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VISION

BRAZIL INVESTMENTS

Relatério da Administracdo

Srs. Acionistas,

Em cumprimento as determinagfes legais, submetemos a apreciacdo de V.Sas. o
Relatorio da Administracdo e as Demonstracdes Financeiras da Vision Securitizadora
S.A. levantadas em 31 de dezembro de 2019 e 2018, bem como o Relatério da Auditoria
sobre as Demonstracdes Financeiras.

A Vision Securitizadora S.A. foi constituida em 6 de junho de 2007 com o propdésito de
adquirir e securitizar créditos imobiliarios passiveis de securitizacdo, emitir e colocar,
junto ao mercado financeiro e de capitais, Certificados de Recebiveis Imobiliarios além
de outras atividades.

Como resultado dos esfor¢cos de prospeccéo iniciados desde seu inicio, a Securitizadora
iniciou sua fase operacional com a emisséo de duas séries de Certificado de Recebiveis
Imobiliarios em 4 de abril de 2008, sendo uma sénior e outra subordinada, com lastro
em cédulas de créditos imobilidrios emitidas a partir de créditos contra o Fundo de
Compensacéo de VariacOes Salariais. A referida emissédo obteve dispensa de registro
de oferta publica na CVM e o volume da 12 série (sénior) foi de R$ 248.270.269 e o
volume da 22 série (subordinada) foi de R$ 13.066.856.

N&o houve novas emissGes nos exercicios de 2019 e 2018. A empresa ndo possui
novas oportunidades de emissdo em andlise e ndo possui perspectivas de novas
emissoes.

Durante os exercicios de 2019 e 2018, os Auditores Independentes prestaram
exclusivamente os servicos de auditora externa para os quais foram contratados, ndo
realizando, portanto, quaisquer outros servicos que eventualmente pudessem criar
conflito de interesses, perda de independéncia ou objetividade em relacdo ao seu
trabalho.

Sao Paulo, 19 de marco de 2020.

A Administracdo



VISION

BRAZIL INVESTMENTS

Declaragéo dos Diretores

Alexandre Junior da Silva Nogueira, brasileiro, casado, advogado, portador da cédula
de identidade RG n° 22.377.497-2 SSP-SP, inscrito no CPF sob o n 130.049.868-41, e
Primo Aldrigue Junior, brasileiro, casado, advogado, portador da cédula de identidade
RG n° 7.569.530 SSP — SP, inscrito no CPF sob o n°® 019.998.668-19, ambos com
endereco comercial na Cidade de S&o Paulo, Estado de S&o Paulo, na Rua Hungria,
514, 9° andar, CEP 01455-000, na qualidade de Diretor Presidente e Diretor de Relagéo
com Investidores, respectivamente, da VISION SECURITIZADORA S.A., sociedade por
acOes com sede na Cidade de Sao Paulo, Estado de S&o Paulo, Rua Hungria, 514, 9°
andar, sala B3, Jardim Europa, CEP 01455-000, inscrita no CNPJ sob o n°
08.937.002/0001-13 (“Companhia”), DECLARAM, para todos os fins e efeitos, que
reviram, discutiram e concordam com as opinides expressas no parecer dos auditores
independentes referente as demonstracdes financeiras da Companhia datadas de 31
de dezembro de 2019.

Séo Paulo, 19 de marco de 2020.

Alexandre Junior da Silva Nogueira Primo Aldrigue Junior
Diretor Presidente Diretor RelagBes com Investidores
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Relatorio dos auditores independentes sobre as demonstracdes
financeiras

Aos Administradores e Acionistas da
Vision Securitizadora S.A.
Sao Paulo - SP

Opiniao

Examinamos as demonstragbes financeiras da Vision Securitizadora S.A.
(“Companhia”), que compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2019,
e suas respectivas demonstracdes do resultado, do resultado abrangente, das
mutac¢des do patriménio liquido, dos fluxos de caixa e do valor adicionado para o
exercicio findo naquela data, assim como o resumo das principais praticas contabeis e
demais notas explicativas.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira
da Vision Securitizadora S.A. em 31 de dezembro de 2019, o desempenho de suas
operacgodes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, de acordo com
as praticas contdbeis adotadas no Brasil, aplicaveis as entidades autorizadas a
funcionar pela Comissédo de Valores Mobiliarios (“CVM”).

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 seg¢do a seguir, intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das
demonstrag@es financeiras”. Somos independentes em relacdo a Companhia, de acordo
com o0s principios éticos relevantes previstos no Cédigo 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 opiniéo.

Principais Assuntos de Auditoria (“PAA”)

Principais assuntos de auditoria sdo 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 demonstra¢des financeiras como um
todo e na formacdo de nossa opinido sobre essas demonstracdes financeiras e,
portanto, ndo expressamos uma opiniao separada sobre esses assuntos.


http://www.bakertillybr.com.br

@ pakertilly

Certificados de recebiveis imobiliarios

No contexto de suas operagbes nhormais, a Companhia estrutura operacdes de
securitizacdo vinculando recebiveis imobiliarios (“Recebiveis imobiliarios”) aos
certificados de recebiveis imobilidrios (“CRI”). Como resultado destas operacdes, seus
registros contabeis contemplam os referidos recebiveis imobiliarios e os CRIs
correspondentes, que séo veiculados com regime fiduciario e sem coobrigagdo. Nao
obstante, a Companhia também efetua o gerenciamento do recebimento destes ativos,
bem como o pagamento dos CRIs em observancia as suas obrigacdes junto ao agente
fiduciario.

Neste sentido, considerando a atividade-fim da Companhia e os reflexos contabeis
provenientes destas movimentacdes financeiras, entendemos que € um tema de risco
significativo em nossa abordagem de auditoria.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto

Em resposta ao risco significativo de auditoria identificado, mapeamos 0s processos e
as atividades de controles implementados pela Companhia, e efetuamos procedimentos
especificos de auditoria, que incluem, mas nao se limitam na:

Leitura dos termos de securitizacdo, analisando se as condi¢des determinadas nos
termos foram refletidas nas demonstracdes financeiras;

Verificacao da custddia dos CRI emitidos;

Recalculo dos juros e confronto com 0s montantes registrados durante o exercicio;
Avaliagdo da adequacdo das divulgagbes realizadas nas demonstracdes
financeiras.

Com base nas evidéncias de auditoria obtidas por meio dos procedimentos acima
descritos, consideramos que sao aceitaveis 0s procedimentos e as metodologias
utilizadas para o registro, controle, valorizacdo e divulgacdo dos certificados de
recebiveis imobiliarios no contexto das demonstracbes financeiras tomadas em
conjunto.

