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SENHORES ACIONISTAS,

A Administragdo da Brazilian Securities Companhia de Securitizacdao ("BS” ou “Companhia")
submete a apreciacdo dos Senhores o Relatério da Administragdo e as correspondentes
Demonstracdes Contdbeis referentes ao exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2019,
acompanhados do Relatério dos Auditores Independentes. As informacgGes apresentadas estdo em
conformidade com as normas estabelecidas pela Lei 6.404/76 (Lei das Sociedades por Acdes), pela
Comissdo de Valores Mobilidrios e demais normas estatutarias.

CENARIO ATUAL

A Brazilian Securities Companhia de Securitizacdo é uma empresa controlada pelo Banco PAN S.A.
(“Banco”), que detém 100,0% de seu capital total.

RESULTADOS

Beneficio residual em operacoes securitizadas

No exercicio de 2019, o resultado com beneficio residual em operagdes securitizadas foi de R$ 2,5
milhdes, frente aos R$ 4,2 milhdes no exercicio de 2018.

Resultado Liquido

No exercicio de 2019, o lucro liquido acumulado totalizou R$ 1,1 milhdes, frente ao lucro acumulado
de R$ 1,8 milhdes no exercicio de 2018.

Patrimonio Liquido

O patrimonio liquido da Brazilian Securities Companhia de Securitizagdo totalizou R$ 222,7 milhdes
em dezembro de 2019, frente aos R$ 221,9 milhdes em dezembro de 2018.

Recebiveis Imobiliarios

O saldo de recebiveis imobilidrios em 31 de dezembro de 2019 totalizou R$ 20,2 milhGes, frente
aos R$ 22,8 em 31 de dezembro de 2018.

O volume de carteiras securitizadas sem coobrigacdo em 31 de dezembro 2019 totalizou R$ 3.507,1
milhdes, frente aos R$ 4.876,9 milhdes em dezembro de 2018, sendo que os respectivos
Certificados de Recebiveis Imobilidarios montaram R$ 3.591,5 milhdes em 31 de dezembro de 2019.

AUDITORES INDEPENDENTES

As Demonstracdoes Contdbeis passaram a ser auditadas, a partir do 1° trimestre de 2019, pela
PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes (“"PwC”). De acordo com o teor da Instrugao CVM
n® 381, a Brazilian Securities, no trimestre ndo contratou e nem teve servicos prestados pela
PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes ndo relacionados a auditoria externa neste
exercicio. A politica adotada atende aos principios que preservam a independéncia do Auditor, de
acordo com critérios internacionalmente aceitos, ou seja, o auditor ndo deve auditar o seu préprio
trabalho, nem exercer fungdes gerenciais no seu cliente ou promover interesses deste.

Sao Paulo, 29 de janeiro de 2020.
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BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAGCAO

BALANCOS PATRIMONIAIS LEVANTADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 E DE 2018
(Em milhares de reais - R$)

M 31/12/2019 3171272018 Q@ PASSIVO (5

31/12/2019 31/12/2018

Explicativa Explicativa

Caixa e Equivalentes de Caixa 5 2.768 3.327 Provisoes 12 2.941 2.438
Ativos Financeiros Mensurados pelo Custo Amortizado 180.521 178.517 Passivos Fiscais 13 1.324 1.139
Instrumentos de divida 6.a 155.556 146.732 Correntes 750 700
Recebiveis imobiliarios 7 20.184 22.831 Diferidos 574 439
Beneficio residual em operagdes securitizadas 28.a 3.588 7.495 Outros Passivos 14 6.369 5.289
Outros ativos financeiros 8 1.193 1.459
Ativos Ndo Correntes Mantidos para Venda 9 7.668 9.945
Patrimonio Liquido 222.707 221.899
Impostos 39.302 37.699 Capital social 15 174.201 174.201
A compensar 35.327 33.968 Reservas de capital 17.048 17.048
Diferidos 10.a 3.975 3.731 Reservas de lucros 35.430 34.622
Outros Ativos 11 3.082 1.277 Agio em transacdes de capital (3.972) (3.972)
TOTAL DO ATIVO 233.341 230.765 TOTAL DO PASSIVO 233.341 230.765

As notas explicativas sdo parte integrante das Demonstragdes Contabeis.
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BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAGAO

DEMONSTRAGOES DO RESULTADO
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 E DE 2018
(Em milhares de reais - R$, exceto o lucro liquido por agdo)

Nota

explicativa 31/12/2019 31/12/2018
RESULTADO COM JUROS E SIMILARES 16 9.908 13.048
- Receitas com juros e similares 9.908 13.488
- Despesas com juros e similares - (440)
Perda no valor recuperavel de ativos financeiros (483) (3.650)
Beneficio residual em operagdes securitizadas 17 2.532 4.199
Perdas com ativos e passivos financeiros 19 - 47)
RESULTADO LIQUIDO DE JUROS APOS PERDAS NO VALOR RECUPERAVEL DE 11.957 13.550
ATIVOS FINANCEIROS
Receitas de prestacao de servigos 18 409 375
DESPESAS ADMINISTRATIVAS (11.100) (12.280)
- Despesas com pessoal 20 (1.186) (1.241)
- Outras despesas administrativas 21 (9.914) (11.039)
Despesas tributarias 22 (3.109) (3.952)
Provisoes (liquidas) 23 (1.066) (1.050)
Outras receitas (despesas) operacionais 24 4.666 6.048
Resultado na alienagdo de ativos ndo correntes mantidos para venda (207) 13
RESULTADO OPERACIONAL ANTES DA TRIBUTAGCAO 1.550 2.704
IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIGCAO SOCIAL 10.d (491) (885)
Imposto de renda e contribuicao social correntes (601) (536)
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos 110 (349)

LUCRO LIQUIDO

Lucro basico e diluido por agbes ordinarias 0,01360 0,02336

As notas explicativas sdo parte integrante das Demonstragdes Contabeis.
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BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAGAO

DEMONSTRAGOES DO VALOR ADICIONADO
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 E DE 2018
(Em milhares de reais - R$)

31/12/2019 31/12/2018

RECEITAS LIQUIDAS 15.760 18.937
Resultado com juros e similares 9.908 13.048
Perda no valor recuperavel de ativos financeiros (483) (3.650)
Beneficio residual em operagdes securitizadas 2.532 4.199
Receitas de prestacdo de servigos 409 375
Perdas com ativos e passivos financeiros - (47)
Resultado na alienagdo de ativos ndao correntes mantidos para venda (207) 13
Outras receitas/despesas 3.601 4.999
INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS (9.914) (11.039)
Servicos de terceiros (5.609) (6.979)
Outras (4.305) (4.060)
Servigos do sistema financeiro (619) (749)
Propaganda, publicidade, publicacbes (169) (321)
Condominio (536) (833)
Processamento de dados (1.563) (161)
Cartorio - Taxas e emolumentos (520) (805)
Outras (898) (1.191)
VALOR ADICIONADO LIQUIDO PRODUZIDO PELA COMPANHIA 5.846 7.898
VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR 5.846 7.898
DISTRIBUICI"\O DO VALOR ADICIONADO 5.846 7.898
Pessoal 1.029 1.087
Remuneracao direta 870 839
Beneficios 112 180
FGTS 47 68
Impostos, taxas e contribuicdes 3.758 4.992
Federais 1.570 2.206
Municipais 2.188 2.786
Remuneracao de capitais proprios 1.059 1.819
Lucro liquido 1.059 1.819

As notas explicativas sdo parte integrante das Demonstracdes Contabeis.
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BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAGCAO

DEMONSTRAC()ES DO RESULTADO ABRANGENTE
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 E DE 2018
(Em milhares de reais - R$)

31/12/2019 31/12/2018

LUCRO LiQUIDO 1.059 1.819

Itens que serdao subsequentemente langados ao resultado - 150

Ganhos e perdas ndo realizados de ativos financeiros ao valor justo por meio de outros - 228

resultados abrangentes

Efeito tributario - (78)
Resultado abrangente total 1.059 1.969

Resultado abrangente atribuivel aos acionistas controladores 1.059 1.969

As notas explicativas sdo parte integrante das DemonstragcGes Contabeis.
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BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZACAO

