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Relatério dos auditores independentes sobre as demonstragdes financeiras

A administradora e aos investidores do

Patrimbnio Separado da Série 48 da primeira emissdo — Cadigo IF N° 15B0564479
(Administrado pela Casa de Pedra Securitizadora de Crédito S.A.)

Séo Paulo - SP

Opiniao

Examinamos as demonstragdes financeiras do Patrimdnio Separado da Série 48 da primeira
emissao — Codigo IF N° 15B0564479 (“Patrimbénio Separado”), administrado pela Casa de Pedra
Securitizadora de Crédito S.A. (“Securitizadora”) que compreendem o balango patrimonial em 31
de dezembro de 2019, 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 opiniao, as demonstragées financeiras acima referidas apresentam adequadamente,
em todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira do Patrimdnio Separado da
Série 48 da primeira emissao — Cédigo IF N° 15B0564479 em 31 de dezembro de 2019, o
desempenho de suas operagoes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, de
acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis aos patrimobnios separados
regidos pela Lei 9.514/97, e também consideram as disposigdes previstas na ICVM 480/2018
para elaboragéo dessas demonstragdes financeiras de proposito especial, conforme nota
explicativa n° 2.

Base para opiniao

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria.
Nossas responsabilidades, em conformidade com tais normas, estdo descritas na segao a
seguir, intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes financeiras”.
Somos independentes em relagao ao Patrimdnio Separado, 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 conforme essas normas. Acreditamos que a evidéncia de auditoria
obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opiniao.

Principais assuntos de auditoria

Os principais assuntos de auditoria (PAA) 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 demonstragées financeiras como um todo e na
formacao de nossa opinido sobre essas demonstragdes financeiras e, portanto, ndo
expressamos uma opinido separada sobre esses assuntos.

Perda por reducio ao valor recuperavel (impairment) dos direitos creditérios (Notas
explicativas n° 3.4 e 4)

O valor recuperavel dos direitos creditérios detidos pelo Patriménio Separado é determinado por
meio de estudo técnico, o qual contempla a utilizagdo de julgamentos e premissas relevantes,
que incluem analises sobre fatores externos, condi¢gdes econdmicas gerais e capacidade de
liquidagao futura pelo devedor/cedente, bem como fatores internos, tais como histérico de
pagamentos e garantias. Esses fatores sao considerados na identificagao de indicios de perda
por redugao ao valor recuperavel dos direitos creditérios bem como no calculo do valor
recuperavel. Devido a relevancia e ao nivel de julgamento inerente a determinagéo do valor
recuperavel dos direitos creditérios, consideramos esse assunto como significativo para a nossa
auditoria.
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Como foi conduzido em nossa auditoria

Os nossos procedimentos de auditoria incluiram:

e Avaliagao da consisténcia dos dados e premissas utilizados na preparagao desse estudo,
tais como histérico de pagamentos, capacidade de liquidagao futura e avaliagdes das
garantias;

e Avaliagdo dos calculos matematicos incluidos em tais estudos; e

e Avaliagao das divulgagdes efetuadas nas demonstragdes financeiras do Patriménio
Separado.

Com base nas evidéncias obtidas por meio dos procedimentos acima resumidos,
consideramos aceitaveis os saldos dos direitos creditérios no tocante a sua recuperabilidade,
bem como as divulgagdes relacionadas, no contexto das demonstragdes financeiras tomadas
em conjunto, referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2019.

Lastro dos direitos creditérios (Notas explicativas n° 4)

Devido a relevancia do saldo em direitos creditérios, detidos pelo Patriménio Separado em 31
de dezembro de 2019 e, pelo fato de néo existir uma camara de liquidagao ou um mercado
organizado de negociacao de direitos creditdrios no pais, por meio do qual seja possivel
efetuar o controle da custddia de acordo com as negociagdes efetuadas, consideramos a
verificagdo da existéncia dos lastros dos direitos creditérios como um assunto significativo
para a nossa auditoria.

Como foi conduzido em nossa auditoria

Os nossos procedimentos de auditoria incluiram:

o Teste de existéncia por meio da inspegcao, em base amostral, dos documentos que
comprovam os lastros desses direitos creditorios;

e Avaliacao das divulgacdes efetuadas nas demonstragdes financeiras do Patrimonio
Separado.

Com base nas evidéncias obtidas por meio dos procedimentos acima resumidos,
consideramos aceitaveis os saldos dos direitos creditérios no tocante a sua existéncia, bem
como as divulgagdes relacionadas, no contexto das demonstragdes financeiras tomadas em
conjunto, referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2019.

