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RELATORIO DO AUDITOR INDEPENDENTE SOBRE AS
DEMONSTRAGCOES CONTABEIS

Aos acionistas da ) J
REIT SECURITIZADORA DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS S.A.

Rio de Janeiro - RJ

Opiniao

Examinamos as demonstracdes contébeis vinculadas ao Patriménio em separado —
CRI VALLE instituido pela REIT SECURITIZADORA DE RECEBIVEIS
IMOBILIARIOS S.A., que compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro
de 2018 e as respectivas demonstragdes do resultado e dos fluxos de caixa para o
exercicio findo nessa data, bem como as correspondentes notas explicativas,
incluindo o resumo das principais politicas contabeis.

Em nossa opinido, as demonstragdes contébeis acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posigéo patrimonial e financeira
do Patriménio em separado - CRI VALLE instituido pela REIT
SECURITIZADORA DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS S.A. em 31 de dezembro de
2018, o desempenho de suas operagdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio
findo nessa data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil.

Base para opinidao

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais
de auditoria. Nossas responsabilidades, em conformidade com tais normas, estao
descritas na segdo a seguir, intitulada "Responsabilidades do auditor pela auditoria
das demonstragdes contabeis". Somos independentes em relagéo ao Patriménio em
separado - CRI VALLE administrado pela REIT SECURITIZADORA DE
RECEBIVEIS IMOBILIARIOS S.A., de acordo com os 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 evidencia
de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opini&o.

Principais assuntos de auditoria

Principais assuntos de auditoria s&o 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 demonstragbes contabeis como
um todo e na formacdo de nossa opinido sobre essas demonstragoes contabeis e, ./
portanto, ndo expressamos uma opinido separada sobre esses assuntos. /
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Existéncia, precisio e valorizagio dos recebiveis que servem de lastro para os
Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs)

A REIT SECURITIZADORA DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS S.A. é requerida a
manter controle individual e independente de cada um dos patriménios separados,
por emissdo de certificados de recebiveis em que foram instituidos o regime
fiduciario, conforme estabelecido na legislagdo e dispositivos que regulam as
demonstragdes contabeis fiduciarias.

A REIT SECURITIZADORA DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS S.A. ¢ responsavel
ainda por gerenciar o recebimento desses ativos, bem como o pagamento dos CRIs
em conexdo as suas obrigacdes junto ao agente fiduciario, legitimado a praticar todos
os atos necessarios a protegdo dos direitos dos investidores. Devido & relevéncia dos
montantes envolvidos e a necessidade de controles adequados para o gerenciamento
do registro, atualizagdo e baixa da carteira de recebiveis imobiliarios, bem como os
CRIs associados, considerando esse assunto significativo para nossa auditoria.

Nossos procedimentos de auditoria incluiram, entre outros:

e revisdo dos papéls de trabalho dos auditores anteriores para os saldos iniciais;

e analise e recélculo da posicdo em 31 de dezembro de 2018 dos contratos de
Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs) emitidos durante o exercicio em
questao;

e confirmacdo por meio de circularizagao dos saldos bancarios junto as instituigoes
financeiras;

s Confirmacdo dos pregos unitérios dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios
(CRIs) através de confirmagdo por meio de circularizagdo junto aos agentes
fiduciarios ou da consulta ao site dos mesmos;

e comparagao e recélculo dos patrimdnios separados com base nos precos unitarios
informados pelos agentes fiduciarios nas confirmagdes recebidas ou confirmados
através de consulta ao site com os registros contabeis individualizados dos
patriménios separados;

e confirmacdo da liquidagdo financeira de operagdes de pagamento de subscricao
de Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs) emitidos e de juros, amortizagao
e amortizacdo extraordindria ocorridos durante o exercicio, através dos extratos
bancarios;

e comparagdo dos dados contratuais de taxa de juros, indice de atualizagao e prazos
de recebimento/pagamento com -as informagdes utilizadas nas memérias de
célculo do contas a receber e a pagar, respectivamente;
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Responsabilidade da administragéo e da governanga pelas demonstracées
contabeis

A administracdo é a responsavel pela elaboragéo e adequada apresentagcao das
demonstracdes contabeis de acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil, e
pelos controles internos que ela determinou como necessarios para permitir a
elaboracdo de demonstragdes contdbeis livres de distorgao relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboragdo das demonstragbes contabeis, a administragéo € a responsavel pela
avaliacdo da capacidade de o Patriménio em separado — CRI VALLE administrado
pela REIT SECURITIZADORA DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS S.A. continuar
operando, divulgando, quando aplicavel, os assuntos relacionados com a sua
continuidade operacional e o uso dessa base contabil na elaboragdo das
demonstragdes contdbeis, a ndo ser que a administragao pretenda liquidar o
Patriménio em separado - CRI VALLE administrado pela REIT
SECURITIZADORA DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS S.A. ou cessar suas
operacdes, ou ndo tenha nenhuma alternativa realista para evitar o encerramento das
operacgoes.

