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BRAZILIAN SECURITIES CIA. DE SECURITIZACAO

PATRIMONIO SEPARADO - SERIE 159 CODIGO IF N2 1000018445

BALANCOS PATRIMONIAIS LEVANTADOS EM 31 DE MARCO DE 2019 E 31 DE MARCO DE 2018

(Em milhares de reais - RS)

Ativo Nota Explicativa 31/03/2019 31/03/2018 Passivo Nota Explicativa 31/03/2019 31/03/2018
Caixa e Equivalentes de Caixa 12 1 4 Passivos Financeiros Avaliados ao Custo Amortizado 14 14.178 13.157
Ativos Financeiros Avaliados ao Custo Amortizado 14.179 14.778 Certificado de Recebiveis 14.943 13.157
Instrumentos de divida 13 4 551 (-) Prejuizo acumulado aos investidores (765) -
Recebiveis imobilidrios 4.b 15.408 15.464
(-) Perda estimada por reducdo no valor de recuperacao 4.c (1.233) (1.237)  Outros Passivos 15 2 1.625
Valores a pagar - cedente/emissora - 1.625
Diversos 2 -
TOTAL DO ATIVO 14.180 14.782 TOTAL DO PASSIVO 14.180 14.782

As notas explicativas sdo parte integrante das Demonstra¢des Contabeis
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BRAZILIAN SECURITIES CIA. DE SECURITIZAGAO

PATRIMONIO SEPARADO - SERIE 159 CODIGO IF N2 1000018445

DEMONSTRAGOES DO RESULTADO PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE MARGO DE 2019 E DE 2018

(Em milhares de reais - RS)

Resultado Nota Explicativa  31/03/2019 31/03/2018

RESULTADO COM JUROS E SIMILARES 16 (2.513) (296)
- Receitas com Juros e Similares 5 1.127
- Despesas com Juros e Similares (2.518) (1.423)
DESPESAS ADMINISTRATIVAS 17 (65) (118)
Outras Despesas Administrativas (65) (118)
RECEITAS/(DESPESAS) OPERACIONAIS 18 2.578 414
Outras Receitas Operacionais 2.578 1.651
Outras Despesas Operacionais - (1.237)

LUCRO/PREJUiZO DO EXERCICIO

As notas explicativas séo parte integrante das Demonstracdes Contabeis
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BRAZILIAN SECURITIES CIA. DE SECURITIZAGAO

PATRIMONIO SEPARADO - SERIE 159 CODIGO IF N2 1000018445

DEMONSTRAGOES DOS FLUXOS DE CAIXA PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE MARGO DE 2019 E DE 2018

(Em milhares de reais - RS)

Fluxo de Caixa - Método Direto 31/03/2019 31/03/2018

Caixa Liquido Atividades Operacionais (3) (3)
Caixa Gerado nas Operagoes (484) (2.511)
Juros Pagos (419) (2.393)
Pagamentos de Despesas e Obrigacdes (65) (118)
Varia¢Oes nos Ativos e Passivo 481 2.508
Reducdo (Aumento) em ativos financeiros ao custo amortizado 550 (229)
(Reducdo) em CRI emitido (313) (2.816)
Reducdo de outros ativos e passivos 244 5.553

(Redugao) de Caixa e Equivalentes de Caixa
Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes de Caixa

(3)
4

(3)
7

Saldo Final de Caixa e Equivalentes de Caixa

1

4

As notas explicativas sdo parte integrante das Demonstracdes Contabeis
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PATRIMONIO SEPARADO DA SERIE 159 — CODIGO IF N° 10D0018445
Notas Explicativas as Demonstragdes Contabeis

1) CONTEXTO OPERACIONAL

Os Certificados de Recebiveis Imobiliarios - SERIE 1590159 (Série) com registro na CETIP n° 10D0018445
sdo administrados pela Brazilian Securities Companhia de Securitizagcdo (BS, Emissora) controlada
diretamente pelo Banco Pan S.A. Os CRIs sédo emitidos sob o regime de patriménio separado, no qual os
recebiveis imobiliarios ficam excluidos do patriménio liquido comum da Emissora, passando a constituir
direitos patrimoniais em separado, com o objetivo especifico de responder pela realizagdo financeira dos
direitos dos titulares dos CRIs.