Enfase

Base de elaboracio e apresentacdo das demonstracodes financeiras e restricdo sobre o
uso

Chamamos a atengao para a nota explicativa n° 2 que descreve que a base contabil dessas
demonstracgodes financeiras, elaboradas exclusivamente para atendimento da Lei 9.514/97 e
do art. 25-A da ICVM 480/2018, que requer que as Securitizadoras considerem cada
patrimdnio separado, ndo consolidado, como uma entidade que reporta. Adicionalmente, o art.
25-A dispensou a apresentagao comparativa na sua adogao inicial. Consequentemente, as
demonstracgdes financeiras podem nao servir para outra finalidade. Nossa opinido ndo esta
modificada em relagdo a esse assunto.
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Responsabilidades da administragao da Securitizadora pelas demonstragoes
financeiras

A administracdo da Securitizadora é responsavel pela elaboracdo e adequada apresentacgao
das demonstragdes financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil
aplicaveis aos patrimoénios separados, regidos pela Lei 9.514/97 e que também consideram as
disposicoes previstas na ICVM 480/2018, e pelos controles internos que ela determinou como
necessarios para permitir a elaboragao de demonstragoes financeiras livres de distorgao
relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboracdo das demonstragdes financeiras, a administragdo da Securitizadora &
responsavel, dentro das prerrogativas previstas na Lei 9.514/97, pela avaliagao da capacidade
do Patriménio Separado continuar operando conforme o Termo de Securitizagdo dos Créditos,
divulgando, quando aplicavel, os assuntos relacionados com a sua continuidade operacional.

Responsabilidade do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras

Nossos objetivos sdo obter segurancga razoavel de que as demonstragdes financeiras,
tomadas em conjunto, estao livres de distorgao relevante, independentemente se causada por
fraude ou erro, e emitir relatério de auditoria contendo nossa opinido. Seguranga razoavel é
um alto nivel de seguranga, mas, ndo, uma garantia de que a auditoria realizada de acordo
com as normas brasileiras e internacionais de auditoria sempre detectam as eventuais
distorcdes relevantes existentes. As distor¢des podem ser decorrentes de fraude ou erro e
séo consideradas relevantes quando, individualmente ou em conjunto, possam influenciar,
dentro de uma perspectiva razoavel, as decisbes econdmicas dos usuarios tomadas com
base nas referidas demonstragdes financeiras.

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 distor¢céo relevante nas demonstragdes financeiras,
independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos
procedimentos de auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos evidéncia de
auditoria apropriada e suficiente para fundamentar nossa opinido. O risco de nao detecgao
de distorgao relevante resultante de fraude € maior do que o proveniente de erro, ja que a
fraude pode envolver o ato de burlar os controles internos, conluio, falsificacdo, omissao
ou representagdes falsas intencionais.

¢ Obtivemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para
planejarmos procedimentos de auditoria apropriados as circunstancias, mas, ndo, com o
objetivo de expressarmos opinido sobre a eficacia dos controles internos do Patrimbnio
Separado.

e Avaliamos a adequagédo das praticas contabeis utilizadas e a razoabilidade das
estimativas contabeis e respectivas divulgacdes feitas pela Administragdo.

e Concluimos sobre a adequagao do uso, pela Administracéo, da base contabil de
continuidade operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe
incerteza relevante em relacédo a eventos ou condi¢cdes que possam levantar duvida
significativa em relacdo a capacidade de continuidade operacional do Patrimonio
Separado. Se concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar atengdo em
nosso relatério de auditoria para as respectivas divulgagdes nas demonstra¢des
financeiras ou incluir modificagdo em nossa opinido, se as divulgagées forem
inadequadas. Nossas conclusdes estao fundamentadas nas evidéncias de auditoria
obtidas até a data de nosso relatério. Todavia, eventos ou condi¢des futuras podem levar
o Patriménio Separado a ndo mais se manter em continuidade operacional.
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Comunicamo-nos com a Administracao 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.

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

Dos assuntos que foram objeto de comunicagdo com os responsaveis pela Administragao,
determinamos aquele que foi considerado como mais significativo na auditoria das
demonstracgdes financeiras do exercicio corrente e que, dessa maneira, constitui os principais
assuntos de auditoria. Descrevemos esses assuntos em nosso relatério de auditoria, a menos
gue a lei ou regulamento tenha proibido divulgag&o publica do assunto, ou quando, em
circunstancias extremamente raras, determinamos 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.

S30 Paulo, 10 de abril de 2020.

Crowe Macro Auditores Independentes
CRC 2SP033508/0-1

Fabio Debiaze Pino
Contador — CRC1SP251.154/0-9

Sérgio Ricardo de Oliveira
Contador — CRC-1SP186070/0-8



CASA DE PEDRA SECURITIZADORA DE CREDITO S.A.

BALANCO PATRIMONIAL VINCULADO AO PATRIMQNIO SEPARADO DA SERIE 48 DA
PRIMEIRA EMISSAO - IF N° 15B0564479 DO EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO

(Em milhares de reais - R$)

Ativo Nota 2019
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 22
Direitos creditorios
Operagdes sem aquisicao substancial de risco 4 416
(-) Provisao para a redugéo no valor de recuperacéo dos direitos creditérios -
438
Nao circulante
Direitos creditorios
Operagdes sem aquisicdo substancial de risco 4 2
(-) Provisao para a redugéo no valor de recuperacéo dos direitos creditérios -
2
Total do Ativo 440

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstra¢ées financeiras.