Enfases
Valor liquido de realizacéo das Cédulas de Créditos Imobiliarios (CCls)

Conforme mencionado nas Notas Explicativas n°® 5 e 6, as Cédulas de Créditos
Imobiliarios (CCls) que servem de lastro a emissdo dos Certificados de Recebiveis
Imobiliarios (CRIs) da Securitizadora sado originadas por créditos de contratos de
financiamento habitacional celebrados com mutuarios do Banco do Estado do Rio de
Janeiro (BERJ) no &mbito do Sistema Financeiro de Habitacdo (SFH) e que possuem
cobertura do Fundo de Compensac¢éo das Varia¢des Salariais (FCVS), os quais serao
convertidos em titulos CVS, quando da finaliza¢éo do processo de novacado. No entanto,
devido (i) & natureza e complexidade envolvidos no processo de novagdo desses
créditos e (i) ao fato desses créditos estarem aguardando o resultado final de um
processo administrativo instaurado pela Caixa Econémica Federal (CEF), os valores
liquidos desses créditos registrados nas demonstragcfes financeiras podem variar
significativamente quando de sua efetiva realizacao.
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Enfases--Continuacg&o

Continuidade operacional da Companhia

Conforme mencionado na Nota Explicativa n° 2, em 31 de dezembro de 2019 a
Companhia vem apresentando prejuizos acumulados nos ultimos exercicios, sendo sua
operagdo suportadas por aportes efetuados pela sua controladora. Essas
demonstracdes financeiras foram preparadas no pressuposto de continuidade normal
dos negdcios considerando a geracao de caixa operacional ou de aporte de capital por
parte dos acionistas e nao incluem quaisquer ajustes relativos a realizacdo e
classificagdo dos valores de ativos e passivos, que seriam requeridos no caso de
descontinuidade de suas operacoes.

Outros assuntos
Demonstragéo do valor adicionado

Revisamos também as Demonstracfes do Valor Adicionado (DVA), referentes ao
exercicio findo em 31 de dezembro de 2018, elaboradas sob a responsabilidade da
Administracdo da Vision Securitizadora S.A., cuja apresentacao € requerida de acordo
com as normas expedidas pela Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM). Essas
demonstragBes foram submetidas aos mesmos procedimentos de auditoria descritos
anteriormente e, em nossa opinido, estdo adequadamente apresentadas, em todos 0s
seus aspectos relevantes, em relacdo as demonstragdes financeiras tomadas em
conjunto.

Outras informac¢@es que acompanham as demonstracdes financeiras e o relatério
do auditor

A administracdo da Companhia é responsavel por essas outras informacdes que
compreendem o Relatorio da Administracdo. Nossa opinido sobre as demonstragées
financeiras ndo abrange o Relatério da Administracdo e ndo expressamos qualquer
forma de concluséo de auditoria sobre esse relatorio.

Em conexdo com a auditoria das demonstracdes financeiras, nossa responsabilidade é
a de ler o Relatério da Administracéo e, ao fazé-lo, considerar se esse relatério esta, de
forma relevante, inconsistente com as demonstracfes financeiras 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 distor¢éo relevante
no Relatério da Administragdo, somos requeridos a comunicar esse fato. Ndo temos
nada a relatar a este respeito.
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Responsabilidade da Administracdo e da governanca pelas
demonstracgdes financeiras

A Administracdo € responsavel pela elaboracdo e adequada apresentacdo das
demonstragdes financeiras de acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil e
pelos controles internos que ela determinou como hecessarios para permitir a
elaboracdo de demonstracdes financeiras livres de distor¢do relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboracdo das demonstracdes financeiras, a Administracdo é responsavel pela
avaliacdo 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 elaboragcdo das demonstragbes financeiras, a ndo ser que a
Administracao pretenda liquidar a Companhia ou cessar suas opera¢des, ou ndo tenha
nenhuma alternativa realista para evitar o encerramento das operacgoes.

Os responsaveis pela governanca da Companhia sdo aqueles com responsabilidade
pela supervisédo do processo de elaboracdo das demonstragfes financeiras.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes
financeiras

Nossos objetivos sao obter seguranca razoavel de que as demonstracdes financeiras,
tomadas em conjunto, estdo livres de distorcdo relevante, independentemente se
causada por fraude ou erro, e emitir relatério de auditoria contendo nossa opiniao.
Seguranca razoavel € um alto nivel de seguran¢a, mas, ndo, uma garantia de que a
auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria
sempre detectam as eventuais distor¢des relevantes existentes. As distor¢fes 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 econdmicas dos usuarios tomadas com base nas referidas
demonstracgdes financeiras.

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

Identificamos e avaliamos os riscos de distorcdo relevante nas demonstracdes
financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e
executamos procedimentos de auditoria em resposta a tais riscos, bem como
obtivemos evidéncia de auditoria apropriada e suficiente para fundamentar nossa
opinido. O risco de nado detec¢ao 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, omissdo ou representacbes falsas
intencionais;

Obtivemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para
planejarmos procedimentos de auditoria apropriados as circunstancias, mas, nao,
com o objetivo de expressarmos opinido sobre a eficacia dos controles internos da
Companhia;
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Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes
financeiras--Continuacao

Avaliamos a adequacdo das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das
estimativas contabeis e respectivas divulgacdes feitas pela Administracéo;
Concluimos sobre a adequacéo 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¢des que possam levantar duvida
significativa em relagdo a capacidade de continuidade operacional da Companhia.
Se concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar atengdo em nosso
relatério de auditoria para as respectivas divulgacdes nas demonstracdes financeiras
ou incluir modificagdo em nossa opinido, se as divulgacdes forem inadequadas.
Nossas conclusfes estdo fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a
data de nosso relatério. Todavia, eventos ou condicbes futuras podem levar a
Companhia a ndo mais se manter em continuidade operacional;

Avaliamos a apresentacdo geral, a estrutura e o conteludo das demonstracdes
financeiras, inclusive as divulgacdes e se as demonstracdes financeiras representam
as correspondentes transagfes e 0s eventos de maneira compativel com o objetivo
de apresentacdo adequada.

Comunicamo-nos com 0s responsaveis pela governanca a respeito, entre outros
aspectos, do alcance planejado, da época da auditoria e das constatac¢des significativas
de auditoria, inclusive as eventuais deficiéncias significativas nos controles internos que
identificamos durante nossos trabalhos.

Séo Paulo, 19 de marco de 2020.

Baker Tilly 4Partners Auditores Independentes S.S.
CRC 2SP-031.269/0-1

Baker Tilly 4Partners atuando como Baker Tilly ¢ membro da rede global da Baker Tilly International Ltd., cujos membros
sdo pessoas juridicas separadas e independentes.
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Vision Securitizadora S.A.

Balangos patrimoniais
Em 31 de dezembro de 2019 e de 2018

(Valores expressos em Reais)

Ativo Passivo e Patrimonio Liquido
Nota 2019 2018 Nota 2019 2018
Circulante Circulante
Caixas e equivalentes de caixa 4 226.750 366.102 Tributos a pagar 585 604
226.750 366.102 585 604
Néo circulante N&o circulante
Cédulas de Crédito Imobiliario (CCI) 5 449.590.594 420.018.179 Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI) 6 449.590.594 420.018.179
449.590.594 420.018.179 Superveniéncias financeiras 217.912 358.732
449.808.506 420.376.911
Patrimdnio liquido
Capital social realizado 7 1.830.202 1.830.202
Reserva de lucros 7 250.400 63.400
Prejuizos acumulados 9 (2.072.349) (1.886.836)
8.253 6.766
Total do ativo 449.817.344 420.384.281 Total do passivo e patrimdnio liquido 449.817.344 420.384.281

As notas explicativas da Administragdo sdo parte integrante das demonstragdes contabeis.




Vision Securitizadora S.A.