DEMONSTRACI\O DA MUTA(,‘AO DO PATRIMONIO LiQUIDO
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 E DE 2018
(Em milhares de reais - R$)

Reservas de lucros

Ativos

Capital social

SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2017

Lucro liquido

Reserva de
capital

Reserva para
integridade do
Patrimonio
Liquido

Reserva legal

financeiros ao
valor justo por
meio de outros
resultados
abrangentes

Agio em
transacgoes de
capital

(3.972)

Lucros acumulados

220.362

- - - - 1.819 1.819
Outros resultados abrangentes - - 150 - - 150
Total do resultado abrangente - - 150 - 1.819 1.969
DestinagoOes:

Reserva de lucros (Nota 15.b) - - 91 1.296 - - (1.387) -
Dividendos a pagar - - - - - - (432) (432)
SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018 174.201 (3.972) 221.899

SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018 174.201 17.048 8.673 25.949 - (3.972) - 221.899
Lucro liquido - - - - - - 1.059 1.059
Total do resultado abrangente - - - - - - 1.059 1.059
Destinagoes:

Reserva de lucros (Nota 15.b) - - 53 755 - - (808) -
Dividendos a pagar - - - - - - (251) (251)

SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 174.201 (3.972)

222.707

As notas explicativas sdo parte integrante das Demonstragées Contabeis.
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BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAGCAO

DEMONSTRACOES DOS FLUXOS DE CAIXA
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 E DE 2018
(Em milhares de reais - R$)

31/12/2019 31/12/2018

FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS:

LUCRO LIQUIDO ANTES DOS EFEITOS TRIBUTARIOS 1.550 2.704

AJUSTES PARA RECONCILIAR O LUCRO ANTES DOS EFEITOS TRIBUTARIOS AO CAIXA LIQUIDO DAS
ATIVIDADES OPERACIONAIS:

(Reversao) para desvalorizagdao de ativos nao correntes mantidos para venda (141) (53)
Perdas/(ganhos) na venda de ativos ndo correntes mantidos para venda 251 39
Perda por impairment 170 244
Perdas com ativos e passivos financeiros - 47
Perda no valor recuperavel de ativos financeiros 483 3.650
Constituicdo/(Reversao) de provisdes liquidas 1.066 1.050
LUCRO LIQUIDO AJUSTADO 3.379 7.681

VARIAGAO DE ATIVOS E PASSIVOS:

(Aumento) em ativos financeiros (8.792) (9.404)
Reducdo em recebiveis imobilidrios 2.164 4,595
Reducdo em beneficio residual em operacdes securitizadas 3.907 3.719
Reducdo em outros ativos financeiros 266 1.878
(Aumento) em ativos fiscais (1.359) (953)
Redugdo em outros ativos 193 845
(Reducdo) em recursos de emissdo de titulos - (4.215)
Aumento/(Reducdo) em passivos fiscais 103 (641)
Aumento/(Reducdo) em outros passivos 694 (1.900)
Imposto de renda e contribuicdo social pagos (650) (118)
CAIXA LIQUIDO (USADO)/PROVENIENTE (NAS)/DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS (95) 1.487

FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO:

(Aquisicao)/Alienacao de ativos financeiros ao custo amortizado (32) 24.138
Aquisicao de ativos financeiros ao valor justo por meio de outros resultados abrangentes - (24.213)
CAIXA LIQUIDO USADO NAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO (32) (75)

FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO:

Dividendos pagos/propostos (432) (2.260)
CAIXA LfQUIDO USADO NAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO (432) (2.260)
(REDUGAO) LIQUIDA DE CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA (559) (848)
CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA NO INICIO DO EXERCICIO 3.327 4.175
CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA NO FINAL DO EXERCICIO 2.768 3.327
VARIACAO DE CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA (559) (848)

INFORMAGCOES COMPLEMENTARES SOBRE O FLUXO DE CAIXA

Juros pagos - 441
Juros recebidos 1.448 2.398

As notas explicativas sdo parte integrante das Demonstracdes Contabeis.
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Notas Explicativas as Demonstragées Contabeis

1) CONTEXTO OPERACIONAL

A Brazilian Securities Companhia de Securitizacdo (BS, Companhia ou Instituicdo), controlada diretamente
pelo Banco PAN S.A. (Banco PAN) tem como objeto social a aquisicdo de créditos imobilidrios, hipotecarios e
do agronegécio e, securitizacdo através da emissdo de Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRIs) e de
Certificados de Recebiveis do Agronegdcio (CRAS).

Os CRIs e os CRAs sdo emitidos sob o regime de patrimoénio separado, no qual os recebiveis imobilidrios e os
recebiveis do agronegdcio ficam excluidos do patriménio liquido comum da Companhia, passando a constituir
direitos patrimoniais em separado, com o objetivo especifico de responder pela realizacdo financeira dos
direitos dos titulares dos CRIs e/ou dos CRAs.

As atividades empresariais sdo suportadas por uma estrutura corporativa Unica do Banco PAN que prové, de
forma integrada, toda a base tecnoldgica, o processamento e o0s controles: operacional, comercial,
administrativo, financeiro e legal necessarios a realizagdo das suas diversas atividades no ramo imobiliario e
do agronegoécio. Os custos provenientes dessas utilizagdes sdo alocados, conforme praticavel, por meio de
rateio entre as Instituicdes.

2) BASES DE PREPARAGCAO DAS DEMONSTRAGCOES CONTABEIS

As demonstragdes contdbeis da Brazilian Securities Companhia de Securitizacdo foram elaboradas de acordo
com as praticas contdbeis adotadas no Brasil que correspondem aos CPCs emitimos pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC), aprovados pela Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) e pelo Conselho
Federal de Contabilidade (CFC).

Estas demonstracdes contabeis foram aprovadas pela Diretoria em 29/01/2020.

3) PRINCIPAIS POLITICAS E ESTIMATIVAS CONTABEIS

As demonstragdes contabeis da Companhia foram elaboradas com base nas normas internacionais vigentes até
31/12/2019.

As praticas contdbeis e os critérios de apuragdo utilizados na elaboracdo destas demonstracGes contabeis
foram as seguintes:

a) Moeda funcional e moeda de apresentacao:
As demonstrages contabeis estdo apresentadas em Reais, moeda funcional do Banco PAN.
b) Definicdoes, reconhecimento e classificacdao dos instrumentos financeiros:

- Definigcbes e reconhecimento

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

Instrumento de patrimonio: é qualquer contrato que represente uma participacdo residual no ativo da
entidade emissora depois de deduzida a totalidade de seu passivo.

Valor justo: valor pelo qual o instrumento financeiro poderia ser adquirido ou vendido por duas partes
bem informadas, agindo deliberadamente e com prudéncia, em uma transacdo em condicGes regulares de
mercado. A referéncia mais objetiva e comum para o valor justo de um instrumento financeiro é o preco
que seria pago por ele em um mercado ativo, transparente e significativo (“preco cotado” ou “preco de
mercado”). O instrumento financeiro é considerado como cotado em mercado ativo se os pregos cotados
estiverem pronta e regularmente disponiveis provenientes de negdcio, negociante, corretor, grupo
industrial, servico de precos ou agéncia reguladora, e se esses precos representarem transacbes de
mercado reais e que ocorrem regularmente em base em que ndo exista relacionamento entre as partes.

O valor justo na data do negédcio equivale ao preco de transacdo. Especificamente, o valor justo dos
derivativos financeiros negociados em bolsa incluidos nas carteiras de ativos ou passivos financeiros para

Brazilian Securities Cia. de Securitizacdo - Demonstragées Contabeis — 31/12/2019 9
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Notas Explicativas as Demonstragées Contabeis

negociagdo € considerado equivalente ao seu prego cotado diariamente. Se, por razdes excepcionais, nao
for possivel apurar o preco cotado em uma data especifica, esses derivativos sdo mensurados adotando-
se métodos similares aos utilizados para mensurar os derivativos negociados em mercado de balcdo.

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

Modelo de negédcio: documento que demonstra como os grupos de ativos financeiros sdo gerenciados em
conjunto para atingir os objetivos da entidade. O modelo de negdcio determina se os fluxos de caixa
resultardo da obtencgdo dos fluxos de caixa contratados, venda do ativo financeiro ou ambos.