CASA DE PEDRA SECURITIZADORA DE CREDITO S.A.

BALANCO PATRIMONIAL VINCULADO AO PATRIMQNIO SEPARADO DA SERIE 48 DA
PRIMEIRA EMISSAO - IF N° 15B0564479 DO EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO

(Em milhares de reais - R$)

Passivo Nota 2019
Circulante
Captacao de recursos
Obrigagdes por emissao de CRI 5 416
(-) Reducéo do valor da emisséo decorrente de potenciais perdas no lastro -
416
Nao circulante
Captacao de recursos
Obrigagdes por emissao de CRI 5 2
(-) Reducéo do valor da emissdo decorrente de potenciais perdas no lastro -
Outras obrigagdes
Valores a pagar - cedente/emissora 22
24
Total do Passivo 440

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragées financeiras.



CASA DE PEDRA SECURITIZADORA DE CREDITO S.A.

DEMONSTRAGCAO DO RESULTADO VINCULADO AO PATRIMONIO SEPARADO DA SERIE 48 DA
PRIMEIRA EMISSAO - IF N° 15B0564479 DO EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO

(Em milhares de reais — R$)

Nota 2019

Receitas da intermediagao financeira

Operagodes de crédito 34

Total das receitas da intermediagéao financeira 34
Despesas da intermediagao financeira

Operagdes de crédito (34)

Total das despesas da intermediagédo financeira (34)

Resultado bruto da intermediagao financeira -
Outras receitas (despesas) operacionais

Prestadores de servigos 6 (26)

Resultado financeiro 1

Resultado de operacgdes sujeitas ao regime fiduciario 7 25

Total de outras receitas (despesas) operacionais -

Lucro liquido (prejuizo) do exercicio -

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstra¢ées financeiras.



CASA DE PEDRA SECURITIZADORA DE CREDITO S.A.

DEMONSTRAGAO DO FLUXO DE CAIXA VINCULADO AO PATRIMONIO SEPARADO - SERIE 48
DA PRIMEIRA EMISSAO - IF N° 15B0564479 DO EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO

(Em milhares de reais - R$)

Fluxo de caixa das atividades operacionais

Recebimento de carteira

Pagamento de amortizagdo e juros de CRI
Pagamento de impostos

Pagamento de fornecedores

Receitas financeiras

Caixa liquido proveniente das atividades operacionais

Aumento de caixa e equivalentes de caixa

No inicio do periodo
No final do periodo

Aumento de caixa e equivalentes de caixa

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragoées financeiras.

2019

337
(290)

(1)
(25)

22

22

22

22

10



CASA DE PEDRA SECURITIZADORA DE CREDITO S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS VINCULADAS AO PATRIMONIO
SEPARADO SERIE 48 DA PRIMEIRA EMISSAO - IF N° 15B0564479 DO EXERCICIO FINDO EM 31
DE DEZEMBRO DE 2019

(Em milhares de reais - R$)

1. Contexto operacional

A CASA DE PEDRA SECURITIZADORA DE CREDITO S.A. (“Emissora”) foi constituida em
1° de agosto de 2018, sendo seus atos de constituicdo arquivados na Junta Comercial do
Estado do Rio Grande do Sul, em 11 de setembro de 2018. A Companhia obteve em 13 de
fevereiro de 2019 o registro de Companhia Aberta Categoria “B” junto a Comissao de
Valores Mobiliarios (CVM). Em 7 de agosto de 2019 a sede da Companhia foi transferida
para Sao Paulo mediante registro na Junta Comercial de Sao Paulo — JUCESP.

No desempenho do seu objeto social e na condicdo de Emissora dos Certificados de
Recebiveis imobiliarios e em cumprimento ao disposto no art. 12 da Lei 9.514, de 20 de
novembro de 1997 e da ICVM n° 600, de 1° de agosto de 2018, a Emissora constituiu o
Patrimoénio Separado (“Patrimbénio Separado”), aos quais se referem as demonstragdes
financeiras ora disponibilizadas, relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2019.

Em complemento, registramos a seguir outras informagdes relacionadas ao Patriménio
Separado citado:

a) Datas de inicio e término da emiss&o: 20 de fevereiro de 2015 a 20 de janeiro de 2021.

b) Sumario das operacoes efetuadas: a emissao é lastreada em direitos creditérios
imobiliarios do segmento comercial/residencial.

c) Critérios previstos para a revolvéncia dos direitos creditérios: a operagdo nao tem previsao
de aquisi¢ao de novos direitos creditérios durante o seu curso.

d) Forma de utilizacdo de derivativos e 0s riscos envolvidos: a emissao ndo conta com a
contratagdo de instrumentos financeiros derivativos, motivo pelo qual nao foram
identificados riscos relacionados a contratacdo desses instrumentos na estrutura da
Emisséo.

e) Garantias envolvidas na estrutura da securitizacao, tais como sobrecolateralizacao,
subordinacdo ou coobrigacdo e a forma como essas garantias foram utilizadas
durante o exercicio: a alienacgéo fiduciaria de 100% das cotas, coobrigacdo, cesséo
fiduciaria e aval.