Demonstracdes dos resultados
Em 31 de dezembro de 2019 e de 2018

(Valores expressos em Reais)

Nota 2019 2018

Receita operacional bruta 10-c 2.465.852 2.465.852
Receita operacional liquida 2.465.852 2.465.852
Custo dos servicos prestados 10-c (2.465.852) (2.465.852)
Resultado bruto - -
Receitas/(despesas) operacionais
Administrativas e gerais 10-d (185.513) (218.180)

(185.513) (218.180)
Resultado antes da tributacédo (185.513) (218.180)
Quantidades total de cotas 1.830.202 1.830.202
Lucro liquido por cota do capital social no fim do exercicio - R$ (0,1014) (0,1192)

As notas explicativas da Administracdo sao parte integrante das demonstragdes financeiras.




Vision Securitizadora S.A.

Demonstracdes do resultado abrangente
Em 31 de dezembro de 2019 e de 2018

(Valores expressos em Reais)

2019 2018

Prejuizo do exercicio (185.513) (218.180)

Resultado abrangente do exercicio (185.513) (218.180)

As notas explicativas da Administracdo sdo parte integrante das demonstragdes contabeis.
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Saldos em 1° de janeiro de 2018

Prejuizo do exercicio
Integralizagao de capital
Adiantamento para futuro aumento de capital

Mutagao interna

Saldo em 31 de dezembro de 2018

Mutagéo do exercicio

Saldos em 1° de janeiro de 2019

Prejuizo do exercicio

Adiantamento para futuro aumento de capital

Saldo em 31 de dezembro de 2019

Mutacdo do exercicio

As notas explicativas da Administracdo sao parte integrante das demonstragdes contabeis.

Vision Securitizadora S.A.

Demonstracdes das mutacdes do patriménio liquido
Em 31 de dezembro de 2019 e de 2018

(Valores expressos em Reais)

Capital social Reserva de capital Prejuizos acumulados Total

1.630.202 51.500 (1.668.656) 13.046
- - (218.180) (218.180)

200.000 (200.000) - -

- 215.100 - 215.100

- (3.200) - (3.200)
1.830.202 63.400 (1.886.836) 6.766
200.000 11.900 (218.180) (6.280)
1.830.202 63.400 (1.886.836) 6.766
- - (185.513) (185.513)

- 187.000 - 187.000
1.830.202 250.400 (2.072.349) 8.253
- 187.000 (185.513) 1.487

11



Vision Securitizadora S.A.

Demonstracdes dos fluxos de caixa
Em 31 de dezembro de 2019 e de 2018

(Valores expressos em Reais)

Fluxo de caixa das atividades operacionais

Prejuizo liquido do exercicio

Variagd@o nos ativos e passivos
Reducéo em impostos a compensar

Aumento no realizavel a longo prazo

2019

2018

(185.513)

(218.180)

(29.572.415)

(22.130.433)

Aumento no exigivel a longo prazo 29.431.595 21.988.609
Aumento/(reducao) em impostos a pagar (29) 93
Aumento/(redugdo) em contas a pagar - -
Caixa liquido consumido nas atividades operacionais (326.352) (359.911)
Fluxo de caixa das atividades de financiamento

Recebimento de integralizacao de capital - 200.000
Adiantamento para Aumento de Capital 187.000 15.100
Caixa liquido proveniente das atividades de financiamento 187.000 215.100
Reducéo de caixa e equivalentes de caixa (139.352) (144.811)
Modificagdo da posicéo financeira

Disponibilidades

No inicio dos exercicios 366.102 510.913
No final do exercicios 226.750 366.102
Reducéo de caixa e equivalentes de caixa (139.352) (144.811)

As notas explicativas da Administragdo séo parte integrante das demonstragdes financeiras.




Vision Securitizadora S.A.

Demonstracdes do valor adicionado
Em 31 de dezembro de 2019 e de 2018

(Valores expressos em Reais)

Receitas

Deséagio amortizado

Insumos adquiridos de terceiros
Custos operacionais

Servicos de terceiros e outros

Valor adicionado liquido gerado pela Securitizadora

Valor adicionado total a distribuir

Remuneracédo de capitais proprios

Prejuizo do exercicio

Distribui¢cao do valor adicionado

2019 2018
2.465.852 2.465.852
2.465.852 2.465.852

(2.651.365) (2.684.032)
(2.465.852) (2.465.852)
(185.513) (218.180)
(185.513) (218.180)
(185.513) (218.180)
(185.513) (218.180)
(185.513) (218.180)
(185.513) (218.180)

As notas explicativas da Administracdo sao parte integrante das demonstragdes financeiras.
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Vision Securitizadora S.A.

Notas explicativas da Administragdo as demonstragdes financeiras
Em 31 de dezembro de 2019
(Valores expressos em Reais, exceto quando mencionado de outra forma)

1.

Contexto operacional

A Vision Securitizadora S.A. (“Securitizadora”, “Companhia”) foi constituida
em 06 de junho de 2007 e iniciou suas operacdes em 04 de abril de 2008. Tem
como objeto social: a) a aquisicao e securitizacdo de créditos imobiliarios passiveis
de securitizagdo; b) a emissdo e colocagédo junto ao mercado financeiro e de
capitais de Certificados de Recebiveis Imobiliarios, ou de qualquer outro titulo de
crédito ou valor mobiliario compativel com as suas atividades; c) a realizacéo de
negodcios e a prestacdo de servicos relacionados as operacdes de securitizagcdo de
créditos imobiliarios e emissées de Certificados de Recebiveis Imobiliarios; e d) a
realizacdo de operagOes de hedge em mercados derivativos, visando a cobertura
de riscos na sua carteira de créditos imobiliarios.

Estao ainda incluidas no objeto social da Securitizadora as seguintes atividades: a)
a aquisicdo de créditos imobiliarios; b) gestdo e administracdo de créditos
imobiliarios, préprios ou de terceiros; c) a aquisicdo e a alienacéo de titulos de
crédito imobiliarios; d) a emisséao, distribuicdo, recompra, revenda ou resgate de
valores mobiliarios de sua propria emissdo no mercado financeiro e de capitais; e)
a prestacao de servicos envolvendo a estruturacdo de operacdes de securitizacao
préprias ou de terceiros; f) a realizacdo de operacdes nos mercados de derivativos
visando a cobertura de riscos; e g) a prestacdo de garantias para os valores
mobiliarios por ela emitidos.

Em 29 de agosto de 2007, a Securitizadora obteve junto a Comissao de Valores
Mobiliarios (CVM) o registro como Companhia Aberta para negociacdo de valores
mobiliarios de sua emissédo no mercado de balcdo ndo organizado.

A Securitizadora conta com um projeto que foi objeto de emisséo de Certificados
de Recebiveis Imobiliarios, o qual foi dispensado de registro na CVM por se tratar
de lote Unico e indivisivel, nos termos do artigo 5°, inciso Il da Instrugdo CVM n°
482/10. O projeto refere-se a securitizacéo de créditos provenientes de contratos
de créditos imobilidrios contra o Fundo de Compensacado de Variag6es Salariais
(FCVS).

Base de apresentacdo e elaboracdo das demonstracdes
financeiras

2.1. Autorizacéo
A autorizacdo para a conclusdo e apresentacdo destas demonstragdes

financeiras ocorreu na reunido do conselho de Administragcdo em 19 de marco
de 2020.
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Vision Securitizadora S.A.