Os responsaveis pela governanca da REIT SECURITIZADORA DE RECEBIVEIS
IMOBILIARIOS S.A. sdo aqueles com responsabilidade pela superviséo do processo
de elaboracédo das demonstragdes contabeis.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes contabeis

Nossos objetivos s&o obter seguranga razoavel de que as demonstragoes contabeis,
tomadas em conjunto, estéo livres de distorgéo relevante, independentemente se
causada por fraude ou erro, e emitir relatorio de auditoria contendo nossa opinido.

Seguranca razoavel é um alto nivel de seguranga, mas, nao, uma garantia de que a
auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria
sempre detectam as eventuais distorgdes relevantes existentes. As distorgoes 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 usudrios tomadas com base nas referidas
demonstragdes 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 distorgdo relevante nas demonstracoes
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 n&o detecgdo de distorgéo relevante resultante de J/
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fraude & maior do que o proveniente de erro, ja que a fraude pode envolver o
ato de burlar os controles internos, conluio, falsificagdo, omissao ou
representagdes falsas intencionais.

e Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para
planejarmos procedimentos de auditoria apropriados as circunstancias, mas,
ndo, com o objetivo de expressarmos opini&o sobre a eficacia dos controles
internos do Patriménio em separado — CRI VALLE administrado pela REIT
SECURITIZADORA DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS S.A.

o Avaliamos a adequacdo das politicas contébeis utilizadas e a razoabilidade
das estimativas contabeis e respectivas divulgagdes feitas pela administracéo.

e Concluimos sobre a adequagao do uso, pela administragdo, da base contabil
de continuidade operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas,
se existe incerteza relevante em relagdo a eventos ou condigbes que possam
levantar duvida significativa em relagdo a capacidade de continuidade
operacional do Patriménio em separado — CRI VALLE administrado pela
REIT SECURITIZADORA DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS S.A. Se
concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar atengdo em
nosso relatério de auditoria para as respectivas divulgagbes nas
demonstracdes contabeis ou incluir modificagdo em nossa opinido, se as
divulgagoes forem inadequadas. Nossas conclusdes estao fundamentadas nas
evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso relatério. Todavia, eventos
ou condicdes futuras podem levar o Patriménio em separado — CRI VALLE
administrado pela REIT SECURITIZADORA DE RECEBIVEIS
IMOBILIARIOS S.A. a nao mais se manter em continuidade operacional.

e Avaliamos a apresentagdo geral, a estrutura e o contetido das demonstragoes
contabeis, inclusive as divulgacdes e se as demonstragdes contabeis
representam as correspondentes transagbes e os eventos de maneira
compativel com o objeto de apresentagéo adequada.

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

Fornecemos também aos responsaveis pela governanga declaragéo de que
cumprimos com as exigéncias éticas relevantes, incluindo os requisitos aplicaveis de
independéncia, e comunicamos todos 0s eventuais relacionamentos ou assuntos que
poderiam afetar, consideravelmente, nossa independéncia, incluindo, quando
aplicavel, as respectivas salvaguardas. M
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Dos assuntos que foram objeto de comunicagdo com os responsaveis pela
governanca, determinamos aqueles que foram considerados como mais significativos
na auditoria das demonstragbes contabeis do exercicio corrente e que, dessa
maneira, constituem os principais assuntos de auditoria. Descrevemos esses
assuntos em nosso relatério de auditoria, a menos que lei ou regulamento tenha
proibido divulgagéo publica do assunto, ou quando, em circunstancias extremamente
raras, determinarmos que o assunto ndo deve ser comunicado em nosso relatério
porque as consequéncias adversas de tal comunicagdo podem, dentro de uma
perspectiva razoavel, superar os beneficios da comunicagéo para o interesse publico.

Sao Paulo, 28 de margo de 2019.

ORE&’é/é/
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REIT SECURITIZADORA DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS S.A.
Balango patrimonial

Patriménio em separado — CRI VALLE

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017

(em milhares de reais)

Ativo Nota 31/12/2018  31/12/2017 Passivo Nota  31/12/2018  31/12/2017
Circulante Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 4 788 523 Obrigagdes por emissao - CRI 6 9.820 8.473
Aplicagbes Financeiras 2.364 2.270 Garantias a liberar 60 83
Direitos creditérios areceber-CP 5 9.820 8.474 Outras valores a pagar 788 523
12.972 11.267 10.668 9.079
Nao Circulante Nao Circulante
Direitos creditérios a receber - LP 5 43.426 46.034 Obrigagdes por emissao - CRI 6 43.426 46.034
Garantias a liberar 2.304 2.188
43.426 46.034 45.730 48.222
56.398 57.301 56.398 57.301

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.