2. Base de preparagao

As informacgdes anuais individuais do Patrimbnio Separado foram preparadas conforme as
praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis aos patriménios separados (nota explicativa
n° 3), de acordo com os requerimentos do art. 34 da Instrugdo CVM 600, de 1° de agosto de
2018, que dispensa a apresentacdo destas demonstragcbes financeiras de forma
comparativa em sua adocéo inicial.

A emissao das informagdes anuais individuais foi autorizada pela Diretoria da Emissora em
10 de abril de 2020.

2.1 Moeda funcional e moeda de apresentagao

Estas informagdes anuais individuais sdo apresentadas em Real (R$), que é a moeda
funcional da Emissora. Todas as informagdes financeiras apresentadas foram arredondadas
para a unidade de milhar mais préoxima, exceto quando indicado de outra forma.
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CASA DE PEDRA SECURITIZADORA DE CREDITO S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS VINCULADAS AO PATRIMONIO
SEPARADO SERIE 48 DA PRIMEIRA EMISSAO - IF N° 15B0564479 DO EXERCICIO FINDO EM 31
DE DEZEMBRO DE 2019

(Em milhares de reais - R$)

2.2 Uso de estimativas e julgamentos

A preparagao das informagdes anuais individuais exige que a Administragdo faca
julgamentos, estimativas e premissas que afetam a aplicacdo 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 necessarias, sdo revistas de maneira continua.
Revisbes com relacdo a estimativas contabeis sdo reconhecidas no periodo em que as
estimativas s&o revisadas.

3. Principais praticas contabeis aplicaveis aos patriménios separados

As praticas contabeis descritas abaixo foram aplicadas de maneira consistente no exercicio
apresentado.

3.1 Moedaestrangeira

No atual contexto operacional, o Patrimbnio Separado nao tem transacoes referenciadas em
moeda estrangeira.

3.2 Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa incluem caixa, contas bancarias e investimentos a curto prazo
com liquidez imediata e com baixo risco de variagdo no valor de mercado, sendo
demonstrados pelo custo acrescido de juros auferidos.

3.3 Instrumentos financeiros
3.3.1 Ativos financeiros nao derivativos

Sao classificados nas seguintes categorias: (i) ativos financeiros registrados pelo valor justo
por meio do resultado e (ii) ativos financeiros mensurados ao custo amortizado. A Emissora
baixa um ativo financeiro relacionado ao Patrimbnio Separado, se for o caso, quando tem
seus direitos contratuais retirados, cancelados ou vencidos.

Tanto a Emissora, quanto o Patrimbénio em Separado ndo possuem operacdes que
envolvam instrumentos financeiros derivativos.

3.3.2 Ativos financeiros registrados pelo valor justo por meio do resultado (VJR)

Representados por aplicagbes financeiras e mensurados pelo valor justo por meio do
resultado, de acordo com a gestéo de riscos documentada e a estratégia de investimentos.
Os custos da transagao, apds o reconhecimento inicial, sdo reconhecidos no resultado como
incorridos.

3.3.3 Ativos financeiros mensurados ao custo amortizado

Sao representados por direitos creditérios, com pagamentos fixos ou calculaveis, que nao
sao cotados no mercado ativo. Tais ativos sdo reconhecidos inicialmente pelo valor justo
acrescido de quaisquer custos de transacao atribuiveis. Apds o reconhecimento inicial, os
direitos creditérios sdo medidos pelo custo amortizado, através do método dos juros efetivos,
decrescidos de qualquer perda por redugao ao valor recuperavel.
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CASA DE PEDRA SECURITIZADORA DE CREDITO S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS VINCULADAS AO PATRIMONIO
SEPARADO SERIE 48 DA PRIMEIRA EMISSAO - IF N° 15B0564479 DO EXERCICIO FINDO EM 31
DE DEZEMBRO DE 2019

(Em milhares de reais - R$)

3.3.4 Passivos financeiros nao derivativos

Sao representados substancialmente por obrigagcées por emissao de CRI, reconhecidos
inicialmente pelo valor justo, acrescido de quaisquer custos de transacgao atribuiveis na data
de negociagao na qual a Emissora identifica que o Patriménio Separado se torna uma parte
das disposicdes contratuais do instrumento. Sdo medidos pelo custo amortizado, através do
método dos juros efetivos e sua baixa ocorre quando tem suas obrigagbes contratuais
retiradas, canceladas ou vencidas.

34 Reducao ao valor recuperavel (“impairment”)

Ativos financeiros

O Patrimbnio Separado reconhece provisbes para perdas esperadas de crédito sobre os
ativos financeiros mensurados ao custo amortizado.