Notas explicativas da Administragdo as demonstragdes financeiras
Em 31 de dezembro de 2019
(Valores expressos em Reais, exceto quando mencionado de outra forma)

2. Base de apresentacdo e elaboracdo das demonstragcdes
financeiras--Continuacéo

2.2. Declaragéo de conformidade

As demonstracdes financeiras foram elaboradas de acordo com as praticas
contabeis adotadas no Brasil, as quais abrangem a legislacédo societéria, 0s
pronunciamentos, as orientacoes e as interpretacdes emitidas pelo Comité de
Pronunciamentos Contébeis e as normas emitidas pela Comissado de Valores
Mobiliarios (CVM).

Conforme previsto na Lei n° 9.514/97, as companhias securitizadoras de
crédito imobiliario estdo obrigadas a manter a contabilidade individualizada
por projeto. Dessa forma, as demonstracdes financeiras em 31 de dezembro
de 2019, incluem os saldos relativos a Vision Securitizadora S.A., bem como
os saldos relativos ao projeto.

Base de mensuracao - as demonstracdes financeiras foram preparadas com
base no custo histérico, com excecao dos seguintes itens materiais
reconhecidos nos balancos patrimoniais: (i) os instrumentos financeiros
mensurados pelo valor justo por meio do resultado; e (ii) os ativos financeiros
disponiveis para venda mensurados pelo valor justo.

Moeda funcional e moeda de apresentacdo - estas demonstracdes
financeiras sdo apresentadas em Real (R$), que é a moeda funcional da
Securitizadora.

Uso de estimativas e julgamentos - as demonstragfes financeiras foram
preparadas de acordo com as normas do CPC, as quais exigem que a
Administracdo faca julgamentos, estimativas e premissas que afetam a
aplicagéo de politicas contabeis e os valores reportados de ativos, passivos,
receitas e despesas. Os resultados efetivos podem divergir dessas
estimativas.

As estimativas e premissas, quando necessario, sao revistas de uma maneira

continua. Revisdes com relacdo a estimativas contdbeis sdo reconhecidas no
préprio periodo em quaisquer periodos futuros afetados.
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Vision Securitizadora S.A.

Notas explicativas da Administragdo as demonstragdes financeiras
Em 31 de dezembro de 2019
(Valores expressos em Reais, exceto quando mencionado de outra forma)

2. Base de apresentacdo e elaboracdo das demonstragcdes
financeiras --Continuacéo

2.2. Declaragédo de conformidade--Continuagéo

2.3.

A Administracdo da Securitizadora entende que, em referéncia as politicas
contabeis adotadas, ha requerimento de julgamento critico sobre os valores
reconhecidos das Cédulas de Créditos Imobiliarios (CCls) e,
conseqguentemente, também sobre os Certificados de Recebiveis Imobiliarios
(CRIs).Os CCIs que servem de lastro para a emissdo dos CRIs, séo
originadas por créditos de contratos de financiamento habitacional que
possuem cobertura do Fundo de Compensacgédo das Variagbes Salariais
(FCVS), os quais serdo convertidos em titulos CVS quando da finalizagao do
processo. Esse requerimento decorre da hatureza e complexidade envolvidos
no processo de novacdo dos CVS e ao fato desses créditos estarem
aguardando o resultado final de um processo administrativo instaurado pela
Caixa Econdmica Federal (CEF).

As demonstragdes financeiras de 31 de dezembro de 2019, foram elaboradas
no pressuposto da continuidade dos neg6cios da Securitizadora, a qual
apresentou prejuizo nos exercicios findos em todos os periodos. A
controladora da Securitizadora efetuou integralizacées de capital durante os
anos de 2009 a 2019 para liquidacdo de suas obrigacdes. Assim, a
continuidade operacional da Securitizadora depende da manutencdo do
compromisso de sua controladora em efetuar novos aportes de capital,
guando se fizer necessario.

Novas normas, alteracdes e interpretacdes de normas

A partir de 1° de janeiro de 2019, entra em vigor o CPC 06 (R2) — Operacdes
de Arrendamento Mercantil (Correlagcdo ao IFRS 16). Os ativos e passivos
decorrentes de arrendamento mercantil serdo inicialmente mensurados com
base no valor presente e registrados no ativo como bens de direito de uso e
no passivo como obrigag¢Bes de arrendamento mercantil. Os bens arrendados
serdo depreciados pelo método linear, considerando o prazo do
arrendamento ou pela vida util do ativo, sendo a escolha pelo menor periodo,
o referido pronunciamento néo gerou impacto nas praticas contabeis.

N&o ha outras normas, alterac6es de normas e interpretacées que nao estao

em vigor que a Companhia espera ter impacto relevante decorrente de sua
aplicacdo em suas demonstragdes financeiras.
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Vision Securitizadora S.A.

Notas explicativas da Administragdo as demonstragdes financeiras
Em 31 de dezembro de 2019
(Valores expressos em Reais, exceto quando mencionado de outra forma)

3. Resumo das principais praticas contabeis

As principais praticas contabeis adotadas para a elaboragéo dessas demonstracées
financeiras séo as seguintes:

3.1.

3.2.

Receitas e despesas

As receitas e despesas sdo contabilizadas pelo regime de competéncia,
incluindo os efeitos das variagbes monetéarias computados sobre ativos e
passivos indexados.

Instrumentos financeiros

Os instrumentos financeiros sao inicialmente registrados ao seu valor justo,
acrescido, no caso de ativo financeiro ou passivo financeiro que nao seja pelo
valor justo por meio do resultado, dos custos de transacdo que sejam
diretamente atribuiveis a aquisicdo ou emissao de ativo financeiro ou passivo
financeiro. Sua mensuragédo subsequente ocorre a cada data de balanco de
acordo com a classificacdo dos instrumentos financeiros nas seguintes
categorias:

(1) Custo amortizado;
(i) Valor justo por meio do resultado;
(iii) ~ Valor justo por meio do resultado abrangente.

Ativos e passivos financeiros sdo compensados e o valor liquido é
apresentado no balango patrimonial quando h& um direito legal de compensar
os valores reconhecidos e ha a intencdo de liquida-los em uma base liquida,
ou realizar o ativo e liquidar o passivo simultaneamente. O direito legal ndo
deve ser contingente em eventos futuros e deve ser aplicavel no curso normal
dos negécios e no caso de inadimpléncia, insolvéncia ou faléncia da empresa
ou da contraparte.

Instrumentos mantidos até o vencimento

Se a Securitizadora tem a intencdo positiva e capacidade de manter até o
vencimento seus instrumentos de divida, esses sao classificados como
mantidos até o vencimento. Instrumentos financeiros mantidos até o
vencimento sdo mensurados pelo custo amortizado utilizando o método de
taxa de juros efetiva, deduzido de eventuais reducbes em seu valor
recuperavel.
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Vision Securitizadora S.A.

Notas explicativas da Administragdo as demonstragdes financeiras
Em 31 de dezembro de 2019
(Valores expressos em Reais, exceto quando mencionado de outra forma)

3. Resumo das principais praticas contabeis--Continuacéo

3.2.

Instrumentos financeiros--Continuagéo
Instrumentos disponiveis para venda

Os investimentos da Securitizadora em instrumentos de patriménio e de
certos ativos relativos a instrumentos de divida sédo classificados como
disponiveis para venda. Posteriormente, ao reconhecimento inicial, sdo
avaliadas pelo valor justo e as suas flutuacdes, exceto reducdes em seu valor
recuperavel e as diferencas em moeda estrangeira destes instrumentos sao
reconhecidos diretamente no patrimdnio liquido e liquidos dos efeitos
tributarios. Quando um investimento deixa de ser reconhecido, o ganho ou
perda acumulada no patrimdnio liquido é transferido para resultado.