REIT SECURITIZADORA DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS S.A.
Demonstracao do resultado abrangente

Patriménio em separado — CRI VALLE

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017

(em milhares de reais)

31/12/2018 31/12/2017
Saldo final Saldo final
Descrigao em em

31/12/2018 31/12/2017
Receita atualizacao - -
Receita variacdo monetaria 5.001 -
Receita de juros 5.516 900
Despesas bancarias - -
Juros (5.516) (803)
Atualizagdes monetarias (5.001) (97)

Resultado do exercicio - -

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.



REIT SECURITIZADORA DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS S.A.
Demonstragao do resultado abrangente

Patrimonio em separado — CRI VALLE

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017

(em milhares de reais)

31/12/2018 31/12/2017

Recebimentos - Arrecadacdo 9.974 9.582
Rendimentos liquidos de aplicacdo financeira 119 176
Pagamentos servicos de trustee (64) (90)
Tarifas de cobranca (42) -
Pagamentos CRI (9.289) (9.627)
Pagamento administracdo do patrimdnio (331) (272)
Despesas da operacdo (6)
Caixa gerado pelas operacoes 367 (237)
Tarifas bancarias (8) (32)
Caixa liquido gerado pelas atividades operacionais 359 (269)
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio 2.793 3.062
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio 3.152 2.793

Aumento liquido de caixa e equivalente de caixa 359
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REIT SECURITIZADORA DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS S.A.
Notas Explicativas da diretoria as demonstragdes financeiras
Patriménio em separado — CRI VALLE

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017

(em milhares de reais)

Contexto operacional

12 e 22 Séries da 22 Emissdo — CRI Valle Empreendimentos Imobiliarios Ltda

O valor total dessa emissao de CRI, conforme o Termo de Securitizacdo de Créditos
Imobiliarios, celebrado pela Companhia em 15 de outubro de 2013 com a BRL Trust
Distribuidora de Valores Mobiliarios S.A. (“Termo de Securitizagdo”), foi de R$
55.805.130,49 (cinquenta e cinco milhdes oitocentos e cinco mil cento e trinta reais e
quarenta e nove centavos), dividido em 2 (duas) séries, sendo que o valor da 12 Série
da 22 Emissédo foi de R$ 44.643.680,52 (quarenta e quatro milhdes seiscentos e
quarenta e trés mil seiscentos e oitenta reais e cinquenta e dois centavos) e o da 22
Série da 22 Emissao foi de R$ 11.161.449,97 (onze milhdes cento e sessenta e um mil
quatrocentos e quarenta e nove reais e noventa e sete centavos). Dessa forma, a
Companhia assumiu um compromisso financeiro pela aquisicao dos créditos imobiliarios
que constituiram lastro e foram vinculados aos Certificados de Recebiveis Imobiliarios
da 12 e 22 Séries da 22 Emissdo de CRI da Companhia (“Créditos Imobiliarios”), cuja
cedente foi a Valle Empreendimentos Imobiliarios Ltda., inscrita no CNPJ sob o n°
12.249.651/0001-80.

No ambito dessa emiss&o de CRI, conforme os termos da Clausula Quarta do Termo de
Securitizagdo, foi instituido regime fiduciario sobre os Créditos Imobiliarios,
representados por Cédulas de Crédito Imobiliario, e garantias, incluindo 1 (uma) Conta
Vinculada no Banco Itau, constituindo os Creditos Imobiliarios, lastro para emisséo dos
Certificados de Recebiveis Imobiliarios. Os Créditos Imobiliarios, representados por
Cédulas de Crédito Imobiliario, bem como seus acessérios, a Conta Vinculada, as
garantias, e os recursos decorrentes da integralizagdo dos CRI, sob regime fiduciario,
constituem patriménio separado, e permanecerdo segregados e separados do
patriménio da Companhia, até que se complete o resgate dos Certificados de

Recebiveis Imobiliarios.

CRI VALLE obteve a classificagdo A+ da LF Ratings, cujo relatério definitivo tem data
de 18 de novembro de 2013.

Durante o exercicio apuramos o pré-pagamento de parcelas dos recebiveis cedidos que

somaram 696.719,87, esse montante foi utilizado para amortizar extraordinariamente o




REIT SECURITIZADORA DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS S.A.
Notas Explicativas da diretoria as demonstragdes financeiras
Patriménio em separado — CRI VALLE

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017

(em milhares de reais)

entretanto, considerando a regra prevista de redugcédo do saldo devedor da operagao,
sem alterar o prazo e taxa de juros previamente definidos, desta forma, os pré-
pagamentos do exercicio ndo alteraram a rentabilidade dos investidores.