Ao determinar se o risco de crédito de um ativo financeiro aumentou significativamente
desde o reconhecimento inicial e ao estimar as perdas de crédito esperadas, o Patrimbnio
Separado considera informagdes razoaveis e passiveis de suporte que sao relevantes e
disponiveis sem custo ou esforgo excessivo. Isso inclui informagdes e analises quantitativas
e qualitativas, com base na experiéncia histérica do Patrimbnio Separado, na avaliagao de
crédito e suas garantias considerando informacgdes prospectivas.

Mensuracio das perdas de crédito esperadas

As perdas de crédito esperadas sao estimativas ponderadas pela probabilidade de perdas
de crédito. As perdas de crédito sdo mensuradas a valor presente com base em todas as
insuficiéncias de caixa (ou seja, a diferenca entre os fluxos de caixa devidos e o Patriménio
Separado de acordo com o contrato e os fluxos de caixa que o Patrimbnio Separado espera
receber).

Em decorréncia da relagédo estabelecida entre a Emissora e o Patrimdnio Separado objeto
de divulgacgao, se concluido como necessario o registro de uma provisdo para suportar
eventuais perdas, os seus respectivos impactos serdo igualmente registrados contabilmente
no passivo do Patriménio Separado. Considerando a estrutura financeira da operagao de
securitizacdo, as garantias a ela agregadas, bem como a expectativa de evolugéo e
recebimento dos recebiveis-lastro da Emissao, para a apuracéo de eventual provisao, sao
considerados adicionalmente os requisitos a seguir:

o Com relacao aos devedores: sera considerada a situagao atual de cada crédito que
lastreia a emisséo, mediante classificagdo em (i) em dia e (ii) em atraso, classificado
por numero de parcelas em atraso.

o Com relacao as garantias: sera considerada a existéncia e respectiva capacidade
de realizagao, na operagao, das seguintes garantias: (i) coobrigacao do cedente ou
de terceiros (“fianga”), (ii) cessao fiduciaria (“colateral”), (iii) garantia real imobiliaria
(alienagao fiduciaria ou hipoteca) e (iv) outras.

o Com relacdo _as obrigacées do Patrimonio Separado: serdo considerados os
valores relativos a (i) pagamentos futuros devidos aos investidores, (ii) despesas para
administragdo da operagdo até seu encerramento e (iii) custos estimados com
execucgao das garantias.
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3.5 Provisdes, passivos contingentes e ativos contingentes

Uma provisao é reconhecida, em fungao de um evento passado e/ou expectativa futura, se
a Emissora, em nome do Patriménio Separado, tem uma obrigacao legal ou construtiva que
possa ser estimada de maneira confiavel e € provavel que um recurso econdmico seja
exigido para liquidar a obrigacéo.

O reconhecimento, a mensuragéo e a divulgagao dos ativos e passivos contingentes e das
obrigagdes legais sao efetuados de acordo com os critérios definidos no CPC 25 - Provisdes,
Passivos Contingentes e Ativos Contingentes, da seguinte forma:

Ativos contingentes

Nao sdo reconhecidos nas informacdes anuais, exceto quando da existéncia de evidéncias
que propiciem a garantia de sua realizagdo, sobre as quais ndo cabe mais nenhum recurso.

Provisoes para risco

Sao avaliados por assessores financeiros, contabeis e, quando necessario, juridicos e pela
Administracdo, levando em conta a probabilidade de perda de uma acdo judicial ou
administrativa ou mesmo em funcao de eventuais situagdes que sugiram potenciais perdas
futuras relacionadas a Emissédo, que possa gerar uma saida de recursos e que seja
mensuravel com suficiente seguranga. S&o constituidas provisdes para os processos
classificados como perdas provaveis pelos assessores juridicos e divulgados em notas
explicativas.

Passivos contingentes

Sao incertos e dependem de eventos futuros para determinar se existe probabilidade de
saida de recursos. Nao sao provisionados, mas divulgados, se classificados como perda
possivel e nao provisionados, nem divulgados, se classificados como perda remota.

Em 31 de dezembro de 2019 o patrimdnio separado ndo possuia processos judiciais a serem
apresentados.

3.6 Resultado

Receita intermediacao financeira

E formada pelo montante de juros, desagios/agios, atualizagdo monetaria e outras eventuais
receitas acessorias (encargos moratorios, multas, entre outras) auferidas nas carteiras de
recebiveis imobiliarios.

Essas receitas sdo reconhecidas quando existe evidéncia convincente: (i) de que é provavel
que os beneficios econdmicos financeiros poderao ser efetivamente auferidos, (ii) de que os
custos associados e os riscos de possiveis cancelamentos puderem ser mensurados de
maneira confiavel; e (ii) de que o valor da receita operacional possa ser mensurado de
maneira confiavel.
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Resultado auferido nos investimentos em titulos e valores mobiliarios

As receitas financeiras abrangem receitas de juros sobre os valores investidos e variagdes
no valor justo de ativos financeiros mensurados pelo valor justo por meio do resultado. A
receita de juros é reconhecida no resultado, através do método dos juros efetivos.

