
Resultados de exercicios futuros 341 310 - -
Patrimonio liquido 18.919 19.713 3.186 2.108
Participacdo de ndo controladores 387 229 - -
Total do passivo 290.411 254.549 15.379 13.464
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Demonstrativo de Resultados

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

(em R5mm, a menos que indicado) 3T2015  4T2015  3T2015  4T2015
Receitas da intermediagdo financeira 4,637 3.583 (67) (424)
Despesas da intermediagdo financeira (6.346) (1.718) (368) (73)
Resultado bruto da intermediagdo financeira (1.709) 1.864 (436) (497)
Outras receitas (despesas) operacionais 657 (497) (1.130) (398)
Resultado operacional (1.052) 1.368 (1.566) (895)
Resultado ndo operacional 494 1.192 (0) -
Resultado antes da tributagdo sobre o lucro e participagdes (558) 2.560 (1.566) (895)
Imposto de renda e contribuigdo social 2.852 (576) 5 -
Participag@es estatutdrias no lucro (504) (476) - -
Participagdes de acionistas minoritarios 57 36 - -
Lucro liquido do trimestre 1.848 1.544 (1.560) (895)

A tabela abaixo apresenta os ajustes de consolidagao, ajustes de conversdo do IFRS e os efeitos da reclassificacdo da exposicdo
liqguida 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 conversdo das demonstracdes financeiras da BTGI, conforme explicado nas notas
explicativas as Demonstragdes Financeiras Combinadas do BTG Pactual.

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

(em RSmm, a menos que indicado) 3T2015  4T2015  3T2015  4T2015
Banco BTG Pactual - BR GAAP 290411 254.549 1.848 1.544
BTG Investments - IFRS 15.379 13.464 (1.560) (895)
Total 305.790 268.012 288 649
Ajustes de conversdo do IFRS para BR GAAP - - 495 -
Ajustes de consolidagdo e conversdo (2.988) (1.930) 727 580
Saldos Combinados 302.802 266.082 1.510 1.229
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Diferencas de Apresentacao Selecionadas

A tabela abaixo apresenta um resumo de certas diferencas relevantes entre nossos Demonstrativos de Resultados Combinados e
Ajustados e nossos Demonstrativos de Resultados Combinados preparadas de acordo com as normas do BR GAAP:

Demonstrativos de Resultados Combinados e Ajustados Demonstragdes Financeiras Combinadas

Receitas

Despesas

Receitas de Principal
Investments

Receitas de Sales &
Trading

Receitas de Corporate
Lending

Receitas do Banco Pan

Salarios e Beneficios

Bonus

Outras despesas
administrativas

Amortizagdo de agio

j/BTG Pactual

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

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

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

As receitas sdo liquidas de custos de financiamento de
nosso patrimonio liquido (registradas em "interest &
others")

As despesas gerais e administrativas que ddo suporte
as nossas operagoes sdo apresentadas separadamente

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

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

Receitas liquidas de custos de financiamento (incluindo
o custo do patriménio liquido) e de perdas em
negociagdes, incluindo perdas com derivativos e com
variagBes cambiais

Receitas deduzidas dos custos de operagdo

Receitas liquidas de custos de financiamento (incluindo
o custo do patrimdnio liquido)

As receitas consistem da equivaléncia patrimonial de
nosso investimento e sdo apresentadas liquidas de
custos de financiamento (incluindo o custo do
patriménio liquido)

Saldrios e Dbeneficios incluem despesas com
remuneragao e contribui¢des previdenciarias

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

Outras despesas administrativas incluem honorarios de
consultoria, despesas com escritérios, Tl, viagens e
entretenimento, bem como outras despesas gerais

Corresponde a amortizagdo do agio decorrente de
investimentos em subsididrias operacionais, exceto os

investimentos em merchant banking

As receitas sdo apresentadas de acordo com as normas do BR
GAAP e com as normas estabelecidas pelo COSIF

A segregacdo das receitas obedece a natureza contratual das
operagBes e esta alinhada a classificagdo dos ativos e passivos
— dos quais tais receitas sdo originadas

As receitas sdo apresentadas sem dedugdo de custos
financeiros ou de custos de transagdo correspondentes
Composicdo das despesas em concordancia com o COSIF
Despesas financeiras e perdas em negocia¢cbes sdo
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 aquisi¢do dos ativos e passivos em nosso inventario

As despesas gerais e administrativas que ddo suporte as nossas
operagBes sdo apresentadas separadamente em nossos
demonstrativos de resultados combinados

Receitas incluidas em diferentes rubricas de receitas (titulos e
valores mobilidrios, receitas financeiras de derivativos e
equivaléncia patrimonial das subsidiarias)