As operacfes sao suportadas por uma estrutura corporativa Unica do Banco PAN que prové, de forma
integrada, toda a base tecnolégica, o processamento e controles, operacional, comercial, administrativa,
financeira e legal necesséria a sua realizago.

a) Data de inicio da emissao:
A Série foi emitida em 13/04/2010.

b) Sumario das operacdes efetuadas:

Série Data Evento Qtde. Vfdlot Juros' . Vencimento
Emissao remuneratorios
- 0,
159-Unica | 13/04/2010 | Emissdo 21 21.447 10’682%/;,30 ano | 13/01/2024

c¢) Critérios previstos para a revolvéncia dos direitos creditérios:
N&o ha critérios para revolvéncia definidos para a Série.

d) Forma de utilizacdo de derivativos e o0s riscos envolvidos:
N&o ha derivativos utilizados pela Série.

e) Garantias envolvidas na estrutura da securitizagéo, tais como sobrecolateraliza¢do, subordinagéo
ou coobrigacdo e a forma como essas garantias foram utilizadas durante o exercicio:

Regime Fiduciério;

Coobrigacéo;

Alienagéo Fiduciaria dos Imoveis; e

Cessdo dos Créditos Imobiliarios para a Securitizadora que implica a automética transferéncia das
respectivas garantias de alienacao fiduciaria a favor da Securitizadora.

2) BASES PARA ELABORACAO E APRESENTAGCAO DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS

As demonstracBes contabeis foram elaboradas de acordo com os padres internacionais de relatérios
financeiros (International Financial Reporting Standards “IFRS”, implementados no Brasil através do Comité
de Pronunciamentos Contabeis (“CPC”), aprovados pela Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM”), pelo
Conselho Federal de Contabilidade (“CFC”) e estdo sendo apresentadas de acordo com a Instrucdo CVM
600, aprovada pela Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM) em 01/08/2018.

3) PRINCIPAIS PRATICAS E ESTIMATIVAS CONTABEIS

As demonstracdes contabeis da Série foram elaboradas com base, nas normas internacionais vigentes até
31/03/2019.
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PATRIMONIO SEPARADO DA SERIE 159 — CODIGO IF N° 10D0018445
Notas Explicativas as Demonstragdes Contabeis

As préticas contabeis e os critérios de apuracédo utilizados na elaboragdo destas demonstracGes contabeis
foram as seguintes:

a) Moedafuncional e moeda de apresentacéo:

As demonstracdes contabeis estao apresentadas em Reais, moeda funcional da Emissora.

b) Caixa e equivalentes de caixa:
Caixa e equivalentes de caixa incluem os saldos de caixa e depdsitos a vista.

¢) Instrumentos financeiros:
e Classificagdo e mensuracéao

Os ativos e passivos financeiros sdo mensurados inicialmente ao valor justo, acrescido, no caso de item
ndo mensurado ao valor justo, dos custos da transagdo diretamente atribuiveis a sua aquisicao ou
emissdo. ApGs o reconhecimento inicial, esses ativos e passivos financeiros sdo mensurados ao custo
amortizado. A classificacdo depende da finalidade para a qual os ativos financeiros foram adquiridos.

De acordo com o CPC 48, os ativos financeiros mensurados ao custo amortizado, correspondem aos
ativos que atendem ambas as seguintes condicdes:

- mantido dentro do modelo de negdécios cujo objetivo € manter o ativo financeiro com o fim de receber
fluxos de caixa contratuais; e

- 0s 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.

d) Reducdao ao valor recuperavel (impairment):

A proviséo para reducéo ao valor recuperavel € 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 considerag&o todos os termos contratuais do instrumento financeiro
(pagamentos antecipados, extensdo, opgcdo de compra e similares) ao longo da vida esperada desse
instrumento. Nos casos que nao for possivel estimar, de forma confiavel, a vida esperada do instrumento, a
Série utiliza o termo contratual remanescente do instrumento financeiro.