Fluxos de caixa contratuais que atendem o critério de principal e juros: sdo ativos financeiros compostos
somente por principal e juros, onde o principal é o valor justo do ativo financeiro no reconhecimento
inicial, podendo mudar ao longo do tempo em fungdao dos pagamentos, e o juros correspondem: valor do
dinheiro no tempo (somente a compensacdo da passagem do tempo), risco do crédito associado ao valor
do principal a receber, risco de liquidez, compensacdo custos administrativos e operacionais e margem de
lucro.

Perda de crédito esperada: é a estimativa ponderada por probabilidade de perdas de crédito, ou seja, o
valor presente de todos os déficits de caixa, ao longo da vida esperada do instrumento financeiro.

Reconhecimento: os ativos e passivos financeiros sdo inicialmente reconhecidos quando, e somente
quando, a entidade se torna parte das disposicOes contratuais do instrumento e mensurados, inicialmente,
ao valor justo, acrescido, no caso de item ndo mensurado ao valor justo, dos custos da transacao
diretamente atribuiveis a sua aquisicdo ou emissao.

« Classificacao dos ativos financeiros para fins de mensuragao

Os ativos financeiros sdo classificados por trés categorias:

i. Ativos Financeiros Mensurados ao Custo Amortizado: correspondem aos ativos que atendem
ambas as seguintes condicoes:

= mantido dentro do modelo de negdcios cujo objetivo é manter o ativo financeiro com o
fim de receber fluxos de caixa contratuais; e

= o0s termos contratuais do ativo financeiro correspondem, a fluxos de caixa que
constituem, exclusivamente, pagamentos de principal e juros sobre o valor do principal
em aberto.

ii. Ativos Financeiros Mensurados ao Valor Justo por meio de Outros Resultados Abrangentes:
correspondem aos ativos que atendem ambas as seguintes condicdes:

= mantido dentro do modelo de negdcios cujo objetivo seja atingido tanto pelo
recebimento de fluxos de caixa contratuais quanto pela venda de ativos financeiros; e

= o0s termos contratuais do ativo financeiro correspondem, a fluxos de caixa que
constituem, exclusivamente, pagamentos de principal e juros sobre o valor do principal
em aberto.

iii. Ativos Financeiros Mensurados ao Valor Justo por meio do Resultado: correspondem aos ativos
que atendem uma das seguintes condigdes:

= ativos financeiros que nao atendem as condicdes de ativos financeiros mensurados ao
custo amortizado ou valor justo por meio de outros resultados abrangentes; ou

Brazilian Securities Cia. de Securitizacdo - Demonstragées Contabeis — 31/12/2019 10
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= escolha irrevogavel, dos ativos que atendem as exigéncias de mensuracdo ao custo
amortizado ou a valor justo por meio de outros resultados abrangentes, no
reconhecimento inicial, com o propdsito de eliminar ou reduzir significativamente uma
inconsisténcia de mensuracao ou de reconhecimento.

No reconhecimento inicial de um instrumento de capital ndo mantido para negociagao, a instituicdo pode
optar de maneira irrevogavel por apresentar alteragdes subsequentes do valor justo por meio de “Outros
resultados abrangentes”. Esta opcgdo é feita considerando cada investimento individualmente e ndo foi
utilizada.

- Desdobramento dos ativos financeiros para fins de apresentagao

i. Caixa e equivalentes de caixa: saldos de caixa e de depdsitos a vista;

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

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

iv. Outros empréstimos e recebiveis: referem-se basicamente a saldos a receber junto a "Clientes"
e entidades nao consideradas como “Instituicdes Financeiras”.

» Classificacdao dos passivos financeiros para fins de mensuragao

Os passivos financeiros sao classificados como subsequentemente mensurados ao custo amortizado,
exceto:

i. Passivos financeiros ao valor justo por meio do resultado. Esses passivos, incluindo derivativos
que sejam passivos, devem ser mensurados subsequentemente ao valor justo;

ii. Passivos financeiros que surjam quando a transferéncia do ativo financeiro ndo se qualificar para
desreconhecimento ou quando a abordagem do envolvimento continuo for aplicavel.

iii. Contratos de garantia financeira. Apdés o reconhecimento inicial, sdo mensurados
subsequentemente pelo maior valor entre:

= o valor da provisao para perdas; e
= 0o valor inicialmente reconhecido menos, se apropriado, o valor acumulado da receita
reconhecido de acordo com os principios do CPC 47;

iv. Compromissos de conceder empréstimo com taxa de juros abaixo do mercado. Sdo mensurados
subsequentemente pelo maior valor entre:

= o valor da provisao para perdas; e
= o valor inicialmente reconhecido menos, se apropriado, o valor acumulado da receita
reconhecido;

c) Mensuracao dos ativos e passivos financeiros:
« Mensuracgao dos ativos financeiros

i. Ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado: sdo mensurados ao valor
justo, as receitas de juros sdo calculadas pelo método de juros efetivos e reconhecidas no
resultado. Os resultados decorrentes das alteragdbes no valor justo sdao reconhecidos no
resultado.
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ii. Ativos Financeiros Mensurados ao Valor Justo por meio de Outros Resultados Abrangentes: sdo
mensurados ao valor justo, as receitas de juros sdo calculadas pelo método de juros efetivos e
reconhecidas no resultado. Os resultados decorrentes das alteracdes no valor justo e as
provisdes para perdas esperadas sdo contabilizados em outros resultados abrangentes, e
acumulados na rubrica “Ajustes de avaliacdo patrimonial” no patrimonio liquido.

iii. Ativos Financeiros Mensurados ao Custo Amortizado: sdao reconhecidos inicialmente pelo valor
justo, acrescidos dos custos de transacao, reduzidos pelas amortizacdes e provisdes para perdas
esperadas, sendo as receitas de juros calculadas pelo método de juros efetivo e reconhecidas no
resultado do exercicio.

» Mensuracao dos passivos financeiros

Em geral, os passivos financeiros sdo mensurados ao custo amortizado, exceto os incluidos nas rubricas
“Passivos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado”, “Contratos de Garantia” e
“Compromissos de conceder empréstimos”, os quais mensurados conforme mencionado anteriormente.

+ Técnicas de avaliagdo

Na auséncia de cotagdes publicas, a Administracdo, por meio de modelos internos, faz a sua melhor
estimativa do prego que seria fixado pelo mercado. Para tanto, utiliza dados baseados em parédmetros de
mercado observaveis (Precos cotados em mercados ndo ativos ou por instrumentos similares).

d) Baixa de ativos e passivos financeiros:

« Ativos financeiros

Um ativo financeiro, ou parte aplicavel de um ativo financeiro ou grupo de ativos semelhantes, é baixado
quando, e somente quando:

A instituicdo ndo tiver expectativa razoaveis de recuperar o ativo financeiro em sua totalidade ou parte
dele; ou

A instituigdo transfere o direito de receber o fluxo de caixa do ativo ou retiver os direitos contratuais de
receber fluxos de caixa do ativo financeiro, mas tenha assumido a obrigacdo de pagar o fluxo de caixa
recebido, no montante total, sem demora material, a um terceiro e se: (a) a instituicdo transferiu
substancialmente todos os riscos e beneficios do ativo.

« Passivos financeiros

Um passivo financeiro é baixado quando a obrigacdo em relagdo ao passivo for extinta, isto é, quando a
obrigacdo especificada no contrato for retirada, cancelada ou expirar. Quando um passivo financeiro
existente é substituido por outro do mesmo credor em termos substancialmente diferentes, ou os termos
do passivo existente sao substancialmente modificados, a troca ou modificacdo é tratada como uma baixa
do passivo original e o reconhecimento de um novo passivo, e a diferenca no valor contabil é reconhecida
no resultado.

e) Reducdo ao valor recuperavel:

A provisdo para redugdo ao valor recuperavel é a diferenca entre todos os fluxos de caixa contratuais devidos
e todos os fluxos de caixa que esperamos receber, descontados a taxa de juros efetiva original ou a taxa de
juros efetiva ajustada ao crédito para ativos financeiros comprados ou concedidos com problemas de
recuperacao de crédito.