Durante o exercicio de 2018 foram realizadas as seguintes assembleias:

Assembleia de 16/01/2018

Instalada a Assembleia com a presenca de 46,216% dos Titulares dos CRI. Os Titulares
dos CRI presentes votaram positivamente pela aprovacao de todos os itens da Ordem
do Dia. Entretanto, considerando a Clausula 8.6 do Termo de Securitizagdo nao foi
possivel a aprovagdo das matérias uma vez que nao foi atingido o quérum minimo

deliberativo.

Assembleia de 29/03/2018

Com relagao a seguinte ordem do dia: (i) autorizagéo para que a orientagéo disposta na
clausula 5.3.4.1 do Contrato de Cessdo seja utilizada ndo somente para fins de
Substituicao, mas também para reenquadramento da Razao de Garantia ou adigao de
garantia; (i) a insergao do loteamento “Valle do Ipitinga”, no conceito de “Loteamentos”
no Contrato de Cesséao, no Termo de Securitizagcado e na Escritura de Emissao de CCl;
(iii) a adigao dos créditos da comercializagdo do loteamento Valle do Ipitinga a garantia
fiduciaria ja constituida na operagéo; (iv) a concessdo de prazo para a Cedente
providenciar a notificacdo dos devedores das CCI inseridas no conceito de Créditos
Imobiliarios Cedidos Fiduciariamente; (v) autorizagao a Emissora e ao Agente Fiduciario
para a pratica de todos os atos necessarios ao cumprimento dos itens acima, incluindo,
mas nao se limitando, ao aditamento dos Documentos da Operagao. Apos deliberagdes,

restou aprovada a ordem do dia por 51,35% dos titulares de CRI em circulagéo.
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REIT SECURITIZADORA DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS S.A.
Notas Explicativas da diretoria as demonstragdes financeiras

Patriménio em separado — CRI VALLE
Em 31 de dezembro de 2018 e 2017
(em milhares de reais)

Informacoes sobre lastro das emissoes realizadas.

CRI Sénior

CRI Subordinado

a) N° da série

18

28

b) Data de Emissao

15 de Outubro de 2013

15 de Outubro de 2013

¢) Local de Emissao

Rio de Janeiro/RJ

Rio de Janeiro/RJ

d) Valor Nominal Total

R$ 44.643.680,52

R$ 11.161.449,97

¢) Valor Nominal Unitario

R$ 301.646,49

R$ 301.660,81

f) Caréncia 1 més 1 més

g) Prazo 120 meses 120 meses
h) Inicio de pagamento da Amortizagdo 15/12/2013 15/12/2013
1) Inicio de pagamento da Remuneragao 15/12/2013 15/12/2013
j) Periodicidade de Pagamento da Mensal Mensal
Remuneracdo e da Amortizagdo

m) Vencimento Final 15/11/2023 15/11/2023

n) Forma do(s) CRI

Nominativa escritural

Nominativa escritural

0) Periodicidade e Indice de Atualizagio

Anual pelo IGPM

Anual pelo IGPM

p) Remuneracao

10,50% ao ano [base 360 dias]

12,68% ao ano [base 360
dias]

q) Lastro

Cédulas de crédito imobiliario, emitidas por meio do
Instrumento de Emissdo de CCI, sem garantia real
imobilidria, nos termos da Lei n° 10.931/04.

r) Garantias

Regime Fiducidrio; Patrimonio Separado; Reserva de
Liquidez; Cessdo Fiduciaria de Créditos Imobiliarios; aval;

Fianga; Hipoteca
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REIT SECURITIZADORA DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS S.A.
Notas Explicativas da diretoria as demonstragdes financeiras
Patrimonio em separado — CRI VALLE

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017

(em milhares de reais)

Informacgdes sobre prestadores de servigos

CUSTOS RECORRENTES Prestador de Servigo Periodicidade
Agente fiduciario GDC Mensal
Custddia da Escritura de Emissao das CCls GDC Mensal
Administragdo do CRI Reit Mensal

Base de preparagao das demonstragoes financeiras

Declaragao de conformidade

As demonstragdes financeiras da Companhia foram preparadas de acordo com as
praticas contabeis adotadas no Brasil que compreendem as normas da Comissao de
Valores Mobiliarios (CVM) e os pronunciamentos, interpretagdes e orientagdes do
Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), pela Comissao de Valores Mobiliarios
(CVM) e pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC).

Os membros do Conselho de Administragdo, em 28 de margo de 2019, tomaram
conhecimento das demonstragbes financeiras da Companhia relativo ao exercicio de
2018 e autorizaram a sua divulgagédo, bem como o encaminhamento para deliberagéo
em Assembleia de Acionistas.