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

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

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

f) Demonstracdo dos fluxos de caixa:

As demonstragfes dos fluxos de caixa foram elaboradas pelo método direto partindo das informagfes
contabeis, em conformidade com as instru¢des contidas no CPC 03 — Demonstrag6es dos fluxos de caixa.
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PATRIMONIO SEPARADO DA SERIE 159 — CODIGO IF N° 10D0018445
Notas Explicativas as Demonstragdes Contabeis

g) Estimativas e julgamentos contabeis criticos:

A Série efetua estimativas e julgamentos contabeis, com base em premissas, que podem, no futuro, nao ser
exatamente iguais aos respectivos resultados reais. As estimativas e julgamentos, quando necessarias, séo
revistas de uma maneira continua. RevisGes com relacdo a estimativas contabeis sédo reconhecidas no periodo
em gue as estimativas sdo revisadas.

. Valor justo dos instrumentos financeiros: O valor justo dos instrumentos financeiros que ndo possuem
suas cotacdes 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 condicdes de mercado e, também, nas informacdes disponiveis, na data das
demonstracdes contabeis. As politicas contabeis descritas na nota 3c apresentam informacdes
detalhadas sobre "definicdes e classificacdo dos instrumentos financeiros" e "mensuracédo dos ativos e
passivos financeiros e reconhecimento das mudangas do valor justo".

h) Eventos subsequentes:

Referem-se a eventos ocorridos entre a data-base das demonstracdes contabeis e a data de sua aprovacao
pelos Orgaos da administracdo. Sao divididos em:

. eventos que originam ajustes, relacionados a condicdes que ja existam na data-base das
demonstracdes contébeis; e

. eventos que ndo originam ajustes, relacionados a condi¢cdes que ndo existiam na data-base das
demonstragbes contébeis.

4) Informacgdes detalhadas, observada arelevancia, sobre os direitos creditdrios do ramo imobiliario,
incluindo:

a) Descricdo dos direitos creditorios do ramo imobiliario adquiridos:

As informagdes sobre os Créditos Imobiliarios vinculados a esta Série, tais como identificagdo do devedor, valor
nominal, imovel ao qual estdo vinculados. Indicacédo e condigbes pertinentes ao respectivo Cartorio de Registro
Imével estéo perfeitamente descritas e individualizadas no Termo de Securitizagao.

b) Valores vencidos e avencer, por faixade vencimento, incluindo os montantes avencer com parcelas
vencidas

Vencido Saldo em 31/03/2019 Saldo em 31/03/2018

15.408 15.408 15.464

Os direitos creditdrios tém vencimento final em 20/01/2020.
c) Montante da proviséo constituida e a sua movimentagéo durante o exercicio:
Provisao constituida em 31/03/2019 é R$ 1.233 (31/03/2018 — R$ 1.237).

d) Garantias relacionadas diretamente com os direitos creditorios:

. Instituicdo do Regime Fiduciario sobre os Créditos Imobiliarios cedidos;
. Garantia Real concedida em favor dos Investidores através de Alienacao fiduciaria dos imoéveis; e
. Coobrigacdo dos originadores, conforme Termo de Securitizagao.
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PATRIMONIO SEPARADO DA SERIE 159 — CODIGO IF N° 10D0018445
Notas Explicativas as Demonstragdes Contabeis

e) Procedimentos de cobranca dos direitos creditorios inadimplidos, incluindo a execucdo de
garantias e custos envolvidos:

Para os créditos originados de Escrituras de Compra e Venda com garantia de Alienagéo Fiduciaria a Empresa
Administradora prestara os servicos relativos a cobranca dos Créditos Imobiliarios, desde a comunicacao aos
Adquirentes até a venda do imével mediante leildo publico.

f) Eventos de pré-pagamento ocorridos durante o exercicio e o impacto sobre o resultado e a
rentabilidade dos investidores:

N&o houve pré-pagamento ocorridos durante o exercicio na Série.

g) Informacdes sobre a aquisicdo substancial ou ndo dos riscos e beneficios da carteira,
incluindo, a metodologia adotada pela emissora para a definicdo dessa avaliacdo, os
valores dos direitos creditérios adquiridos com ou sem retenc¢éo substancial de riscos e, para
os direitos creditorios adquiridos sem retencéo substancial de riscos, a segregac¢ao dos valores por
entidade que reteve substancialmente os riscos e beneficios:

Nao ha metodologia para determinagéo de retengéo de riscos e beneficios, na aquisicdo de direitos creditorios.