Instrumentos financeiros ao valor justo por meio do resultado

Um instrumento é classificado pelo valor justo por meio do resultado, se for
mantido para negociacdo, ou seja, designado como tal quando do
reconhecimento inicial. Os instrumentos financeiros sdo designados pelo
valor justo por meio do resultado se a Securitizadora geréncia esses
investimentos e toma decisbes de compra e venda com base em seu valor
justo de acordo com a estratégia de investimento e gerenciamento de risco
documentado pela Securitizadora. ApGs reconhecimento inicial, custos de
transacéo atribuiveis sdo reconhecidos nos resultados quando incorridos.
Instrumentos financeiros ao valor justo por meio do resultado sdo medidos
pelo valor justo e suas flutuagbes séo reconhecidas no resultado.

Empréstimos e recebiveis e passivo financeiro ndo mensurado ao valor
justo

Sao mensurados pelo custo amortizado utilizando o método de taxa de juros
efetiva, reduzidos por eventuais redugdes no valor recuperavel, se aplicavel.
As Cédulas de Créditos Imobiliarios e os Certificados de Recebiveis
Imobiliarios estdo enquadrados nesta categoria e estao registrados pelo valor
de aquisicdo e captagéo, respectivamente, acrescidos dos rendimentos e/ou
encargos auferidos até a data do balanco, as quais ndo sao incorporadas ao
resultado e ao patriménio da Securitizadora, por se constituirem em
patrimbnio em separado nos termos da Lei n°® 9.514, de 20 de novembro de
1997.
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Notas explicativas da Administragdo as demonstragdes financeiras
Em 31 de dezembro de 2019
(Valores expressos em Reais, exceto quando mencionado de outra forma)

3. Resumo das principais praticas contabeis--Continuacéo

3.3.

3.4.

3.5.

3.6.

Imposto de Renda e Contribuigdo Social

A provisdo para Imposto de Renda, quando aplicavel, é constituida com base
no lucro tributavel a aliquota de 15%, acrescida do adicional de 10% e a
provisao para Contribuicdo Social a aliquota de 9%, conforme legislacao em
vigor.

Demais ativos e passivos circulantes e ndo circulantes

Os ativos estdo demonstrados pelo valor liquido de realizacao e/ou formacao.
Os passivos sdo demonstrados pelos valores conhecidos ou calculaveis,
acrescidos, quando aplicavel, dos correspondentes encargos, variacdes
monetarias e/ou cambiais incorridos até a data do balanco.

Avaliacdo do valor recuperavel dos ativos néo financeiros

A Administracao revisa anualmente o valor contébil liquido dos ativos com o
objetivo de avaliar eventos ou mudancas nas circunstancias econdémicas,
operacionais ou tecnoldgicas, que possam indicar deterioragdo ou perda de
seu valor recuperavel. Se houver alguma evidéncia de “impairment” para os
ativos financeiros disponiveis para venda, a perda cumulativa registrada no
patriménio liquido é transferida e reconhecida na demonstragdo do resultado.

Demonstragao do Valor Adicionado

A Securitizadora elaborou as Demonstrac¢des dos Valores Adicionados (DVA)
nos termos do Pronunciamento Técnico CPC 09 - Demonstragédo do Valor
Adicionado, as quais sao apresentadas como parte integrante das
demonstracdes financeiras, conforme as Normas Brasileiras de
Contabilidade, aplicaveis as companhias registradas na CVM.

4. Caixa e equivalentes de caixa

Os saldos classificados como caixa e equivalentes de caixa nas demonstraces dos
fluxos de caixa referem-se as disponibilidades da Securitizadora representadas por
depositos bancarios e as aplicagfes financeiras representadas por certificados de
depositos bancéarios remunerados a 98,70% da variacdo do CDI. As aplicacfes
financeiras estao contabilizadas a valor justo, representado pelo valor de resgate na
data-base. Tais aplicacbes estdo sendo apresentadas no ativo circulante e séo
consideradas como equivalentes de caixa, uma vez que podem ser resgatadas a
qualquer tempo sem prejuizo dos rendimentos auferidos até o momento do efetivo
resgate.
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5. Cédulas de Créditos Imobiliarios (CCls)

Referem-se ao contrato de cessdo de cédulas de créditos imobiliarios (CCI)
representativas de 2.300 operagdes de crédito imobiliario contra o FCVS, efetuadas
de acordo com a Lei n° 9.514, de 20 de novembro de 1997, que dispde sobre o
Sistema Financeiro Imobiliario. As principais caracteristicas desses recebiveis sdo
as seguintes:

a) Foram instituidos sob regime fiduciario e, consequentemente, constituem
patriménio separado com o propdsito exclusivo de responder pela realizagédo
de certos direitos, ndo se confundindo com o patriménio da Securitizadora, e
constituem o lastro dos Certificados de Recebiveis Imobilidrios emitidos pela
Securitizadora. Foram adquiridos mediante escritura particular de cesséo, sem
garantia flutuante, com prazo final de vencimento até o ano de 2027, estando
sujeitos a atualizagbes monetarias pela Taxa Referencial (TR) acrescida de

juros.

b) O desagio obtido na aquisi¢cdo das CCls vem sendo amortizado pelo prazo de
duracéo da operacgéo, que é de 226 meses.

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018 os saldos estavam assim demonstrados:

31/12/2019 31/12/2018
Cédulas de Créditos Imobiliarios (CCls) 577.666.363 544.133.988
Desagio na cessao (17.466.448) (19.932.299)
Proviséo para redugéo (CCl) (110.609.321) (104.183.510)
449.590.594 420.018.179

As Cédulas de Créditos Imobiliarios estao classificadas na categoria “Empréstimos
e recebiveis” e contabilizadas pelo seu respectivo valor de custo atualizado, liquidos
de provisao para reducao, quando aplicavel.

Em 2009, 08 dos 2.300 contratos no montante de R$ 1.101.301, foram indicados
com negativa de cobertura. Em maio de 2012 mais dois contratos foram indicados
com negativa de cobertura e em 31 de dezembro de 2012, o total de dez contratos
permaneceram com este status, 0s recursos apresentados pela Securitizadora, até
a presente data ndo foram analisados pela Caixa Econdmica Federal (CEF).

A Administracdo da Securitizadora entende que a negativa ndo é absoluta e
esperava sua reversao, porém a auséncia de resposta da CEF com relacdo ao
assunto, fez com que a Administracao optasse por provisionar esses valores. Caso
a negativa de cobertura seja confirmada, a perda decorrente da duplicidade ou
multiplicidade de contratos de financiamento registrados sob o cadastro de um
mesmo mutuario no CADMUT, até o montante de 1% do valor nominal dos créditos
vinculados aos CRIs sénior e subordinado, devera ser suportado pelos CRIs
subordinados. A Securitizadora, em casos de duplicidade ou multiplicidade, devera
substituir perante os investidores, os créditos que excedam 1% do valor nominal dos
créditos vinculados aos CRIs Sénior e Subordinados, entretanto, a Securitizadora
N&ao possui essa mesma garantia do emissor das CCIs.
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5. Cédulas de Créditos Imobiliarios (CCls)--Continuacéo

Em 02 de marco de 2011, a Caixa Econdmica Federal emitiu comunicado
informando que no periodo de setembro de 2008 a agosto de 2009, em razéo de
falha ocorrida no programa de gerenciamento das antecipacdes de pagamentos do
FCVS aos agentes financeiros, o0s contratos submetidos a rotina de
reprocessamento do Sistema do FCVS - SICVS, no mencionado periodo, deixaram
de ter demonstradas suas deduc¢des de antecipacdes, relativas a quatro moedas:
letras hipotecérias, antecipacdes em espécie, encontro de contas FCVS e encontro
de contas FUNDHAB. Consequentemente novas deducdes foram feitas e afetaram
outros créditos da carteira do BERJ, entre eles aproximadamente 471 contratos
adquiridos pela Securitizadora para emissdo do CRI, no montante de
R$ 99.575.106.