Quando aplicavel, as despesas financeiras abrangem despesas com juros sobre
empréstimos, liquidas do desconto a valor presente das provisdes, variagées no valor justo
de ativos financeiros mensurados pelo valor justo por meio do resultado, perdas por reducao
ao valor recuperavel (“impairment”) reconhecidas nos ativos financeiros.

Despesa de intermediacao financeira

E formada pelo montante de juros, agios/desagios e atualizagdo monetaria apuradas nos
Certificados de Recebiveis Imobiliarios emitidos, bem como demais despesas vinculadas
diretamente a emissao desses certificados.

Essas despesas sao reconhecidas quando existe evidéncia convincente: (i) de que os custos
associados e os riscos de possiveis cancelamentos puderem ser mensurados de maneira
confiavel; e (ii) de que o valor da despesa operacional possa ser mensurado de maneira
confiavel.

Caso seja provavel que ganhos adicionais serao oferecidos aos investidores e o valor possa
ser mensurado de maneira confiavel, o ganho é reconhecido como uma elevagéo da
despesa operacional conforme as demais despesas vinculadas as emissdes sejam
reconhecidas.

3.7 Resultado de operagoes sujeitas a regime fiduciario

E formado como consequéncia do processo de segregacdo das demonstragdes financeiras
dos Patrimbnios Separados das demonstragdes financeiras da Emissora, dentre os quais se
destacam a observancia da legislacido aplicavel aos CRI e a legislagdo tributaria,
representando a destinagao do resultado apurado no periodo, para composicado dos valores
a serem suportados pelo investidor caso essas insuficiéncias venham efetivamente a
impactar as expectativas de retorno da emissdo ou por valores a serem destinados no
encerramento da operagao conforme estabelece as determinagdes legais.

3.8 Imposto de renda e contribuigao social

Em decorréncia do disposto na legislacao tributaria vigente, a tributacdo dos eventuais
resultados do Patriménio Separado é realizada em base consolidada com os resultados
registrados pela Emissora. Nesse sentido, ndo sdo evidenciados gastos relacionados a
tributacao a titulo de Imposto de Renda e de Contribuicdo Social Sobre o Lucro Liquido.

4. Informagdes sobre os direitos creditérios — recebiveis imobiliarios

Representam valores de operacdes de aquisicdo de recebiveis imobiliarios, efetuadas de
acordo com a Lei n® 9.514, de 20 de novembro de 1997, que dispde sobre o Sistema de
Financiamento Imobiliario. Essas operac¢des tém condi¢des de realizagdo contratualmente
estabelecidas e caracterizam-se como financiamento via mercado de capitais, intermediado
pela Emissora. Esse fato implica em apresentacdo dos seus saldos a valor presente apurado
pela taxa contratada.
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Os recebiveis vinculados ao regime fiduciario constituem lastro de CRI emitido nesse
regime. Pela fiducia, tais créditos ficam excluidos do patriménio comum da Emissora,
passando a constituir direitos patrimoniais separados, com o propdsito especifico e exclusivo
de responder pela realizagdo dos direitos dos investidores, exceto caso houvesse regime
fiduciario com coobrigacdo da Emissora, o que ja resta adiantado que nao ha.

4.1 Descrig¢ao dos direitos creditérios imobiliarios:

Emisséo lastreada em Cédulas de Crédito Imobiliario, representativas de direitos creditorios
imobiliarios, vinculados ao regime fiduciario para a emissao de Certificados de Recebiveis
Imobiliarios — CRI, sendo a série 48 da primeira emissao sob registro IF N° 15B0564479,
emitida pelo Fundo de Investimento Imobiliario SC401.

Valores vencidos e a vencer, por faixa de vencimento, incluindo os montantes a vencer e os
montantes de parcelas vencidas, os quais estdao sendo apresentados pelos seus valores
justos (taxa de retorno) da cessao de créditos, e nao pelos seus valores nominais:

Créditos vinculados

a. por prazo de vencimento (a vencer) 2019
i. até 30 dias 30
i. de 31a60dias 30
iii. de 61 a 90 dias 30
iv. de 91 a 120 dias 30
v. de 121 a 150 dias 30
vi. de 151 a 180 dias 265
vii. acima de 180 dias 111
a. inadimplentes (valor das parcelas inadimplentes) 2019

i. vencidos e nao pagos até 30 dias

ii. vencidos e ndo pagos de 31 a 60 dias

iii. vencidos e ndo pagos de 61 a 90 dias

iv. vencidos e ndo pagos de 91 a 120 dias

v. vencidos e n&o pagos de 121 a 150 dias

vi. vencidos e ndo pagos de 151 a 180 dias 1
vii. vencidos e ndo pagos acima de 180 dias

WO WhAMAMD

4.2 Montante da provisao constituida e a sua movimentagao durante o exercicio:

Na anadlise da Securitizadora, ndo ha provisdo de perdas a ser constituida para os ativos
vinculados ao patriménio separado.