Os fluxos de caixa estimados, levam em consideracdo todos os termos contratuais do instrumento financeiro
(pagamentos antecipados, extensdo, opcdao de compra e similares) ao longo da vida esperada desse
instrumento. Também sdo incluidos ao fluxo de caixa venda de garantia detida e outras melhorias de crédito
que forem parte integrante dos termos contratuais. Nos casos que ndo forem possiveis estimar, de forma
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confidvel, a vida esperada do instrumento, a entidade utiliza o termo contratual remanescente do instrumento
financeiro.

A Companhia reconhece provisdo para perdas de crédito esperadas para os ativos financeiros mensurados ao
custo amortizado e ao valor justo por meio de outros resultados abrangentes, recebiveis de arrendamento,
ativos contratuais no escopo do CPC 47, compromisso de empréstimos e contratos de garantia financeira.

As provisGes para perda de crédito esperada sdo mensuradas como:

» Perdas de crédito esperadas para 12 meses - corresponde a parte das perdas de crédito esperadas
para a vida inteira que resultardo de eventos de inadimpléncia no instrumento financeiro possiveis em
doze meses apds a data do exercicio.

« Perdas de crédito esperadas para a vida util - sdo as perdas de crédito esperadas que resultam em
todos os eventos possiveis de inadimpléncia ao longo da vida esperada do instrumento financeiro.

f) Reconhecimento de receitas e despesas:

As receitas e despesas sdo apropriadas ao resultado segundo regime contabil de competéncia.

As receitas de prestacdo de servicos sao reconhecidas somente quando as obrigagdes de desempenhos
(servigos) foram cumpridas.

Receitas e despesas de juros para todos os instrumentos financeiros com incidéncia de juros sdo reconhecidos
dentro de "receitas de juros e similares" e "despesas de juros e similares" na demonstracao do resultado,
usando o método da taxa efetiva de juros.

Ao calcular a taxa efetiva de juros, a Companhia estima os fluxos de caixa considerando todos os termos
contratuais do instrumento financeiro, mas ndo considera perdas de crédito futuras.

g) Imposto de renda e contribuicao social (corrente e diferido):

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

A provisdo para imposto de renda é constituida a aliquota-base de 15% do lucro tributdvel, acrescida de
adicional de 10%. A contribuicdo social sobre o lucro é calculada considerando a aliquota de 9%.

h) Demonstracao dos fluxos de caixa:

Os termos a seguir sao usados na demonstragao dos fluxos de caixa com os seguintes significados:

* Fluxos de caixa: fluxos de entrada e saida de caixa e equivalentes de caixa, que sdo aplicacbes
financeiras de alta liquidez sujeitas a um risco insignificante de mudangas no valor;

« Atividades operacionais: principais atividades geradoras de receita da Companhia e outras atividades
que ndo sao atividades de financiamento ou de investimento;

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

« Atividades de financiamento: atividades que resultam em mudangas no montante e na composicdo do
patrimonio liquido e do passivo que ndo sdo atividades operacionais ou de investimento.

Ao preparar a demonstracdao dos fluxos de caixa, as aplicagdes financeiras de alta liquidez que estdo sujeitas a
um risco insignificante de mudangas nos valores e com vencimento original inferiores a noventa dias foram
classificadas como “Caixa e equivalentes de caixa”.
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i) Lucro basico e diluido por agdo:

O lucro basico por acdo é calculado dividindo-se o lucro ou prejuizo da Companhia pela quantidade média das
acOes ordinarias existentes ao longo do exercicio. A diferenga apresentada entre o lucro basico e o diluido
refere-se a contemplacdo de agdes potenciais com efeito de diluigdo. As informacGes sobre essas potenciais
acOes estdo sendo divulgadas na nota 15.

j) Estimativas e julgamentos contabeis criticos:

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

» Valor justo dos instrumentos financeiros: O valor justo dos instrumentos financeiros que ndo possuem
suas cotagbes disponiveis ao mercado, por exemplo, por Bolsa de Valores, sdo mensurados mediante a
utilizacdo de técnicas de avaliacdo, sendo considerados métodos e premissas que se baseiam
principalmente nas condicbes de mercado e, também, nas informagles disponiveis, na data das
demonstragdoes contabeis. As politicas contabeis descritas nas notas 3.b e 3.c apresentam,
respectivamente, informagdes detalhadas sobre "definicbes e classificacdo dos instrumentos
financeiros" e "mensuragdo dos ativos e passivos financeiros e reconhecimento das mudancgas do valor
justo";

« Constituicdo de créditos tributarios: De acordo com as informagdes divulgadas na nota 3.g, a
Companhia reconhece impostos diferidos sobre diferencas temporarias e, também, sobre saldos de
prejuizos fiscais de imposto de renda e base negativa de contribuicdo social. Referido reconhecimento
ocorre somente na extensdao em que seja provavel que o lucro futuro tributavel esteja disponivel para
ser utilizado na compensagdo desses créditos tributarios. Para tanto, a Companhia utiliza projegdes de
resultados futuros elaborados e fundamentados em premissas internas e em cenarios econémicos. A
nota 10 apresenta informagdes detalhadas sobre impostos diferidos, bem como a expectativa de prazo
para suas realizagoes;

+ Baixa de ativos financeiros: de acordo com a informacdo divulgada na nota 7.a, os recebiveis
imobiliarios, lastros de operagfes securitizadas sem clausula de coobrigagdo, sdo baixados quando da
emissdo dos respectivos CRIs e os eventuais beneficios residuais sdo reconhecidos de acordo com o
exercicio de competéncia.

k) Eventos Subsequentes:

Referem-se a eventos ocorridos entre a data-base das demonstragdes contabeis e a data de sua aprovagdo
pelos Orgaos da administragdo. Sao divididos em:

« eventos que originam ajustes, relacionados a condicGes que ja existiam na data-base das
demonstragoes contdbeis; e

« eventos que ndo originam ajustes, relacionados a condigdes que ndo existiam na data-base das
demonstragdes contabeis.

4) PRINCIPAIS ALTERAGOES E NOVOS PRONUNCIAMENTOS EMITIDOS PELO CPC

N3o houve novos pronunciamentos contabeis aplicaveis para o exercicio findo em 31/12/2019.

5) CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

31/12/2019|31/12/2018

Depdsitos bancarios 2.768 3.327
Total 2.768 3.327
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6) INSTRUMENTOS DE DiVIDA

a) Composicao:

31/12/2019|31/12/2018
Ativos financeiros mensurados pelo custo amortizado

Certificado de Depodsito Bancario - CDB Livres 152.614 144.346
Certificado de Deposito Bancario - CDB (1) Vinculados 2.942 2.386
Total 155.556| 146.732

(1) Inclui, em 31/12/2019, R$ 9 (31/12/2018 - R$ 9) depositados a titulo de seguro caugdo na aquisicdo de recebiveis, R$
2.933 (31/12/2018 - R$ 2.377) vinculados ao pagamento de carteiras de recebiveis adquiridas e cobertura de

inadimpléncias.

b) Prazo de vencimento:

31/12/2019 | 31/12/2018

Até 360 dias 154.322 1.202
Acima de 360 dias 1.234 145.530
Total 155.556 146.732

c) VariagOes:

“Instrumentos de divida - Ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio de outros resultados
abrangentes”:

31/12/2019|31/12/2018

Saldo no inicio do exercicio - 22.854
Adigbes (alienagdes) liquidas (1) - (24.138)
Ajuste a valor de mercado - 228
Juros - 1.056

Saldo no fim do exercicio
(1) Certificados de Recebiveis Imobiliarios liquidados em junho/18.

“Instrumentos de divida - Ativos financeiros mensurados pelo custo amortizado”:
31/12/2019|31/12/2018

Saldo no inicio do exercicio 146.732 114.171
AdicGes (alienacGes) liquidas 32 24.213
Juros 8.792 8.348

Saldo no fim do exercicio 155.556 146.732
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7) RECEBIVEIS IMOBILIARIOS
a) Composicao:

Compreendem carteiras de financiamentos imobiliarios adquiridas pela BS, ndo utilizados como lastro para
futuras emissdes de Certificados de Recebiveis Imobiliarios.