I. Composicéo:

Compreendem carteiras de recebiveis imobilidrios, com retencéo de risco, utilizadas como lastro para as
emissodes de Certificados de Recebiveis Imobiliarios.

Ativos financeiros classificados como custo amortizado

Vencimento final Remuneragéo 31/03/2019 31/03/2018
20/01/2020 10,6856% ao ano + IGPM 15.408 15.464
Total 15.408 15.464

Il. Qualidade do crédito:

Os recebiveis imobiliarios sdo considerados como ativos de boa capacidade de pagamento, uma vez que sao
adquiridos apenas se apresentarem caracteristicas, garantias e histéricos de pagamento que demonstrem sua
alta probabilidade de realizac&o.

5) Detalhamento do passivo da emisséao, incluindo:

a) Valores relativos a cada série e as suas respectivas caracteristicas, tais como prazo,
remuneracao e cronograma de amortizacdes:
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Notas Explicativas as Demonstragdes Contabeis

Série: 159 - Unica

Data emisséao: 13/04/2010

Prazo: 13/01/2024

Quantidade de CRI: 21

Valor global da emissao: R$ 21.446.529,91
Remuneracéo: 10,68562% ao ano + IGPM
Cronograma de amortizacao: AmortizagBes mensais
Cronograma de pagamento de juros Pagamentos mensais
remuneratoérios:

b) Principais direitos politicos inerentes a cada classe de certificado:
N&o ha direitos politicos definidos para a Série.
¢) Sumario das principais deliberagdes de investidores reunidos em assembleia durante o exercicio:

Nao houve deliberacdo de investidores durante o exercicio.

6) Relacdo dos principais prestadores de servigo, suaformade remuneracéo e as despesas incorridas
no exercicio:

Prestador de servigco Tipo de servigo Forma de remuneracéo Despesas
31/03/2019
» . ) Valor base de R$ 250 reais, corrigido
Brazilian Securities Cia de Administrag3o mensalmente pela TR desde a emissdo do CRI — 8
Securitizagéo cobranga mensal
Parcelas semestrais de R$ 4 mil reais, corrigidas
Oliveira Trust Agente Fiduciario pela variagdo do IGPM. A remuneragéo € 8
acrescida de impostos.
Total 16

7) Classificac8o de risco da emisséo, se classificada por agéncia classificadora de risco

A Série ndo foi objeto de andlise por Agéncia de rating no momento da emissdo. A qualquer tempo, podera
ser requerida pelos Investidores a classificagao de risco, cujo relatorio sera disponibilizado no website da BS.

8) Informacé&o se os auditores independentes prestam outro tipo de servi¢co, que ndo o de auditoria,
a companhia securitizadora

De acordo com o teor da Instrucdo CVM n° 381, a Série, no ano, nao contratou e nem teve servigos prestados
pela BDO Auditores Independentes ndo relacionados a auditoria externa. A politica adotada atende aos
principios que preservam a independéncia do Auditor, de acordo com critérios internacionalmente aceitos, ou
seja, 0 auditor ndo deve auditar o seu préprio trabalho, nem exercer fungbes gerenciais no seu cliente ou

promover interesses deste.

9) Eventos subsequentes relevantes havidos ap6s a data de encerramento das demonstracdes
contabeis e antes de sua emisséao

Nao houve evento subsequente passivel de divulgagdo, no ambito do CPC 24.
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Notas Explicativas as Demonstragdes Contabeis

10) Outras informacBes que a companhia securitizadora julgue relevantes para o completo
entendimento das demonstragdes contabeis do patriménio separado

Nao ha fato relevante passivel de divulgacéo, no ambito da instrugcdo CVM n° 358.
11) Novas Normas, alteracdes e interpretacdes de normas aplicaveis em 31/03/2019

- CPC 48 - “Instrumentos Financeiros” — que trata dos requerimentos para classificacdo e mensuracéo,
reducédo ao valor recuperavel (impairment) e contabilizacdo de hedge, com aplicacdo a partir de 01/01/2018.