4.3 Garantias relacionadas diretamente com os direitos creditorios:

A emissao conta com as garantias descritas no item “e”, da nota explicativa n° 1.

4.4 Procedimentos de cobranca dos direitos creditérios inadimplidos, incluindo a
execucao de garantias e custos envolvidos:

Em caso de inadimplemento dos CRI, fica facultado a Emissora entrar em contato com o

devedor, por meio dos canais de comunicagcédo do devedor, para iniciar o procedimento de
cobranga extrajudicial.
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Apos 5 (cinco) dias uteis de atraso no pagamento das parcelas dos Créditos Imobiliarios
Cedidos representados pela CCl, iniciardo os procedimentos de convocagao de Assembleia
Geral para deliberar sobre a decretagdo ou ndo do vencimento antecipado dos CRI, em
razado do inadimplemento do devedor.

Caso seja aprovado pelos titulares dos CRI, em assembleia, pela decretagdo de vencimento
antecipado dos CRI, a Emissora iniciara os procedimentos necessarios para excussio das
garantias, de acordo com os critérios definidos pelos titulares dos CRI.

Os custos e as despesas gerais para a realizagao de cobranga dos direitos creditérios e
excussao das garantias, no ambito judicial ou extrajudicial, incluindo, mas n&o se limitando,
as custas judiciais, os honorarios advocaticios e as despesas cartorarias, serdo arcados
exclusivamente pelo Patrimbnio Separado da operacéo.

Considerando-se que a responsabilidade da Emissora se limita ao Patriménio Separado,
nos termos da Lei n° 9.514/97, caso este nao seja suficiente para arcar com as despesas
mencionadas acima, tais despesas serdo suportadas pelos titulares dos CRI, na proporgao
dos CRI titulados por cada um deles, conforme disposto no Termo de Securitizagao.

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

Ocorreram eventos de pré-pagamento no periodo analisado, impulsionado pela antecipagéao
dos créditos imobiliarios, bem como recomposi¢ao da razao de garantia, conforme previsto
no Termo de Securitizagdo. Esse fator, resultou na amortizagéo extraordinaria do fluxo de
pagamento, ndo alterando a remuneragao dos investidores, porém reduzindo a duragéo da
operacao.

4.6 Informagoes sobre aquisi¢dao substancial ou nao dos riscos e beneficios da
carteira

Informagdes sobre a aquisicdo substancial ou ndo dos riscos e beneficios da carteira,
incluindo, a metodologia adotada pela Emissora para a definicao dessa avaliagéo, os valores
dos direitos creditorios adquiridos com ou sem retencédo substancial de riscos e, para os
direitos creditdrios adquiridos sem retencao substancial de riscos, a segregagao dos valores
por entidade que reteve substancialmente os riscos e beneficios:

A emissora ndo assume a retencao de riscos e beneficios vinculados as emissdes de
Certificados de Recebiveis Imobiliarios de titularidade dos investidores, atuando apenas
como entidade intermediadora entre devedor (es) e investidor (es).

5. Informagodes sobre o passivo da emissao — recursos de certificados de recebiveis
imobiliarios

Referem-se a operagdes de captagao de recursos no mercado financeiro, através de titulos
de Certificados de Recebiveis imobiliarios (CRI). Os CRI sao titulos de crédito nominativos,
de livre negociacdo, lastreado em créditos imobiliarios e constituem promessa de
pagamento em dinheiro.

Os CRI emitidos sob o regime fiduciario estao lastreados por créditos imobiliarios vinculados
a esse regime, os quais ficam excluidos do patriménio comum da Emissora. O
acompanhamento desses CRI sdo efetuados pela Emissora em conjunto com o agente
fiduciario, legitimado a praticar todos os atos necessarios a protegdo dos direitos dos
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investidores.

A totalidade dos titulos emitidos vinculados a este Patrimbnio Separado apresenta as
seguintes caracteristicas:

a) Valores relativos a série e as suas principais caracteristicas:

Quantidade emitida: 69

Prazo de vencimento: 2.161 dias

Valor global da série na data da emissdo: R$ 23.206
Valor nominal unitario na data da emissédo: R$ 336
Taxa de juros efetiva: 12,6825% a.a

Indexador: INCC-M

Periodicidade de indexagdo: mensal

Cronograma de amortizagao: anual

Ano Amortizagdo R$
2020 416
2021 2
Total 418

b) Principais direitos politicos inerentes a cada classe de certificado:

Aos investidores cabe o direito de voto, onde cada Certificado de Recebiveis Imobiliarios
(CRI) corresponde a um voto e podera ser admitida a constituicdo de mandatarios desde
que observadas as disposi¢des dos paragrafos 1° e 2° do artigo 126 da Lei 6.404/1976.
As deliberagdes em Assembleia Geral sdo tomadas por titulares de Certificados de
Recebiveis Imobilidrios (CRI) representando, pelo menos 51% (cinquenta e um por
cento) dos CRI em circulagéo presentes em assembleia. Exceto quanto as hipéteses da
Clausula 12.11 e 12.12 do Termo de Securitizagdo, as quais requer quérum de pelo
menos 67% (sessenta e sete) dos CRI em Circulagao.