Ativos financeiros

H 0,
mensurados pelo Venc_lmento Indexadores Juros % ao 31/12/2019 |31/12/2018
; final ano
custo amortizado
Cédula de Crédito INCC/IGPM /Poupanga
Imobiliario - CCI - /CDI e sem Corregdo 0,00% ateé
BS (1) 15/11/2034 Monetaria 14,24% 20.184 22.831

Total 20.184 22.831
(1) Em 31/12/2019, possui saldo liquido de provisdo para perdas no montante de R$ 19.017 (R$ 19.008 em 31/12/2018).

b) Qualidade do crédito:

Os contratos de recebiveis imobilidrios tém clausula de alienagao fiduciaria do imovel objeto.

Os recebiveis imobiliarios sdo considerados como ativos de boa capacidade de pagamento, uma vez que sdo
adquiridos apenas se apresentarem caracteristicas, garantias e histéricos de pagamento que demonstrem sua

alta probabilidade de realizacdo, para que sejam passiveis de securitizagdo.

8) OUTROS ATIVOS FINANCEIROS

31/12/2019 | 31/12/2018

Recebiveis por venda de BNDU 713 979
Transacdes pendentes de liquidacdo (1 480 480
Total 1.193 1.459

(1) Correspondem a valores a receber de transferéncia de recursos alocados temporariamente em operacdes de
securitizagdo para cobertura de rating.

9) ATIVOS NAO CORRENTES MANTIDOS PARA VENDA

31/12/2019 I 31/12/2018

Imoveis 8.377 10.611
Provisdo para perda ao valor recuperavel (709) (666)
Total 7.668 9.945

BNDU - Ativos ndo deprecidveis recebidos pela Companhia em liquidacdo total de ativos financeiros, representativos de
contas a receber de terceiros, destinados a venda até um ano, mensurados ao custo e reduzidos ao valor de realizagdo com
a constituicdo de provisdo para ajuste ao valor recuperavel dos ativos, conforme aplicavel.
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10) CREDITOS TRIBUTARIOS E PASSIVOS FISCAIS
a) Composicao de créditos tributarios e passivos fiscais:

31/12/2019|31/12/2018

Ativo

Provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa 2.873 2.870
Provisdo para contingéncias civeis 1.000 829
Ajuste de marcagdao a mercado 1 -
Outras provisoes 101 32
Sobre diferengas temporarias 3.975 3.731
Total do ativo 3.975 3.731

31/12/2019|31/12/2018

Passivo
Provisdo para impostos e contribuicdes (574) (439)
Total do passivo (Nota 13) (574) (CxL))

b) Movimentacao dos créditos tributarios de imposto de renda e contribuicdo social:

Ativo diferido

SECH S Constituicdo Realizacao SEC S

31/12/2018 31/12/2019
Provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa 2.870 164 (161) 2.873
Provisdo para contingéncias civeis 829 430 (259) 1.000
Provisdo para desvalorizacdo de bens ndo de uso préprio 1 6 (6) 1
Outras provisdes 31 121 (51) 101
Total dos créditos tributarios sobre diferencas
temporérias ¢ 3.731 721 (477) 3.975
Obrigagdes fiscais diferidas (439) (135) - (574)

Créditos tributarios liquidos das obrigagoes fiscais

diferidas

Passivo diferido

Saldo em Constituicao | Realizacao Saldo em
31/12/2018 ¢ 640 | 3171272019

ﬁﬂ?;i a valor de mercado de titulos e valores mobiliarios e (439) (135) (574)

_

c) Projecao de realizagdo e valor presente dos créditos tributarios:

A projecao de realizacdo do crédito tributario foi elaborada com base no estudo do cenario atual e futuro,
efetuada em 31/12/2019, cujas premissas principais utilizadas nas projecdes foram os indicadores
macroecondmicos, indicadores de producdo e custo de captacdo. A referida projecao de realizacao de crédito
tributario, incluindo as premissas adotadas, foi aprovada em conjunto as demonstragdes contabeis, pelo
Conselho de Administracdo do Banco PAN S.A. em 29/01/2020.

O imposto de renda e a contribuicdo social diferidos serdo realizados a medida que as diferengas temporarias
forem revertidas ou se enquadrem nos parametros de dedutibilidade fiscal, que parcialmente estdo sendo
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discutidos em ambito administrativo com excelentes perspectivas de éxito, forem compensados. Para tanto, a
Companhia adotou critérios previstos no CPC 32, aprovado pela Deliberacdo CVM n° 599/2009 e a Instrucdo
CVM n° 371/2002, no que a regra anterior ndo conflite com a norma posterior.

Apresentamos a seguir a estimativa de realizacdo desses créditos:

Imposto de renda e contribuicdo social sobre diferencas temporarias

31/12/2019 31/12/2018
2019 - 504
2020 1.208 710
2021 550 573
2022 576 571
2023 412 489
2024 410 451
2025 410 433
2026 409 -
Total 3.975 3.731

Em 31/12/2019, o valor presente dos créditos tributarios, calculados considerando a taxa média de captacdo do Banco PAN,
totalizava R$ 2.987 (31/12/2018 - R$ 2.499).

d) Encargos com imposto de renda e contribuicao social:

31/12/2019 | 31/12/2018

Resultado antes da tributagédo 1.550 2.704
Aliquota efetiva 34% 34%
Encargos/créditos total do imposto de renda e contribuicdo (527) (919)
Outros valores 36 34
Imposto de renda e contribuicao social (491) (885)

11) OUTROS ATIVOS

31/12/2019 31/12/2018

Depositos judiciais e fiscais 1.458 949
Valores a receber de sociedades ligadas 904 192
Devedores diversos - Pais 690 136
Servicos prestados a receber 30 -
Total 3.082 1.277

12) PROVISOES

Em 31/12/2019 e 31/12/2018, a Companhia possui registradas provisGes cuja probabilidade de perda é
provavel, conforme demonstrado a seguir:

a) Composicao:

31/12/2019| 31/12/2018

Processos civeis 2.940 2.437
Processos tributarios 1 1
Total 2.941 2.438
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b) Variagoes:

Civeis (1) N EE Total
Saldoem 31/12/2018 2.437 1 2.438
Baixas (563) - (563)
Constituicoes liquidas de reversdes 1.066 - 1.066
Saldoem 31/12/2019 2.940 1 2.941
(1) Refere-se a processos, 0s quais os autores pleiteiam substancialmente revisdo de contrato de compra e venda de

imovel.

13) PASSIVOS FISCAIS

31/12/2019|31/12/2018

Provisao para impostos e contribuigdes diferidos (Nota 10.a) 574 439
Impostos e contribuigdes sobre o lucro a pagar 601 536
COFINS a recolher 61 72
Impostos e contribuicdes sobre salarios 38 48
PIS a recolher 10 12
Outros 40 32
Total

14) OUTROS PASSIVOS

31/12/2019|31/12/2018

Valores a repassar (1) 3.566 2.719
Obrigagdes por aquisicdes de recebiveis (2) 677 677
Valores a pagar a sociedades ligadas 1.345 824
Dividendos a pagar 251 432
Obrigacdes com fornecedores 98 218
Provisdo para pagamentos a efetuar 201 188
Participagcdes nos lucros a pagar 231 231
Total 6.369 5.289

(1) Referem-se a valores a repassar em virtude de garantia fiduciaria recebida, devido a fluxos de recebiveis imobiliarios
adquiridos, e, recebimentos de créditos imobilidrios de carteira de “terceiros” cuja gestdo de créditos é efetuada pela
Companhia; e

(2) Referem-se a valores a pagar pela aquisicdo de recebiveis imobilidrios, com vencimento substancialmente a vista,
conforme respectivos contratos.

15) PATRIMONIO LIQUIDO
a) Composicao do capital social e quantidade de agodes:

O capital social, totalmente subscrito e integralizado, é de R$ 174.201 em 31/12/2019 e 31/12/2018, e
encontra-se dividido em agbes ordinarias nominativas escriturais e, sem valor nominal, conforme descrito no
quadro abaixo:

31/12/2019 31/12/2018

Ordinarias 77.864.966 77.864.966
Total 77.864.966 77.864.966
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b) Reservas de lucros:

Reserva Legal - Nos termos do estatuto social da BS, do lucro liquido apurado anualmente, apds a deducdo
do prejuizo acumulado e da provisdo para o imposto de renda, sera destacada uma quantia equivalente a 5%
(cinco por cento) do lucro para formacdo da reserva legal, até que atinja 20% (vinte por cento) do capital
social da Companhia. Nos termos do artigo 193, §1°, da Lei n® 6.404/76, a BS podera deixar de destinar
parcela do lucro liquido para a reserva legal no exercicio em que o saldo dessa reserva, acrescido do
montante das reservas de capital, exceder a 30% do capital social.