Base da mensuragao

As demonstracgdes financeiras foram preparadas utilizando o custo histérico como base
de valor, com excegdo do seguinte item material reconhecido nos balan¢os patrimoniais:

Instrumentos financeiros mensurados pelo valor justo por meio do resultado.

Moeda funcional e moeda de apresentagao

Estas demonstragdes financeiras estdo apresentadas em Real, que é a moeda funcional
da Companhia. Todas as informacgdes financeiras apresentadas em milhares de Real
foram arredondadas para o milhar mais préximo, exceto quando indicado de outra
forma.

Uso de estimativas e julgamentos

A preparacgéo das demonstragdes financeiras de acordo com as normas do CPC, exige
que a Administragéo faga julgamentos, estimativas e premissas que afetam a aplicagao
de politicas contabeis e os valores reportados de ativos, passivos receitas e despesas.
Os resultados reais podem divergir dessas estimativas.

14
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REIT SECURITIZADORA DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS S.A.
Notas Explicativas da diretoria as demonstragdes financeiras
Patrimonio em separado — CRI VALLE

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017

(em milhares de reais)

A Companhia revisa suas estimativas e premissas de forma continua. Revisdes com
relacido a estimativas contabeis sdo reconhecidas no exercicio em que sao revisadas.

Atendimento a instrugao CVM 414/04

A instrugdo CVM n°® 414/04 exige a divulgagao das informagdes relativas aos resgates
dos créditos vinculados a emisséo de CRI, além das informagdes anuais independentes,
por emissdo de CRI sob regime fiduciario, previstas no art. 12 da Lei n® 9.514/97. Em
atendimento a esta instrugéo vigente, divulgamos tais informagdes na Nota Explicativa
n°8.1e8.2.

Novas normas e interpretagoes efetivas a partir de 01 de janeiro de 2018.

Uma série de novas normas passaram a vigorar a partir de 1° de janeiro de 2018. A
Companhia ndo adotou de forma antecipada essas alteragbes na preparagdo das
demonstragdes financeiras do exercicio de 2017.

I- CPC 48/IFRS 9 Instrumentos Financeiros

O CPC 48/IFRS 9 estabelece requerimentos para reconhecer € mensurar ativos
financeiros, passivos financeiros e alguns contratos de compra ou venda de itens nao
financeiros. Esta norma substitui o CPC 38/IAS 39 Instrumentos Financeiros:
Reconhecimento e Mensuracgéo.

A companhia avaliou e nao identificou efeito inicial na aplicagdo da norma.
(i) Classificagdo e mensuracéao de ativos financeiros e passivos financeiros

O CPC 48/IFRS 9 contém trés principais categorias de classificacdo para ativos
financeiros: mensurados ao custo amortizado, VJORA e VJR. A classificagdo de ativos
financeiros de acordo com o CPC 48/IFRS 9 é geralmente baseada no modelo de
negoécios no qual um ativo financeiro € gerenciado e em suas caracteristicas de fluxos
de caixa contratuais.

O CPC 48/IFRS 9 elimina as categorias antigas do CPC 38/IAS 39 de titulos mantidos
até o vencimento, empréstimos e recebiveis e disponiveis para venda. De acordo com
o IFRS 9, os derivativos embutidos em que o contrato principal € um ativo financeiro no
escopo da norma nunca sao separados. Em vez disso, o instrumento financeiro hibrido
€ avaliado para classificagdo como um todo.

O CPC 48/IFRS 9 retém em grande parte os requerimentos existentes no CPC 38/IAS
39 para a classificagdo e mensuragao de passivos financeiros.

ll- CPC 47/ IFRS 15 - Receita de Contratos com Clientes
A Companhia avaliou o Ativo financeiro e optou por ndo adotar inicialmente o CPC 47 /

IFRS 15 usando o método de efeito cumulativo, com aplicagdo da norma na data inicial
(ou seja, 1° de janeiro de 2018).
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Novas normas e interpretagoes ainda nao efetivas

Entre as normas que ainda nao estdo em vigor, espera-se que o CPC 06 (R2) / IFRS 16
nao tenha um impacto material nas demonstracdes financeiras da Companhia no
periodo de aplicagéo inicial.

A Companhia devera adotar o CPC 06(R2) / IFRS 16 - Arrendamentos a partir de 1° de
janeiro de 2019.

A IFRS 16 introduz um modelo unico de contabilizagdo de arrendamentos no balango
patrimonial para arrendatarios. Um arrendatario reconhece um ativo de direito de uso
que representa o seu direito de utilizar o ativo arrendado e um passivo de
arrendamento que representa a sua obrigagéo de efetuar pagamentos do
arrendamento. Isengdes estao disponiveis para arrendamentos de curto prazo e itens
de baixo valor. A contabilidade do arrendador permanece semelhante a norma atual,
isto é, os arrendadores continuam a classificar os arrendamentos em financeiros ou
operacionais.