- Instrugdo CVM 600 — Dispde sobre o regime dos Certificados de Recebiveis do Agronegécio objeto de oferta
publica de distribuicdo, e altera dispositivos da Instrucdo CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2003, da
Instrucdo CVM n° 414, de 30 de dezembro de 2004, da Instrucdo CVM n° 476, de 16 de janeiro de 2009, da
Instrucdo CVM n° 480, de 7 de dezembro de 2009, e da Instrucdo CVM n° 583, de 20 de dezembro de 2016,
com aplicacédo a partir de 01/11/2018.

Para a apresentacdo dessas demonstracdes contabeis, a Série utilizou na adocéo inicial, a faculdade de
divulgar de forma comparativa.

12) CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

31/03/2019 31/03/2018
Depdsitos bancarios 1
Total 1
13) INSTRUMENTOS DE DIVIDA
a) Composicéao:
31/03/2019 31/03/2018
Ativos financeiros avaliados ao custo amortizado
Certificado de Depdsito Bancario — CDB Livres 4 551
Total 4 551
b) Prazo de vencimento:
31/03/2019 31/03/2018
Acima de 360 dias 4 551
Total 4 551
c) Variagbes:
31/03/2019 31/03/2018
Saldo do inicio do exercicio 551 281
AdigGes (alienagdes) liquidas (553) 217
Juros 6 53
Saldo do fim do exercicio 4 551

14) PASSIVOS FINANCEIROS AVALIADOS AO CUSTO AMORTIZADO

Compostos pelos Certificados de Recebiveis emitidos:
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Notas Explicativas as Demonstragdes Contabeis

31/03/2019 31/03/2018
Certificado de Recebiveis 14.943 13.156
Prejuizo acumulado aos investidores (765) -
Total 14.178 13.156
15) OUTROS PASSIVOS
31/03/2019 31/03/2018
Valores a pagar - cedente/emissora - 1.626
Credores diversos 2 -
Total 2 1.626
16) RESULTADO COM JUROS E SIMILARES
31/03/2019 31/03/2018
Receitas com juros e similares
Receita de juros e corregdo monetaria com lastro - 1.074
Receita de CDB 6 53
Total de receitas com juros 6 1.127
Despesas com juros e similares
Despesa de juros e corregdo monetaria com papel emitido (2.519) (2.423)
Total de despesas com juros (2.519) (1.423)
Total (2.513) (296)
17) DESPESAS ADMINISTRATIVAS
31/03/2019 31/03/2018
Agentes fiduciarios e rating 8 22
Processamento de dados - 26
Taxa de administracdo e cobranga 17 57
Honorarios advocaticios 30
Administragdo e estruturagdo de CRI’s 8
Outras
Total 65 118
18) RECEITAS/(DESPESAS) OPERACIONAIS
31/03/2019 31/03/2018
Constituicdo de prejuizo acumulado aos investidores 2.389 1.353
Reverséo/Proviséo para redugéo no valor de recuperacao 4 (1.237)
Outras 185 298
Total 2.578 414
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Uma Empersa do Grupo PAN

PATRIMONIO SEPARADO DA SERIE 159 — CODIGO IF N° 10D0018445
Notas Explicativas as Demonstragdes Contabeis

Sao Paulo, 28 de junho de 2019.

Leandro Tadeu Pinto de Figueiredo
CRC 1SP309124/0-0

CONTADOR
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Tel.: +55 11 3848 5880 Rua Major Quedinho 90
Fax: + 55 11 3045 7363 Consolacao - Sao Paulo, SP - Brasil
www.bdobrazil.com.br 01050-030

RELAT,(')RIO DO AUDITOR INDEPENDENTE SOBRE AS DEMONSTRACOES
CONTABEIS

Aos

Administradores e Investidores do

Patrimonio Separado da Série 159 - Codigo IF n° 10D0018445
Sao Paulo - SP

Opiniao

Examinamos as demonstracées contabeis da Patriménio Separado da Série 159 - Codigo IF n°
10D0018445 (“Patrimdnio Separado”), administrado pela Brazilian Securities Companhia de
Securitizacao (“Securitizadora”) que compreendem o balanco patrimonial em 31 de marco de 2019 e
as respectivas demonstracoes do resultado e de seus fluxos de caixa para o exercicio findo naquela
data, assim como o resumo das principais praticas contabeis e demais notas explicativas, incluindo o
resumo das principais politicas contabeis.