Reserva para Integridade do Patrimdnio Liquido - Tem por fim assegurar recursos para atender as
necessidades regulatoéria e operacional de valor de patriménio liquido da Companhia, podendo ser convertida
em capital social por deliberagdo do Conselho de Administracdao. Observado o limite do capital autorizado,
podera ser formada de acordo com proposta do Conselho de Administracdo, com até 100% do lucro liquido
que remanescer apds as destinacdes dos lucros apurados anualmente, ndo podendo ultrapassar o valor do
capital social da Companhia.

c) Dividendos:

Aos acionistas é assegurado o recebimento de dividendo minimo de 25% sobre o lucro liquido anual, nos
termos do Artigo 202 da Lei n° 6.404/76, atualizada pela Lei n® 11.638/07.

d) Outros resultados abrangentes:

Os saldos da rubrica “Outros resultados abrangentes” incluem os valores, liquidos do efeito tributario
correspondente, dos ajustes de valor justo dos ativos classificados como ativos financeiros ao valor justo por
meio de outros resultados abrangentes e sdo reconhecidos temporariamente no patrimonio e apresentados na
demonstragdo das mutacGes do patrimonio liquido até que sejam extintos ou realizados, quando s&o
reconhecidos definitivamente na demonstracao do resultado.

e) Lucro/Prejuizo basico e diluido por agdo:

O lucro/prejuizo por acdo basico foi calculado com base na quantidade média ponderada de agGes ordinarias
em circulacdo, e esta demonstrado a seguir:

Lucro Basico e Diluido por Agao 31/12/2019 | 31/12/2018
Lucro atribuivel aos acionistas ordinarios da Companhia 1.059 1.819
Quantidade ponderada de agbes ordinarias em circulagao 77.864.966 77.864.966
Lucro por acao basico atribuivel aos acionistas ordinarios da

Companhia - em R$ 0,01360 0,02336

16) RESULTADO COM JUROS E SIMILARES

31/12/2019 31/12/2018

Receitas com juros e similares 9.908 13.488
Rendas com instrumentos de divida 8.792 9.404
Recebiveis imobiliarios 1.116 4.084
Despesas com juros e similares - (440)
Obrigagdes por titulos e valores mobiliarios - 440
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17) BENEFICIO RESIDUAL EM OPERAGCOES SECURITIZADAS

Inclui resultados gerados pela variacdo dos saldos dos patriménios separados, liquidos de eventuais garantias
prestadas, das operacgdes securitizadas que, de acordo com a Lei n°® 9.514/97, sera reintegrado ao patrimonio
comum da companhia securitizadora, no momento de extingdo do regime fiducidrio e liquidacdo dos
respectivos certificados de recebiveis imobilidrios e do agronegdcio. Em 31/12/2019 foi apurado um resultado
de R$ 2.532 (31/12/2018 - R$ 4.199).

18) RECEITAS DE PRESTACAO DE SERVICOS

Refere-se a receitas geradas pela prestacdo de servicos de Assessoria Técnica. No exercicio findo em
31/12/2019 o total de receita reconhecido foi de R$ 409 (31/12/2018 - R$ 375).

19) PERDAS COM ATIVOS E PASSIVOS FINANCEIROS

As perdas com ativos e passivos financeiros (que ndo sdo instrumento de patriménio) sdo compostos de
resultados na alienagdo e ajustes de avaliagdo ao valor justo dos instrumentos financeiros, exceto aqueles
atribuidos aos juros acumulados como resultado da aplicagcdo do método dos juros efetivos. O resultado com
venda de ativos financeiros foi de R$ (47) em 31/12/2018.

20) DESPESAS COM PESSOAL

31/12/2019 31/12/2018

Proventos 870 839
Encargos Sociais 204 222
Beneficios 112 180
Total 1.186 1.241

21) OUTRAS DESPESAS ADMINISTRATIVAS

31/12/2019 31/12/2018

Servicos técnicos especializados 4.755 5.968
Processamento de dados (1) 1.563 161
Servigos de terceiros 854 1.011
Aluguéis e condominios 536 833
Servicos do sistema financeiro 619 749
Imdveis retomados 633 820
Cartério — Taxas e emolumentos 520 805
Propaganda, publicidade, publicacoes 169 321
Outras 265 371
Total 9.914 11.039

(1) Valor de R$ 1.421 referente a manutengdo/instalagao de sistemas - Fornecedor Nexxera.
22) DESPESAS TRIBUTARIAS

31/12/2019 31/12/2018

IPTU / ITBI 2.168 2.756
COFINS 639 850
IOF 178 178
PIS 104 138

Impostos sobre servicos 20 30
Total 3.109 3.952
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23) PROVISOES (LIQUIDAS)

Riscos civeis

Total

24) OUTRAS RECEITAS (DESPESAS) OPERACIONAIS

31/12/2019

1.066
1.066

31/12/2018

1.050
1.050

31/12/2019 31/12/2018
Variagdes monetarias ativas 1.673 1.862
Reembolso de despesas 1.995 1.986

Demais receitas operacionais

Total

25) TRANSAGOES COM PARTES RELACIONADAS

998
4.666

2.200
6.048

As transacgoes com partes relacionadas (diretas e indiretas) sao efetuadas em condicGes e taxas compativeis

com as médias praticadas com terceiros, vigentes nas datas das operacgdes.

31/12/2019

Ativos
(passivos)

31/12/2018

Ativos
(passivos)

31/12/2019

Receitas
(despesas)

31/12/2018

Receitas
(despesas)

Disponibilidades 1.268 769 - -
Caixa Econémica Federal Sem prazo 1.259 766 - -
Banco PAN S.A. Sem prazo 9 3 - -
Certificados de depdésito 155.452 143.918 8.783 8.183
bancario - CDB (1)

Banco PAN S.A. 14/12/2022 155.452 143.918 8.783 8.183
Valores a receber 204 192 B B
Banco PAN S.A. Sem prazo 904 192 - -
Dividendos a pagar (251) (432) - -
Banco PAN S.A. 31/12/2020 (251) (432) - -
Cessao de crédito (2) (1.345) (824) - -
Banco PAN S.A. Sem prazo (1.345) (824) - -

(1) Referem-se a aplicagGes em certificados de depdsitos bancarios, as quais sao atualizadas pelo percentual de 100,00% do CDI; e
(2) Referem-se substancialmente a valores recebidos de mutuarios diversos referentes a operagées de crédito cedidas ao Banco PAN.

26) INSTRUMENTOS FINANCEIROS

« Gestao de Riscos

A Brazilian Securities possui exposicdo em ativos e passivos, cujos registros sdo efetuados em contas
patrimoniais, de resultado e de compensacao.

A Administracdo é responsavel por estabelecer a politica de risco e os limites de exposicdao. A
responsabilidade por identificar, avaliar, monitorar e informar o cumprimento das diretrizes de risco
estabelecidas pela Administracdo, € da Diretoria de Controladoria e Compliance, que mantém relacdo
de independéncia em relacdo as areas de negdcios e de operagoes.

22

Brazilian Securities Cia. de Securitizacdo - Demonstragées Contabeis — 31/12/2019



BRAZILIA
SECURITIES

Limia Emipeesa do Grupo PAK
Notas Explicativas as Demonstragées Contabeis

Gestao do Capital

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

A estrutura de gerenciamento de capital da Brazilian Securities € compativel com a natureza de suas
operacoes, com a complexidade de seus produtos e servigcos e com sua exposicdo a riscos.

Risco de Mercado

Refere-se a possibilidade de perdas associadas a oscilagdo de taxas, descasamentos de prazos e
moedas das carteiras ativas e passivas das demonstragdes da organizacao. Esses riscos sao
gerenciados diariamente por meio de metodologias aderentes as melhores praticas.