Prejuizos, incluindo as perdas comerciais e despesas de
derivativos, apresentadas como despesas financeiras

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

Prejuizos, incluindo perdas em negociagdes, despesas com
derivativos e custos de financiamento e de empréstimos,
apresentados como despesas financeiras

Receitas incluidas em certas rubricas de receitas (operagées de
crédito, titulos e valores mobiliarios e receitas financeiras de
derivativos)

Prejuizos, incluindo perdas com derivativos, apresentados
como despesas financeiras

As receitas da equivaléncia patrimonial registradas como
resultado da equivaléncia patrimonial das subsidiarias

Sdo geralmente registradas como despesas com pessoal

Sdo geralmente registrados como despesas com participagdo
estatutdria nos resultados

Sdo geralmente registradas como outras despesas

administrativas e outras despesas operacionais

E geralmente registrado como outras despesas operacionais.
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o ® Despesas tributdrias sdo compostas por impostos @ Sdo geralmente registradas como despesas tributarias, com
Despesas tributdrias,

¢ aplicados as nossas receitas que, por sua natureza, ndo excec¢do do imposto de renda
exceto imposto de renda sdo considerados como custos operacionais (PIS,
COFINS e ISS)
® Imposto de renda e outros impostos aplicdveis aos ® Sdo geralmente registrados como imposto de renda e
Imposto de renda e lucros liquidos contribuigdo social

contribuigdo social

As diferencas discutidas acima ndo estdo completas e ndo devem ser interpretadas como uma reconciliagdo entre nossos
Demonstrativos de Resultados Combinados e Ajustados e Demonstrativos de Resultados Combinados ou as Demonstragoes
Financeiras Combinadas. As unidades de negdcio apresentadas nos Demonstrativos de Resultados Combinados e Ajustados nado
devem ser consideradas como segmentos operacionais de acordo com o IFRS, pois o Grupo BTG Pactual ndo se baseia nessas
informagdes para fins de tomada de decisdes. Dessa forma, os Demonstrativos de Resultados Combinados e Ajustados contém
informagdes sobre os negdcios e sobre os resultados operacionais e financeiros que ndo sdo diretamente compardveis aos
demonstrativos de resultados combinados ou as demonstragdes financeiras combinadas, ndo devendo ser considerados
isoladamente ou como uma alternativa as demonstra¢cdes de resultados combinadas ou as demonstrages financeiras
combinadas. Além disso, apesar da administracdo do Grupo BTG Pactual acreditar que seus Demonstrativos de Resultados
Combinados e Ajustados sdo Uteis para avaliar o seu desempenho, essas informagGes ndo se baseiam no BR GAAP, IFRS, U.S.
GAAP ou em qualquer outra pratica contabil geralmente aceita.

Declaragbes prospectivas

Este documento pode conter estimativas e declaragdes prospectivas nos termos da sessdo 27A do Securities Act de 1933 e da
sessdo 21E do Securities Exchange Act de 1934, e suas posteriores alteragGes. 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 e tendéncias futuras que afetam, ou poderao afetar, nossos negdcios, condigao financeira, resultados das
operagdes, fluxo de caixa, liquidez, perspectivas e a cotacdo 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 com base nas informagGes que estdo atualmente disponiveis para nds. As declaragGes prospectivas
valem apenas até 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 informagdes, eventos futuros ou outros fatores. Em vista dos riscos e
incertezas acima mencionados, as circunstancias e eventos prospectivos discutidos neste documento podem ndo ocorrer, e
nossos resultados futuros podem diferir significativamente daqueles expressos ou sugeridos nessas declaragdes prospectivas.
DeclaracGes prospectivas envolvem riscos e incertezas e ndo sdo garantias de resultados futuros. Portanto, os investidores ndo
devem tomar nenhuma decisdo de investimento com base nas declaragdes prospectivas aqui contidas.

Arredondamento

Certas porcentagens e outros valores incluidos neste documento foram arredondados para facilitar a sua apresentacdo. Dessa
forma, os nimeros apresentados como totais em algumas tabelas podem n3do representar a soma aritmética dos nimeros que os
precedem e podem diferir daqueles apresentados nas demonstragdes financeiras.
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Glossario

Alternext A Alternext Amsterdam

BM&FBOVESPA A Bolsa de Valores de Sdo 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.

Euronext A NYSE Euronext Amsterdam.

HNWI High net worth individuals (individuos com patrimonio pessoal elevado).

IPCA A taxa de inflacdo é mensurada pelo indice de Precos ao Consumidor, conforme calculado pelo IBGE.
M&A Fusdes e Aquisicoes.

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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