Em nossa opinido as demonstracdes contabeis referidas acima para o exercicio findo em 31 de marco
de 2019, foram elaboradas em todos os aspectos relevantes, de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil aplicaveis aos patrimonios em separado regidos pela Lei 9.514/97 e, também
consideram as disposicoes previstas na ICVM 480/2008 para elaboracao dessas demonstracoes
contabeis de proposito especial, conforme nota explicativa n° 2.

Base para opiniao

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria.
Nossas responsabilidades, em conformidade com tais normas, estao descritas na secao a seguir
intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracées contabeis”. Somos
independentes em relacao ao Patrimonio Separado, de acordo com os principios éticos relevantes
previstos no Cddigo de Etica Profissional do Contador e nas normas profissionais emitidas pelo
Conselho Federal de Contabilidade, e cumprimos com as demais responsabilidades éticas de acordo
com essas normas. Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para
fundamentar nossa opiniao.

Enfase

Chamamos a atencao para a nota explicativa n°® 2 que descreve que a base contabil dessas
demonstracdes contabeis, elaboradas exclusivamente para atendimento da Lei 9.514/97 e do art. 25-
A da ICVM 480/2018, que requer que as Securitizadoras considerem cada patrimoénio separado, nao
consolidado, como uma entidade que reporta. Adicionalmente, o art. 25-A dispensou a apresentacao
comparativa. Consequentemente, as demonstragdes contabeis podem nao servir para outra
finalidade. Nossa opinidao nao esta modificada em relacdo a esse assunto.

Principais assuntos de auditoria

Principais assuntos de auditoria sao aqueles que, em nosso julgamento profissional, foram os mais
significativos em nossa auditoria do exercicio corrente. Esses assuntos foram tratados no contexto de
nossa auditoria das demonstracdes contabeis como um todo e na formacdo de nossa opinidao sobre
essas demonstracoes contabeis e, portanto, ndo expressamos uma opinido separada sobre esses
assuntos.
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Perda por reducdao ao valor recuperavel
(impairment) dos direitos creditérios

Resposta da auditoria sobre o assunto

O valor recuperavel dos direitos creditorios
detidos pela Patrimonio Separado ¢é
determinado por meio de estudo técnico, o
qual contempla a utilizacao de julgamentos e
premissas relevantes, que incluem analises
sobre fatores externos, condicoes econdmicas
gerais e capacidade de liquidacao futura pelo
devedor/cedente, bem como fatores internos,
tais como histdrico de pagamentos e garantias.
Esses fatores sao considerados na identificacao
de indicios de perda por reducdo ao valor
recuperavel dos direitos creditorios bem como
no calculo do valor recuperavel. Devido a
relevancia e ao nivel de julgamento inerente a
determinacao do valor recuperavel dos direitos
creditorios, consideramos esse assunto como
significativo para a nossa auditoria.

Lastro dos direitos creditérios

Devido a relevancia do saldo em direitos
creditorios, detidos pelo Patrimonio Separado
em 31 de marco de 2019 e, pelo fato de nao
existir uma camara de liquidacdo ou um
mercado organizado de negociacao de direitos
creditorios no pais, por meio do qual seja
possivel efetuar o controle da custodia de
acordo com as negociacbes efetuadas,
consideramos a verificacdo da existéncia dos
lastros dos direitos creditorios como um
assunto significativo para a nossa auditoria.

Os nossos procedimentos de auditoria
incluiram:

. avaliacao da consisténcia dos dados e
premissas utilizados na preparacao desse
estudo, tais como histérico de pagamentos,
capacidade de liquidacao futura e avaliacoes
das garantias; €;

. avaliacdo dos calculos matematicos
incluidos em tais estudos; e
. avaliacao das divulgacoes efetuadas

nas demonstracdes financeiras do Patriménio
Separado.