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

Os instrumentos financeiros sao segregados nas seguintes Carteiras:

Carteira Trading: consiste em todas as operagdes com instrumentos financeiros, inclusive derivativos,
detidas com intencdao de negociagdo ou destinadas a hedge de outros instrumentos da carteira de
negociacdo. As operacbes detidas com intencdo de negociacdo sdo aquelas destinadas a revenda,
obtencdo de beneficios dos movimentos de precos, efetivos ou esperados, ou realizacdo de arbitragem.

Carteira Banking: todas as operagdes nao classificadas na carteira trading. Consistem nas operagoes
estruturais provenientes das linhas de negdcio da organizacdo e seus eventuais hedges.

Analise de Sensibilidade em 31/12/2019

Carteira Trading e Banking Cenarios
Fatores de Risco Exposicoes sujeitas a
S ®  a  am
Provavel Possivel Remoto

Taxas de Juros (Pré) Taxas de juros prefixadas - (1) (3)
Cupom de indices de Taxas dos cupons de indices de ) (128) (246)
pregos pregos

Cupom de outras taxas de  Taxas dos cupons de outras taxas ; (3) (6)
juros de juros

Total em 31/12/2019 (@) (132) (255)
Total em 31/12/2018 () (497) (962)

A andlise de sensibilidade foi efetuada a partir dos dados de mercado do ultimo dia do més de
dezembro de 2019, sendo considerados sempre os impactos negativos nas posigées para cada vértice.
Os efeitos desconsideram a correlacdo entre os vértices e os fatores de risco e os impactos fiscais.

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

Cenario 2: Foi aplicado o choque (aumento ou redugado) de 25% nas taxas (aplicacdo do multiplicador
de 1,25). Exemplo: Taxa de 10% ao ano, torna-se 12,50% ao ano ou 7,50% ao ano. Para moedas
estrangeiras e agOes, foi considerado choque de 25% sobre o precgo vigente.
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Cenario 3: Foi aplicado o choque (aumento ou reducdo) de 50% nas taxas (aplicacdo do multiplicador
de 1,50). Exemplo: Taxa de 10% ao ano, torna-se 15,00% ao ano ou 5,00% ao ano. Para moedas
estrangeiras e agdes, foi considerado choque de 50% sobre o prego vigente.

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

* Risco de Liquidez

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

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

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

Exposicao ao risco de liquidez

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

vencimento.
Até 3 3al2 1a3 Apos 5
meses meses anos 3 a5 anos anos Total
Ativo:
Instrumentos de divida 1.605 103.884 78.547 - - 184.036
Recebiveis imobiliarios 637 1.228 1.782 631 2.096 6.374

Total | 2242 105.112] s0328] 31|  2.006] 190.410

E importante ressaltar que o intervalo de liquidez apresentado, em atendimento ao referido CPC, inclui
somente os saldos dos instrumentos financeiros (ativos e passivos) e caixa e equivalentes de caixa.
Portanto, ndo estdao apresentados no quadro anterior os saldos de demais componentes do ativo e
passivo, como por exemplo, outros ativos e outras obrigagdes - diversos, créditos tributarios
e passivos fiscais, e, também, outros ativos ndo circulantes (investimentos em companhias e
fundos controlados e imobilizado). Adicionalmente, também é de fundamental relevancia destacar que
a posicdo de liquidez apresentada trata-se de uma posigdo estatica em 31/12/2019, a partir dos fluxos
de vencimentos originais de cada operacao.

Enfim, ndo reflete mudancas ocasionadas pelo dinamismo de mercado e, também, pelas operagbes e
estratégias que foram ou possam vir a ser realizadas pela Companhia.
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e Risco Operacional

Refere-se a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falha, deficiéncia ou inadequacdo de
processos internos, pessoas e sistemas, ou de eventos externos. Essa definicdo inclui o risco legal que
€ o risco associado a inadequacdo ou deficiéncia em contratos firmados pela Instituicdo, bem como as
sang0es em razdo de descumprimento de dispositivos legais e indenizagbes por danos a terceiros
decorrentes das atividades desenvolvidas pela Instituigao.

A estrutura de gerenciamento de risco operacional é composta pelas diversas areas e comités do
Conglomerado que participam do processo de gerenciamento do risco operacional e legal, com seus
respectivos papéis e responsabilidades, e que prezam pela segregacao de fungbes, pela busca de
sinergia entre as unidades, eficiéncia, eficacia e efetividade dos processos, além do respeito aos limites
e apetite aos riscos definidos pela administracdo do Conglomerado.

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

27) EVENTOS SUBSEQUENTES

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

28) INFORMACOES SOBRE OPERAGOES SECURITIZADAS

a) Certificados de Recebiveis Imobiliarios — CRIs:

31/12/2019|31/12/2018

Disponibilidades 4.329 9.835
Aplicacdes financeiras 36.695 38.683
Recebiveis imobiliarios 3.507.125 4.876.899
Qutros ativos 53.285 68.749

Total do Ativo 3.601.433 4.994.166

Certificados de Recebiveis Imobilidrios (1) 3.591.477 4,953.841
Outros passivos 6.369 32.830
Total do Passivo 3.597.845 4.986.671
Total do Beneficio Residual em Operacoes Securitizadas (2) 3.588 7.495
(1) Os certificados de recebiveis imobilidrios sdo atualizados pelo IGPM, IPCA, TR, Poupanca e CDI ou ndo possuem
indexador de atualizagdo, adicionados de taxas de juros que variam de 1,0 % ao ano a 77,50% ao ano (31/12/2019 - 1,0
% ao ano a 77,50% ao ano) e também sdo atualizados por 100% do CDI, adicionados a taxas de juros que variam de
0,00% ao ano a 2,50% ao ano, e com vencimento até 01/07/2043; e

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

b) Certificados de Recebiveis do Agronegé6cio — CRAs:

31/12/2019 |31/12/2018

Disponibilidades 59 5
Aplicagdes financeiras 19 55
Recebiveis do agronegocio 797.234 752.397
Certificados de Recebiveis do Agronegdcio (1) 797.306 752.397
Valores a pagar Cedente/Emissora 6 60

Total do Passivo 797.313 752.457
(1)  Os certificados de recebiveis do agronegdcio sdo atualizados a 100% do CDI, com vencimento até 14/07/2023.
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Declaracao da Diretoria

Em observancia as disposigdes constantes da Instrugdo CVM n© 480/09, a Diretoria da Brazilian Securities
Companhia de Securitizacdo declara que discutiu, reviu e concordou com as Demonstracdes Contabeis

relativas ao exercicio findo em 31/12/2019.
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Declaracao da Diretoria

Em observancia as disposicdes constantes da Instrugdo CVM n° 480/09, a Diretoria da Brazilian Securities
Companhia de Securitizagdo declara que discutiu, reviu e concordou com a conclusdo expressa no relatério dos
auditores independentes referente as Demonstragdes Contabeis relativas ao exercicio findo em 31/12/2019.
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Sao Paulo, 29 de janeiro de 2020.

A DIRETORIA

Gregorio Moreira Franco
CRC 15P219426/0-2
CONTADOR
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Relatorio do auditor independente
sobre as demonstracoes contabeis

Aos Administradores e Acionistas
Brazilian Securities Companhia de Securitizagao

Opiniao

Examinamos as demonstragoes contibeis da Brazilian Securities Companhia de Securitizacdo
("Companhia"), que compreendem o balanc¢o patrimonial em 31 de dezembro de 2019 e as respectivas
demonstracées do resultado, do resultado abrangente, das mutacbes do patriménio liquido e dos fluxos de
caixa para o exercicio findo nessa data, bem como as correspondentes notas explicativas, incluindo o
resumo das principais politicas contibeis.

Em nossa opinido, as demonstracgdes contabeis acima referidas apresentam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira da Brazilian Securities Companhia de Securitizagao
em 31 de dezembro de 2019, o desempenho de suas operacoes e os seus fluxos de caixa para o exercicio
findo nessa data, de acordo com as préaticas contabeis adotadas no Brasil.