Informagdes Complementares Acerca da Emissao de CRI

Com a publicagéo da Instrugdo CVM 600 datada de 01 de agosto de 2018, que dentre
outras disposi¢cdes regulamenta e padroniza a divulgagdo das demonstragdes contabeis
fiduciarias, destacamos o art. 34 dessa ICVM que acrescentou a instrugdo CVM n° 480,
o art. 25-A que, por sua vez, passou a requerer, em se tratando de companhia
securitizadora, a apresentacdo das demonstracdes de cada patriménio de forma
individualizada e auditadas, devendo ser entregues a CVM, desde que a companhia
securitizadora nao tenha que consolida-lo em suas demonstragdes conforme as regras
contabeis aplicaveis a sociedade anbénimas.

Resumo das principais praticas contabeis

As politicas contabeis descritas abaixo tém sido aplicadas de maneira consistente em
todos os exercicios apresentados nestas demonstragbes financeiras, exceto pelas
reclassificagbes/ajustes feitos nos saldos correspondentes para estarem em

conformidade com a apresentacao do exercicio corrente, conforme descrito abaixo e na
Nota Explicativa no 2.5

Moeda estrangeira

No atual contexto operacional, a Companhia ndo tem transagdes referenciadas em
moeda estrangeira.

Instrumentos financeiros
Ativos financeiros nao-derivativos
Os ativos financeiros s&o classificados nas categorias de valor justo por meio do

resultado. A Companhia determina a classificagdo dos seus ativos financeiros no
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momento do seu reconhecimento inicial, quando ele se torna parte das disposicdes
contratuais do instrumento.

Os ativos financeiros sdo reconhecidos inicialmente ao valor justo, acrescidos, no caso
de investimentos ndo designados a valor justo por meio do resultado, dos custos de
transagao que sejam diretamente atribuiveis a aquisi¢ao do ativo financeiro. Os ativos
financeiros da Companhia incluem caixa e equivalentes de caixa, aplicagdes financeiras,
certificados de recebiveis imobiliarios e outros valores a receber.

A mensuracdo subsequente de ativos financeiros depende da sua classificagdo, que
pode ser da seguinte forma:

Aplicagoes financeiras

As aplicagbes financeiras que ndo se enquadram na classificagdo de equivalente de
caixa devem ser classificadas como titulos e valores mobiliarios a valor justo
reconhecido como contrapartida no resultado (titulos para negociagao).

Quando aplicavel, os custos incrementais diretamente atribuiveis a aquisicdo de um
ativo financeiro sdo adicionados ao montante originalmente reconhecido, exceto pelos
titulos para negociagao, os quais sao registrados pelo valor justo com contrapartida no
resultado.

Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa sdo recursos bancarios, em espécie ou aplicagdes
financeiras de curto prazo, de alta liquidez que sdo prontamente conversiveis em
montante conhecido de caixa e que estdo sujeitas a um insignificante risco de mudancga
de valor. A aplicagéo é considerada de curto prazo quando possui vencimento de trés
meses ou menos, a contar da data da aquisigao.

Certificados de recebiveis imobiliarios

Sao representados por certificados de recebiveis imobiliarios emitidos a partir direitos
creditorios adquiridos de operagéo de cesséao créditos imobiliarios com a coobrigagao
do cedente.

Sao registrados pelo seu valor de aquisicdo e emitidos por seu valor de captagao,
acrescidos dos rendimentos e/ou encargos auferidos até a data de encerramento do
balanco, os quais ndo sao incorporados ao resultado e ao patriménio da Companhia,
por se constituirem em patrimbénio em separado nos termos da Lei n® 9.514/97, e
controlados individualmente por projeto.

Caso haja créditos com liquidagdo duvidosa, tais créditos podem ser devolvidos as
empresas de quem a Companhia os comprou ou pode haver a troca dos mesmos por
outros, de acordo com as condigbes de coobrigagao dos contratos de compra de
recebiveis, ndo sendo aplicavel, portanto, a provisdo para créditos de liquidacao
duvidosa.
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Passivos financeiros e ndo-derivativos

Passivos financeiros s&o classificados como passivos financeiros a valor justo por meio
do resultado e outros passivos. A Companhia determina a classificacdo dos seus
passivos financeiros no momento do seu reconhecimento inicial.

Passivos financeiros sao inicialmente reconhecidos a valor justo e, no caso de
empréstimos e financiamentos, sao acrescidos do custo da transacdo diretamente
relacionado.

O passivo financeiro da Companhia inclui os direitos creditérios a pagar e outros valores
a pagar.