Em 28 de marco de 2011 a Tetto Habitagdo, provedor dos servicos para o
gerenciamento do processo de novacdo de parte significativa dos créditos da
carteira do BERJ e também controlador dos créditos passiveis de tal deducéo,
aceitou a substituicdo da totalidade dos contratos afetados da Securitizadora
indicando outros créditos que estavam anteriormente vinculados a essas deducdes,
nenhum destes € pertencente a Securitizadora. Baseado nisso foi encaminhado a
CEF, por meio de Carta-Oficio, a solicitacéo de substituicdo dos contratos sujeitos a
deducbes detidos pela Companhia, pelos contratos que estavam anteriormente
vinculados a essas deducbes.

Em junho de 2011, a Caixa Econdmica Federal, em atendimento a solicitacéo
anteriormente encaminhada pela Tetto, providenciou a reversdo das deducdes
referentes a 183 do total de 471 contratos marcados no valor de aproximadamente
R$ 36 milhdes. Desta forma, em 30 de junho de 2011, permaneceram 288 contratos
passiveis de deducbes totalizando aproximadamente R$ 60 milhdes. A
Administracdo esperava a reversdo do restante das deducgbBes dos créditos
pertencentes a Securitizadora durante o 2° semestre de 2011, o que ndo se
concretizou. Em 25 de agosto de 2011, a Administragéo solicitou uma audiéncia com
as areas da CEF responsaveis pela condugdo do Processo Administrativo
instaurado para definicdo da situacdo, sendo essa solicitacdo negada. Em 7 de
outubro de 2011, a Administracao efetuou nova solicitacdo de audiéncia, pedido este
gue foi novamente formalmente negado em 21 de outubro de 2011, sob a alegacgéo
de que o mesmo se encontra em fase de analise (instrucédo) pela CEF.

Em dezembro de 2011, a Caixa Econbmica Federal, por meio da Nota Técnica
GESEF 11/2011, comunicou o encerramento do processo administrativo instaurado
referente as deducdes. O parecer analisou a cadeia sucesséria de todos os créditos
da carteira do BERJ e concluiu que os créditos pertencentes a Securitizadora
estavam isentos de deducgles, e entre outras, a decisdo pela realizacdo de novo
processamento de forma a restabelecer as vinculagbes de deducbes das
antecipacg0es, reproduzindo as suas condi¢cdes quando do momento anterior ao de
sua supressao.
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5. Cédulas de Créditos Imobiliarios (CCls)--Continuacéo

Em dezembro de 2018, mais 08 contratos dos 1997 com status de homologado
foram indicados com negativa de cobertura.

Em 31 dezembro de 2019, por néo ter sido emitido o relatério P3026 demonstrando
a exclusao das deducdes de nossos 288 contratos, e em razéo da ndo reversao da
negativa de cobertura dos 18 contratos, e por estar no aguardo de eventos futuros
ndo de dependéncia da Securitizadora, a Administracdo entende ser prudente a
manutencgdo de provisdo referente aos 288 contratos passiveis de dedug¢des no
valor de R$ 105.941.135 e dos 18 contratos com negativa de cobertura no valor de
R$ 4.668.186, totalizando uma provisdo no valor de R$ 110.609.321 (R$
104.183.510 em 2018).

6. Certificados de recebiveis imobiliarios

Referem-se a operacéo de captacdo de recursos junto ao mercado financeiro, por
meio de titulo de emissado da prdépria Securitizadora, com prazo final de vencimento
até o ano 2027, sujeitos a atualizacdes monetérias pela Taxa Referencial (TR)
acrescida de juros de 6,1678% ao ano. Os CRIs emitidos tem como lastro as CCls
adquiridas pela Securitizadora, vinculados ao regime fiduciario, os quais ficam
excluidos do patriménio da Securitizadora. O acompanhamento desses CRIs é
efetuado por agente fiduciério, legitimado a praticar todos os atos necessarios a
protecéo dos direitos dos investidores.

O desagio apurado na emissdo destes titulos vem sendo amortizado pelo prazo de
duracdo da operacgéo que é de 226 meses.

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018 os saldos estavam assim demonstrados:

31/12/2019 31/12/2018
Certificados de recebiveis imobiliarios — sénior 552.046.031 519.975.012
Certificados de recebiveis imobiliarios — subordinados 25.620.332 24.158.976
Proviséo para reducéo — CRI (17.466.448) (104.183.510)
Deségio na liquidagédo (110.609.321) (19.932.299)
449.590.594 420.018.179

A classificacdo de risco dos CRIs emitidos foi atribuida em 23 de marco de 2016
pela agéncia Fich Ratings, que atribuiu o rating Nacional de Longo Prazo
"BBsf(BRA)" & primeira emissédo de CRIs, de classe sénior, da Securitizadora.

Os certificados de recebiveis imobiliarios estéo classificados na categoria “passivo

financeiro ndo mensurado ao valor justo”, contabilizadas pelo seu respectivo valor
de custo atualizado.
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6. Certificados de recebiveis imobiliarios--Continuagéo

No dltimo trimestre de 2010, foi contratada uma consultoria para auxiliar no
desenvolvimento de estratégia para buscar a novacdo dos créditos que nao
ocorreram no prazo esperado. Como parte da estratégia escolhida, o processo de
pré-novacao foi reiniciado e como primeiro efeito, os créditos retornaram para o
estagio de homologado, permanecendo neste estagio até a presente data.

A estimativa de prazo para novacgéo é dependente da definicdo da data de inicio da
auditoria interna da Caixa Econémica Federal, a qual é pré-requisito para envio da
documentacdo para o Tesouro. Este atraso pode significar uma perda de
oportunidade para o investidor do CRI que continuard com a parcela de caixa que
deveria receber no momento da novacgéao do crédito investida a TR + 6,1678% a.a.

Conforme descrito na Nota Explicativa n°® 5, no aguardo da conclusdo do “novo
processamento”, em razdo da néo reversdo da negativa de cobertura dos 18
contratos e das deducdes dos 288 contratos passiveis de deducdes e também pela
dependéncia de eventos futuros incertos nao totalmente sob controle da
Securitizadora, conforme a Administracdo esperava, a mesma registrou uma
provisao referente a totalidade dos créditos passiveis de deducbes no valor de
R$ 105.941.135 e dos 18 contratos com negativa de cobertura no valor de R$
4.668.186 totalizando uma provisdo no valor de R$ 110.609.321 (R$ 104.183.510
em 2018).