Base para opiniao

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Nossas
responsabilidades, em conformidade com tais normas, estido descritas na secio a seguir, intitulada
"Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes contébeis". Somos independentes em
relacdo a Companhia, de acordo com os principios éticos relevantes previstos no Coédigo de Etica
Profissional do Contador e nas normas profissionais emitidas pelo Conselho Federal de Contabilidade, e
cumprimos com as demais responsabilidades éticas conforme essas normas. Acreditamos que a evidéncia
de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opiniao.
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Principais Assuntos de Auditoria

Principais Assuntos de Auditoria (PAA) sdo aqueles que, em nosso julgamento

profissional, foram os mais significativos em nossa auditoria do

Assuntos

exercicio corrente. Esses assuntos foram tratados no contexto de nossa

auditoria das demonstrac¢oes contabeis como um todo e na formagao
de nossa opinido sobre essas demonstragoes contabeis e, portanto,
ndo expressamos uma opinido separada sobre esses assuntos.

Como o
assunto foi
conduzido

Porque é um PAA

Como o assunto foi conduzido em nossa
auditoria

Instrumentos de divida (Notas explicativas
3b e 6(a))

A Companhia possui certificados de depositos
bancéarios (CDB) mensurados ao custo amortizado.

A apropriacao dos rendimentos dos certificados de
depositos bancérios considera as taxas de
remuneracao estabelecidas nas datas da
contratacio.

Esses instrumentos de divida estao custodiados na
Central de Custodia e Liquidacao de Titulos
Privados (CETIP).

Considerando a relevancia dessas operacoes no
contexto da Companhia, a apropriada valorizacao e
existéncia dessas operacoes foram consideradas
areas de foco em nossa auditoria.

Nossos principais procedimentos de auditoria
consideraram, entre outros:

Em base amostral, realizamos o recalculo da
apropriacao dos rendimentos dos certificados de
depositos bancérios com base nas taxas de
remuneracao estabelecidas nas datas de
contratacao.

Realizamos o teste sobre a existéncia desses
certificados de depdsitos bancarios com as
informacoes dos 6rgaos custodiantes e consistimos
os dados divulgados nas demonstracées contabeis
com as informagoes obtidas durante o processo de
auditoria.

Consideramos que as evidéncias de auditoria sado
apropriadas e suficientes em relagdo a mensuracio e
existéncia dessas operacoes.
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Outros assuntos

Demonstracoes do valor adicionado

As demonstracées do valor adicionado (DVA) referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2019,
elaboradas sob a responsabilidade da Administracao da Companhia e apresentadas como informacao
suplementar, foram submetidas a procedimentos de auditoria executados em conjunto com a auditoria das
demonstracées contabeis da Companhia. Para a formacao de nossa opinido, avaliamos se essas
demonstracoes estao conciliadas com as demonstragoes contabeis e registros contébeis, conforme
aplicavel, e se a sua forma e contetdo estdo de acordo com os critérios definidos no Pronunciamento
Técnico CPC 09 - Demonstracao do Valor Adicionado. Em nossa opinido, essas demonstracoes do valor
adicionado foram adequadamente elaboradas, em todos os aspectos relevantes, segundo os critérios
definidos nesse Pronunciamento Técnico e € consistente em relacio as demonstracoes contabeis tomadas
em conjunto.

Auditoria e revisio das cifras do ano anterior

As demonstragdes contabeis mencionadas no primeiro paragrafo incluem informacgées contabeis
correspondentes ao balanco patrimonial, as respectivas demonstragdes do resultado, do resultado
abrangente das mutac6es do patrimonio liquido e dos fluxos de caixa e do valor adicionado do exercicio
findo em 31 de dezembro de 2018, obtidas nas demonstracoes contabeis daquele exercicio, apresentadas
para fins de comparacdo. O exame das demonstracoes contabeis do exercicio findo em 31 de dezembro de
2018 foi conduzido sob a responsabilidade de outros auditores independentes, que emitiram relatério de
auditoria com data de 1° de fevereiro de 2019, sem ressalvas.

Outras informacoes que acompanham as demonstracoes contabeis e o relatorio do auditor

A administracao da Brazilian Securities Companhia de Securitizagio é responsével por essas outras
informacoes que compreendem o Relatério da Administracao.

Nossa opiniao sobre as demonstragdes contabeis ndo abrange o Relatério da Administragio e ndo
expressamos qualquer forma de conclusao de auditoria sobre esse relatorio.

Em conex3o com a auditoria das demonstracoes contabeis, nossa responsabilidade € a de ler o Relatério
da Administracao e, ao fazé-lo, considerar se esse relatorio esta, de forma relevante, inconsistente com as
demonstragoes contabeis ou com nosso conhecimento obtido na auditoria ou, de outra forma, aparenta
estar distorcido de forma relevante. Se, com base no trabalho realizado, concluirmos que ha distorgao
relevante no Relat6rio da Administragdo, somos requeridos a comunicar esse fato. Nao temos nada a
relatar a este respeito.

Responsabilidades da administracao e da governanca pelas demonstracoes contabeis

A administracdo da Brazilian Securities Companhia de Securitizacdo é responsavel pela elaboracao e
adequada apresentacido das demonstracdes contdbeis de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil e pelos controles internos que ela determinou como necessérios para permitir a elaboracao de
demonstracoes financeiras livres de distor¢ao relevante, independentemente se causada por fraude

ou erro.
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Na elaboragio das demonstragoes contabeis, a administragio é responsavel pela avaliagdo da capacidade
de a Companhia continuar operando, divulgando, quando aplicavel, os assuntos relacionados com a sua
continuidade operacional e o uso dessa base contabil na elaboracao das demonstragdes contabeis, a nao
ser que a administracao pretenda liquidar a Companhia ou cessar suas operacoes, ou nao tenha nenhuma
alternativa realista para evitar o encerramento das operacdes.

Os responsaveis pela governanca da Companhia sdo aqueles com responsabilidade pela supervisao do
processo de elaboraciao das demonstractes contabeis.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracoes contabeis

Nossos objetivos sdo obter seguranca razoavel de que as demonstractes contibeis, tomadas em conjunto,
estdo livres de distorcao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro, e emitir relatério de
auditoria contendo nossa opinido. Seguranga razoavel é um alto nivel de seguranca, mas ndo uma garantia
de que a auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria sempre
detectam as eventuais distorc¢oes relevantes existentes. As distor¢oes podem ser decorrentes de fraude ou
erro e sdo consideradas relevantes quando, individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro
de uma perspectiva razoavel, as decisdes econémicas dos usuérios tomadas com base nas referidas
demonstragodes contabeis.

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

+ Identificamos e avaliamos os riscos de distor¢ao relevante nas demonstragdes contabeis,
independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos procedimentos de
auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos evidéncia de auditoria apropriada e suficiente
para fundamentar nossa opinido. O risco de nao detec¢ao de distorcio relevante resultante de fraude é
maior do que o proveniente de erro, ja que a fraude pode envolver o ato de burlar os controles internos,
conluio, falsificacdo, omissao ou representacoes falsas intencionais.

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

- Avaliamos a adequacio das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis e
respectivas divulgacoes feitas pela administracao.

« Concluimos sobre a adequacao do uso, pela administracdo, da base contabil de continuidade
operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em relacao a
eventos ou condi¢Oes que possam levantar davida significativa em relacdo a capacidade de
continuidade operacional da Companhia. Se concluirmos que existe incerteza relevante, devemos
chamar atenc¢do em nosso relatério de auditoria para as respectivas divulgagdes nas demonstracoes
contabeis ou incluir modificacdo em nossa opiniao, se as divulgacoes forem inadequadas. Nossas
conclusoes estdo fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso relatério.
Todavia, eventos ou condicoes futuras podem levar a Companhia a ndo mais se manterem em
continuidade operacional.

- Avaliamos a apresentacdo geral, a estrutura e o conteido das demonstragoes contabeis, inclusive as
divulgacoes e se essas demonstracoes contibeis representam as correspondentes transacoes e os
eventos de maneira compativel com o objetivo de apresentacido adequada.
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Comunicamo-nos com os responséveis pela governanga, a respeito, entre outros aspectos, do alcance
planejado, da época da auditoria e das constatacoes significativas de auditoria, inclusive as eventuais
deficiéncias significativas nos controles internos que identificamos durante nossos trabalhos.

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

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

Sao Paulo, 29 de janeiro de 2020

PricewaterhouseCoopers Tatiana Fernandes Kagohara Gueorguiev

Auditores Independentes Contadora CRC 1SP245281/0-6CRC
2SP000160/0-5
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