Com base nas evidéncias obtidas por meio dos
procedimentos acima resumidos, consideramos
aceitaveis os saldos dos direitos creditorios no
tocante a sua recuperabilidade, bem como as
divulgacdes relacionadas no contexto das
demonstracoes contabeis tomadas em
conjunto.

Resposta da auditoria sobre o assunto

Os nossos procedimentos de auditoria
incluiram:
. teste de existéncia por meio da
inspecao da totalidade dos documentos que
comprovam os lastros desses direitos
creditorios;

. avaliacao das divulgacoes efetuadas
nas demonstracdoes contabeis do Patrimonio
Separado.

Com base nas evidéncias obtidas por meio dos
procedimentos acima resumidos, consideramos
aceitaveis os saldos dos direitos creditorios no
tocante a sua existéncia, bem como as
divulgacdes relacionadas, no contexto das
demonstracoes contabeis.



Outros assuntos

Auditoria dos valores correspondentes ao periodo anterior

As demonstracdes contabeis incluem também informacées referentes ao exercicio findo em 31 de marco de
2018, apresentadas para fins de comparacao essas demonstracdes contabeis nao foram auditadas por nés e
nem por outros auditores independentes, e consequentemente nao emitimos opinidao sobre elas. Nossa
opinido ndo esta ressalvada em funcao desse assunto.

Responsabilidades da Administracdo da Securitizadora pelas demonstragdes contabeis

A administracdo da Securitizadora € responsavel pela elaboracao das demonstracdes contabeis de acordo
com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis aos patrimonios separados, regidos pela Lei 9.514/97
e que também consideram as disposi¢des previstas na ICVM 480/2018, e pelos controles internos que ela
determinou como necessarios para permitir a elaboracdo de demonstracdes contabeis livres de distorcdo
relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboracdo das demonstracdes contabeis, a administracdo da Securitizadora é responsavel, dentro das
prerrogativas previstas na lei 9.514/97, pela avaliacdo da capacidade do Patriménio Separado continuar
operando conforme o Termo de Securitizacdo dos Créditos, divulgando, quando aplicavel, os assuntos
relacionados com a sua continuidade operacional.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes contabeis

Nossos objetivos sdao obter seguranca razoavel de que as demonstracdes contabeis, tomadas em conjunto, estao
livres de distorcao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro, e emitir relatorio de auditoria
contendo nossa opinido. Seguranca razoavel € um alto nivel de seguranca, mas nao uma garantia de que a
auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria sempre detectam as
eventuais distorcoes relevantes existentes. As distorcées podem ser decorrentes de fraude ou erro e sao
consideradas relevantes quando, individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva
razoavel, as decisdes econdomicas dos usuarios tomadas com base nas referidas demonstracoes contabeis.

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

* |dentificamos e avaliamos os riscos de distorcao relevante nas demonstracdes 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 deteccao de distorcao 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 representacdes falsas intencionais;

= Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos
procedimentos de auditoria apropriados as circunstancias, mas nao com o objetivo de expressarmos
opiniao sobre a eficacia dos controles internos da Companhia;

= Avaliamos a adequacao das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis e
respectivas divulgacodes 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 relacédo a eventos ou
condicdes que possam levantar divida significativa em relacao a capacidade de continuidade operacional
do Patriménio Separado. Se concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar atencdo em
nosso relatorio de auditoria para as respectivas divulgacdes nas demonstracdes contabeis ou incluir
modificacdo em nossa opinido, se as divulgacoes forem inadequadas. Nossas conclusdes estao
fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso relatorio. Todavia, eventos ou
condicdes futuras podem levar a Companhia a nao mais se manter em continuidade operacional;






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

Dos assuntos que foram objeto de comunicacdo com os responsaveis pela administracao, determinamos
aqueles que foram considerados como mais significativos na auditoria das demonstracées 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 comunicacdo podem, dentro de uma
perspectiva razoavel, superar os beneficios da comunicacdo para o interesse publico.

Sao Paulo, 28 de junho de 2019.
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