De acordo com a forma de distribuicdo descrita na clausula 3% do Termo de
Securitizacdo de Créditos Imobiliarios 12 Emissao — 12 Série e 22 Série datado de 1
de abril de 2008 (“Termo de Securitiza¢do”) a 12 Série (“CRI Sénior”) tem preferéncia
na distribuicdo de juros e principal em relacdo a 22 Série (* CRI Subordinado”),
portanto a provisdo de R$ 110.609.321 descrita na Nota Explicativa n® 5 acima, deve
primeiramente consumir todo o0 montante a ser destinado ao CRI Subordinado,
incluindo o prémio de subordinagcdo e excessos da conta de superveniéncia (R$
25.620.332) e apenas o valor remanescente (R$ 84.988.989) impactara o CRI
Sénior.

No segundo semestre de 2018 até o primeiro semestre de 2019, a Caixa Econémica
Federal patrocinou e impulsionou uma negociacao, pois foi responsavel pelo erro
sistémico que produziu incertezas sobre o valor das CCls, que deram origem a
provisdo de negativa de cobertura e TR13 citada acima (vide Processo
Administrativo PA 152/2011 da Caixa Econémica Federal e Nota Técnica GESEF n°
011/2011 data de 23.12.2011), na tentativa de equacionar os interesses da prépria
entidade e dos detentores de parcelas da carteira do BERJ de maneira que a
novacao fosse retomada.

Dessa negociacdo participaram todos os detentores de créditos contra o FCVS
originérios da carteira do BERJ. Em adic@o a tais detentores, o detentor do CRI
senior emitido pela Vision Securitizadora, também participou diretamente dessas
negociacdes em andamento.
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6. Certificados de recebiveis imobiliarios--Continuagéo

No primeiro semestre de 2019 esta negociacao foi encerrada tendo em vista a ndo
aderéncia do detentor do CRI senior aos termos da negociagao proposta. De acordo
com reunido mantida por representantes da Securitizadora e dos CRIs senior e
junior, a Caixa Econémica Federal e 0 Conselho de Fundos e Loterias tem a intencao
de julgar o Processo Administrativo PA 152/2011.

Ainda, de acordo com a Clausula n® 7.1.3 alinea: d) do Termo de Securitizagdo “a
Emissora ndo oferece, na presente Emisséo, direito de regresso contra seu
patriménio comum, bem como nao ha qualquer tipo de coobrigacéo por parte da
Emissora quanto as obrigagfes do FCVS”, desta forma a provisdo ndo impactara o
Patriménio Comum da Securitizadora.

6.1. Prémio de subordinacéo

Em 1 de abril de 2008, o V3 Fundo de Investimentos em Direitos Creditérios
Multicarteira — NP, cedeu e transferiu a Vision Securitizadora S.A. 2.300 CCls
representativas dos Créditos Imobiliarios, cujo valor global de face, atualizado
para 1 de abril de 2008, equivalente a R$ 261.404.545. Neste documento a
Vision Securitizadora se obrigou a utilizar a totalidade das CCls cedidas para
emissao de Certificados de Recebiveis Imobiliarios.

Em 1 de abril de 2008, a Vision Securitizadora S.A. e a Oliveira Trust
Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. firmaram o Termo de
Securitizacdo de Créditos Imobiliarios, cujo objeto era vinculagéo, pela Vision
Securitizadora S.A., dos Créditos Imobiliarios aos Certificados de Recebiveis
Imobiliarios (CRIs) da 12 Emisséo, 12 Série e 22 Série, emitidos nos montantes
respectivos, de R$ 248.329.241 e R$ 13.069.960, totalizando
R$ 261.399.201.

Em 15 de abril de 2008, os titulares dos CRIs da 12 e 22 Séries da 12 emissao
de CRIs da Vision Securitizadora realizaram assembleia, na qual foi
deliberado que houve um erro de célculo nos valores de emisséao dos CRIs,
assim alterando os montantes de emissao dos CRIs da 12 e 22 Séries para,
respectivamente, R$ 248.270.269 e R$ 13.066.856. Assim, o valor correto a
ser vinculado no Termo de Securitizacdo passou a totalizar R$ 261.337.125.

Em 31 de dezembro de 2019, o valor dos CRIs da 12 e 22 séries era de,
respectivamente, R$ 552.046.031 e R$ 25.620.332, totalizando
R$ 577.666.363, e o valor das CCls, conforme relatério para precificagdo dos
créditos e acompanhamento da novagdo junto & CEF era também de
R$ 577.666.363.
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6. Certificados de recebiveis imobiliarios--Continuagéo
6.1. Prémio de subordinagéo--Continuacao

Assim, como definido no item 3.2.3.1 do Termo de Securitiza¢do de Créditos
Imobiliarios de 1° de abril de 2008:

“Nao ha garantia de que os CRI Juniores receberdo 100% (cem por
cento) do valor principal nem de juros. Fica aqui estipulado que, apds
0 pagamento da integralidade das Despesas da Securitizacdo ndo
arcadas pelo Fundo de Despesa, dos juros e principal dos CRIs
Seniores, todo o0 excedente sera destinado ao pagamento dos CRIs
Juniores, independente da quantia remanescente. Outrossim, caso o
valor remanescente seja superior ao valor de juros e principal
estipulado para os CRIs Juniores, este valor excedente sera
considerado como prémio (“Prémio pela Subordinac¢éo).”

Em 31 de dezembro de 2019 ndo ha diferenca positiva entre o valor das CCls
e o valor dos CRIs, e de acordo com o descrito ao longo desta Nota
Explicativa, o Prémio de Subordinacgéo teve seu valor total consumido pela
Reducéo dos CRIs relacionada a provisdo dos CCls.

7. Patrimonio liquido

O capital social totalmente subscrito € de R$ 1.830.202 (R$ 1.830.202 em 2018),
dividido em 1.830.202 ag¢fes ordinarias, sem valor nominal, as quais se
encontravam totalmente integralizadas em 31 de dezembro de 2019.

Em ata de assembleia geral extraordinaria realizada em 12 de novembro de 2018,
foi deliberado o aumento de capital da Companhia no valor de R$ 200.000 mediante
a emissao de 200.000 novas ac¢des ordinarias, nominativas e sem valor nominal,
em tudo idénticas aquelas ja existentes, passando o capital social integralizado de
R$ 1.630.202 para R$ 1.830.202.

Para manutencao da operacgao da Securitizadora a sécia Vision Brazil Participacfes
Ltda. enviou adiantamento para futuro aumento de capital no valor de R$ 187.000,
totalizando R$ 250.400 (R$ 63.400 em 2018), estando registrado em Reserva de
Capital.

A reserva legal é constituida a razdo de 5% do lucro liquido apurado em cada
exercicio social nos termos do artigo 193 da Lei n° 6.404/76, até o limite de 20% do
capital social.

O estatuto social prevé a distribuicdo de dividendo minimo obrigatério de 10% do
lucro liquido do exercicio, ajustado na forma do artigo 202 da Lei n°® 6.404/76.
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8.

10.

Transacbes com partes relacionadas

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, a Securitizadora ndao remunerou
administradores e empregados.

A Securitizadora € controlada pela Vision Brazil Participagfes Ltda. E possui um
adiantamento para futuro aumento de capital no montante de R$ 250.400 (R$
63.400 em 2018), conforme apresentado na Nota Explicativa n° 7.