Os instrumentos financeiros somente sdo reconhecidos a partir da data em que a
Companhia se torna parte das disposicdes contratuais dos mesmos. Quando
reconhecidos, séo inicialmente registrados ao seu valor justo acrescido dos custos de
transacdo que sejam diretamente atribuiveis a sua aquisicdo ou emissdo, quando
aplicavel. Sua mensuragao subsequente ocorre a cada data de balango de acordo com
as regras estabelecidas e caracteristicas de cada tipo de ativos e passivos financeiros.

Outros ativos e passivos circulantes e nao circulantes

Um ativo é reconhecido no balango patrimonial quando for provavel que seus beneficios
econdmicos futuros serdo gerados em favor da Companhia e seu custo ou valor puder
ser mensurado com seguranga.

Um passivo é reconhecido no balango patrimonial quando a Companhia possui uma
obrigacao legal ou constituida como resultado de um evento passado, sendo provavel
que um recurso econdémico seja requerido para liquida-lo. Sdo acrescidos, quando
aplicavel, dos correspondentes encargos e das variagdes monetarias ou cambiais
incorridos. As provisdes sdo registradas em fungcdo de evento passado, quando a
Companhia tem uma obrigacdo legal ou construtiva presente que possa ser estimada
de maneira confiavel, e é provavel que um recurso econdmico seja exigido para liquidar
a obrigagéo, tendo como base as melhores estimativas do risco envolvido.
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Apuragao do resultado
O resultado das operagbes é apurado em conformidade com o regime contabil da
competéncia do exercicio.

As receitas, despesas e custos incluem os rendimentos, os encargos e as variagdes
monetarias que foram calculados com base em indices ou taxas oficiais e que incidem
sobre os ativos e passivos circulantes e nao circulantes. Quando aplicavel, incluem os
ajustes de valor de mercado e/ou de realizagéo.

O agio e o desagio apurados na compra dos recebiveis sdo apropriados ao resultado
do exercicio da operacao de acordo com o fluxo de recebimento dos recebiveis.

Caixa e equivalentes de caixa

31/12/2018 31/12/2017

Bancos 788 523
Aplicagbes financeiras (a) 2.364 2.270
3.152 2.793

(a) Aplicagdo Fundo SOBERANO SIMPLES FIC (R$ 2.304) e ITAU TOP DI FIC R (R$ 60) — ITAU , Composto

por titulos publicos ou privados, atrelados a variagdo da taxa de juros (Selic), de indices de inflagdo, ou
ambos.

Emissao de titulos — Direitos Creditoérios

Saldo representa os certificados de recebiveis imobiliarios emitidos a partir de recebiveis
imobiliarios adquiridos do cedente VALLE registrados pelo valor de aquisigdo e emitidos
por seu valor de captagao, acrescidos dos rendimentos e/ou encargos.

31/12/2018 31/12/2017

Direitos creditérios a receber - CP 9.820 8.474
Direitos creditorios a receber - LP 43.426 46.034
53.246 54.508
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Direitos Creditorios a Pagar

Valor a pagar pela aquisicdo dos recebiveis imobiliarios, representados pelas cédulas
de crédito imobiliario objeto do lastro dos certificados de crédito imobiliario da 22
Emissao das Operagdes Valle.

31/12/2018 31/12/2017

Obrigagao por emissédo CRI Senior - CP 7.658 6.721
Obrigagao por emissdo CRI Subordinado - CP 2.162 1.753
Total circulante 9.820 8.474
Obrigagao por emissédo CRI Senior - LP 33.865 36.027
Obrigagao por emissdo CRI Subordinado - LP 9.561 10.007
Total ndo circulante 43.426 46.034

53.246 54.508

Instrumentos financeiros e gerenciamento de risco

Os valores de realizacdo estimados de ativos e passivos financeiros da Companhia
foram determinados por meio de informagdes disponiveis no mercado e metodologias
apropriadas de avaliagdes.

A administragdo desses instrumentos é efetuada por meio de estratégias operacionais,
visando liquidez, rentabilidade e seguranga. A politica de controle consiste em
acompanhamento permanente das taxas contratadas versus as vigentes no mercado.

A Companhia nao efetua aplicagbes de carater especulativo, em derivativos ou
quaisquer outros ativos de risco.

A Companhia nao efetua aplicacbes de carater especulativo, em derivativos ou
quaisquer outros ativos de risco.

Os principais instrumentos financeiros usualmente utilizados pela Companhia sao
bancos e operagbes compromissadas, em condicbes normais de mercado,
reconhecidos pelos critérios descritos na Nota Explicativa n° 4.

Critérios, premissas e limitagdes utilizados no calculo dos valores de mercado

Os valores contabeis referentes aos instrumentos financeiros constantes no balanco
patrimonial se aproximam substancialmente de seus correspondentes valores de
mercado.