Créditos tributarios

De acordo com as praticas contabeis e as regulamentacdes em vigor, a
Administracdo da Securitizadora optou pela ndo constituicdo de créditos tributarios
decorrentes de prejuizo fiscal de Imposto de Renda e de base negativa de
Contribui¢do Social sobre o lucro liquido em 31 de dezembro de 2019.

O montante acumulado de prejuizos fiscais e base negativa de Contribuicédo Social
até o exercicio de 2019 é de R$ 2.072.350 (R$ 1.886.836 em 2018).

Informagdes adicionais

a) Durante 2019 e 2018, a Securitizadora teve como politica ndo operar com
instrumentos financeiros derivativos, bem como ndo possuiu ativos e passivos
atrelados a moedas estrangeiras, e, portanto, ndo teve exposi¢cao cambial;

b) N&o foram reconhecidos ativos e passivos contingentes e ndo existem processos
classificados como provaveis e/ou possiveis de realizacdo. Com relacdo a
obrigacdes legais, fiscais e previdenciarias, a Securitizadora nédo esta
contestando judicialmente a legalidade e constitucionalidade de tributos e
contribuicdes;

c) A receita bruta de vendas e/ou servicos € composta, basicamente, pela
apropriacdo do deséagio dos CRI e o custo de bens e/ou servigos vendidos é
composto, basicamente, pela apropriacdo do desagio das CCI, ambas no valor
de R$ 2.465.852 (R$ 2.465.852 em 2018);

d) As despesas administrativas sdo compostas, basicamente, por despesas com
servicos técnicos especializados e despesas diversas no montante de R$
185.513 (R$ 218.180 em 2018);
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10. Informagdes adicionais--Continuagéo

e) Em atendimento a determinagdo da Lei n°® 9.514/97, os registros contabeis da
operagéao de securitizagdo vém sendo mantidos de forma segregada e, para fins
dessas demonstracdes financeiras estdo consolidados. Os saldos individuais

relativos a essa operacao, estdo demonstrados a seguir:

Ativo 31/12/2019 31/12/2018
Bancos 2.429
Aplicagdes financeiras 215.756 356.303
Cédulas de Créditos Imobiliarios 560.199.915 524.201.689
Proviséo para reducédo — CCls (110.609.321) (104.183.510)
449.808.506 420.376.911
Passivo 31/12/2019 31/12/2018
Certificados de recebiveis imobiliarios 560.199.915 524.201.689
Provis&o para redugéo (110.609.321) (104.183.510)
Superveniéncia financeira (i) 217.912 358.732
449.808.506 420.376.911

(i) Representa a diferenca entre o valor de aquisicdo das CCl e o valor de emissédo dos CRI,

liquido das despesas incorridas pelo projeto até a presente data, retido pela Securitizadora com
a finalidade de subsidiar os custos operacionais do projeto.

11. Gerenciamento de riscos

As operacdes da Securitizadora estdo sujeitas aos fatores de riscos a seguir
descritos:

a)

b)

Risco de crédito

Decorre da possibilidade de a Securitizadora sofrer perdas decorrentes de
inadimpléncia de suas contrapartes ou de instituic6es financeiras depositarias
de recursos ou de investimentos financeiros. Para mitigar esses riscos, a
Administracdo adota como pratica a analise das situacdes financeira e
patrimonial de suas contrapartes.

Risco de taxas de juros e inflagcéo

Decorre da possibilidade de a Securitizadora sofrer ganhos ou perdas
decorrentes de oscilacbes de taxas de juros incidentes sobre seus ativos e
passivos financeiros. Visando a mitigacéo desse tipo de risco, os CRI emitidos
pela Securitizadora, sdo remunerados a taxas prefixadas acrescidas do mesmo
indice de atualizacdo monetéria a que estdo sujeitos as CCl que lastreiam a
emissao.
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11. Gerenciamento de riscos--Continuacgéo
c) Risco de estrutura de capital (ou risco financeiro)

Decorre da escolha entre capital préprio (aportes de capital e retencdo de
lucros) e capital de terceiros que a Securitizadora utiliza para financiar suas
operacOes. Para mitigar os riscos de liquidez e a otimizacdo do custo médio
ponderado do capital, a Administracdo monitora permanentemente os niveis de
endividamento de acordo com os padrdes de mercado.

d) Anélise de sensibilidade — efeito na variagcdo do valor justo

Em atendimento ao disposto na Instru¢do CVM n° 475 de 17 de dezembro de
2008, a Securitizadora informa que ndo esta exposta a riscos de mercado
considerados relevantes por sua Administragdo, considerando as
caracteristicas dos instrumentos financeiros, bem como o fato de que as CCI
constituem lastro dos CRI por pertencerem a um Unico projeto, sendo
indexadas a um indexador comum.

e) Demonstracdo dos valores justos dos instrumentos financeiros

O valor justo dos CCls em 31 de dezembro de 2019, determinado para fins de
divulgacao, é de R$ 473.211.101, sendo apurado com base no fluxo de caixa
futuro do CVS, descontado pela curva DI x TR.

Estamos considerando como valor justo das CRIs 0 mesmo valor das CCls,
pelo fato de estarem intrinsecamente correlacionados.

12. Demonstracao do Valor Adicionado (DVA)

Conforme requerido nas normas brasileiras de contabilidade aplicaveis as
Companhias abertas, a Securitizadora elaborou a demonstracdo do valor
adicionado.

Essas demonstracfes fundamentadas em conceitos macroeconémicos, buscam
apresentar a parcela da Securitizadora na formac¢éo do produto interno bruto, por
meio da apuracdo dos respectivos valores adicionados tanto pela Companhia
guanto o recebido de outras entidades e a distribuicdo desses montantes aos seus
empregados, entidades governamentais, credores por empréstimos,
financiamentos e titulos de divida, acionistas controladores e nao controladores, e
outras remuneracdes que configurem transferéncia de riqueza a terceiros.

O referido valor adicionado representa a riqueza criada pela Securitizadora, de
forma geral, medido pelas receitas de vendas de bens e dos servigcos prestados,
menos 0s respectivos insumos adquiridos de terceiros, incluindo também o valor
adicionado produzido por terceiros e transferido a Entidade.
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13.

14.

15.

Eventos subsequentes

Impactos do COVID-19 (Coronavirus) nos negécios da Companhia

Desde o final de fevereiro de 2020, o mundo vem passando por um surto da doenca
chamada COVID-19 (Coronavirus), classificada como pandemia pela Organizacao
Mundial de Saude - OMS. A Administracdo da Companhia esta acompanhando os
possiveis impactos em seus negoécios e tem trabalhado com a implementacéo de
planos de contingéncias para manter a continuidade das atividades operacionais
em uma situagdo de normalidade. Na data de emissédo destas demonstracdes
financeiras ndo €é possivel mensurar 0s riscos que possam surgir e
consequentemente resultar em eventuais perdas que essa pandemia podera gerar
sobre as estimativas ou negécios da Companhia.

Declaracéo dos diretores

Em conformidade com o artigo 25, § 1°, incisos V e VI da Instru¢do CVM n° 480/09,
os Diretores declaram que reviram, discutiram e aprovam as demonstracdes
financeiras da Companhia e o relatério dos auditores independentes.

Relag&o com auditores

A Empresa de Auditoria Independente por nés contratada, ndo realizou nenhum
outro servico durante o periodo além da auditoria externa.
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