Caixa e equivalentes de caixa
Os saldos em conta corrente mantidos em bancos tém seus valores de mercado
idénticos aos saldos contabeis.

Aplicagoes financeiras
O valor justo das aplicagdes financeiras é apurado por referéncia aos seus pregos de
fechamento na data de apresentagcdo das demonstragbes financeiras. Nao havendo,
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cotagao de mercado, o valor justo é estimado com base no valor presente dos fluxos de
caixa futuros descontados pela taxa de mercado dos juros apurados na data de
apresentacao.

Risco de taxa de juros e inflagao

Decorre da possibilidade da Companhia sofrer perdas decorrentes de oscilagbes de
taxas de juros incidentes sobre seus ativos e passivos financeiros

De acordo com suas politicas financeiras, a Companhia nao tem efetuado operagdes
envolvendo instrumentos financeiros que tenham carater especulativo.

Risco de crédito

Decorre da possibilidade de a Companhia sofrer perdas decorrentes de inadimpléncia
de suas contrapartes ou de instituicbes financeiras depositarias de recursos ou de
investimentos financeiros.

Em 31 de dezembro de 2018 e 31 de dezembro de 2017, os principais saldos expostos
a riscos de créditos sdo caixa e equivalentes de caixa, aplicagdes financeiras e outros
valores a receber conforme demonstrado no balango patrimonial.

Risco de estrutura de capital (ou risco financeiro)

Decorre da utilizagado de capital de terceiros que a Companhia utiliza para financiar suas
operagdes. Para mitigar os riscos a Companhia monitora permanentemente os niveis
de endividamento de acordo com os padrées de mercado e o cumprimento de
exigéncias previstas em contratos de CRI.

Contingéncias

A Companhia ndo tem conhecimento de ser parte envolvida em quaisquer processos,
sejam de natureza trabalhista, tributaria ou civel, que devessem estar registrados nas
demonstragdes financeiras em 31 de dezembro 2018 e 31 de dezembro de 2017.

Direitos creditorios adquiridos

Sao representados por direitos creditorios adquiridos de operagao de cessao de cédulas
de créditos imobiliarios com coobrigagédo do cedente.

Os recebiveis sao registrados pelo seu valor de aquisi¢ao e os certificados emitidos por
seu valor de captagao acrescidos dos rendimentos e/ou encargos auferidos até a data
de encerramento do balang¢o, os quais n&do sao incorporados ao resultado e ao
patrimonio da Companhia, por se constituirem em patriménio em separado nos termos
na Lei n°® 9.514/97, e controlados individualmente por projeto.

Obrigagao por emissao de CRI

Os CRIs foram emitidos sob o regime fiduciario e estdo lastreados por créditos
imobiliarios vinculados a esse regime, os quais ficam excluidos do patriménio comum
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da Companhia e controlados individualmente (“Patriménios Fiduciarios”). O
acompanhamento desses CRIs é efetuado por agentes fiduciarios, legitimados a praticar
todos os atos necessarios a protegao dos direitos dos investidores.

O investimento em CRI envolve uma série de riscos que deverao ser observados pelo
potencial investidor. Esses riscos envolvem fatores de liquidez, crédito, mercado,
rentabilidade, regulamentacédo especifica, entre outros, que se relacionam tanto a
emissora, quanto a cedente e aos proprios CRI. O potencial investidor deve ler
cuidadosamente todas as informagdes que estao descritas nos termos dos CRIs, bem
como, consultar seu consultor de investimentos e outros profissionais que julgar
necessarios antes de tomar uma decisédo de investimento.

Os CRIs estao sujeitos as variagdes e condigdes do mercado de atuagdo da cedente
dos créditos de cada recebivel imobiliario, pois sdo afetados principalmente pelas
condicdes politicas e econémicas nacionais e internacionais. Os CRI também poderao
estar sujeitos a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos, tais como
moratoria, guerras, revolugdes, mudangas nas regras aplicaveis aos CRI, alteragdo na
politica econbmica, decisdes judiciais etc.

Os saldos contabeis refletem o valor presente dos desembolsos futuros as taxas de
desconto que refletem as atuais avaliagbes do mercado quanto ao valor do dinheiro no
tempo e os riscos especificos. Ndo ha qualquer evidéncia de ocorréncia de eventos
futuros que possam afetar o montante exigivel dos CRIs.

BRUNO PATRICIO BRAGA DO RIO
DIRETOR PRESIDENTE

RODRIGO LUIZ DA COSTA PESSANHA
DIRETORA DE REL. COM INVESTIDORES

RONALDO BORGES ANDRADE
CRC/RJ 05.1927/0-8
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