Para efeito de calculo de quaisquer dos quéruns de instalacdo e/ou deliberagdo em
Assembleia Geral (AG), serao excluidos os Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI)
que eventualmente esteja em tesouraria da Securitizadora; os que sejam de titularidade
de empresas ligadas a Emissora, assim entendidas empresas que sejam subsidiarias,
coligadas, controladas, direta ou indiretamente, empresas sob controle comum ou
qualquer de seus diretores, conselheiros, acionistas, ou pessoa que esteja em situagao
de conflito de interesses. Os votos em branco também deverao ser excluidos do calculo
do quérum de deliberagédo da Assembleia Geral (AG).

c) Sumario das principais deliberagbes de investidores reunidos em assembleia desde o
inicio da emissao:

17 de junho de 2019 - Assembleia Geral de Titulares dos CRI, que aprovou:

(i) a substituicho da Habitasec Securitizadora S.A. pela Casa de Pedra
Securitizadora de Créditos S.A., com a assuncgao, por esta, de todos os direitos
e obrigagdes da Habitasec nos documentos que formalizam a Emisséo dos CRI,
a partir da Data de Transferéncia, inclusive;

(i) a transferéncia da administracdo do Patrimdnio Separado a Casa de Pedra
Securitizadora de Crédito S.A. a partir da data de transferéncia e, ainda, (a) a
remuneracdo devida a Casa de Pedra Securitizadora de Crédito S.A. na
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qualidade de administradora do Patrimbénio Separado e o escopo de seus
servicos; (b) a transferéncia da totalidade dos ativos e passivos integrantes do
Patrimbnio Separado para a Casa de Pedra Securitizadora de Crédito S.A, bem
como a efetivagao dos tramites operacionais junto a B3 para concretizagéo da
transferéncia; (c) a assuncado e pagamento de todos os custos e despesas
relacionados a transferéncia tratada no subitem “b” acima; (d) a verificagéo e
transferéncia da totalidade dos recursos existentes na Antiga Conta
Centralizadora para a Nova Conta Centralizadora, bem como a transferéncia
para a Nova Conta Centralizadora de quaisquer recursos oriundos do pagamento
dos Créditos Imobiliarios que eventualmente venha a receber diretamente dos
Devedores dos Créditos Imobiliarios; e (e) a transferéncia da totalidade das CCls
que estao vinculadas no Certificado de Recebiveis Imobiliarios da 482 série da 12
emissado da Habitasec Securitizadora S.A. para que possam ser vinculadas no
Certificado de Recebiveis Imobiliarios da Casa de Pedra Securitizadora de
Créditos S.A; e

(iii)  a outorga a Habitasec Securitizadora S.A. da mais ampla, geral, irrestrita, plena,
irrevogavel e irretratavel quitagdo com relagéo a todos e quaisquer atos e fatos
relacionados a emissdo e aos CRI até a data de transferéncia, renunciando o
titular dos CRI, expressamente, a todo e qualquer direito, agdo, pretensao,
reclamacao e/ou demanda, de qualquer natureza, que tenha ou possa vir a ter,
porventura existente em face da Habitasec Securutizadora S.A., obrigando-se a
nada mais reclamar ou pleitear a qualquer titulo, seja no ambito judicial,
administrativo ou arbitral, sobre todos e quaisquer atos praticados pela Habitasec
Securitizadora S.A. até a data de transferéncia relativos a emissao e/ou aos CRI.

(iv)  diante darenuncia da Oliveira Trust Distribuidora de Titulos e Valores Imobiliarios
S.A., a substituicdo da Oliveira Trust pela Simplific Pavarini, com a assuncgao, por
esta, de todos os direitos e obrigagdes da Oliveira Trust nos documentos que
formalizam a emissao dos CRI, a partir da data de transferéncia. Os titulares de
CRI, neste ato, ddo a mais plena, ampla, geral e irrevogavel quitagao de todas
os direitos e obrigacdes da Oliveira Trust, no ambito da emissao, para nada mais
reclamar ou pretender, a qualquer tempo, a qualquer titulo.

(V) o cancelamento da Alienagdo Fiduciaria de Quotas da GCR Participagdes
Imobiliarias Ltda.

26 de julho de 2019 - Assembleia Geral de Titulares dos CRI, que aprovou:
(i) a substituicao do escriturador da Oliveira Trust Distribuidora de Titulos e Valores
Imobiliarios S.A., para o Banco Bradesco S/A — Custodia de Terceiros, tendo em

vista a alteragdo da conta do Patriménio Separado do Banco Itau S/A para o
Banco Bradesco S/A.

(i) a substituicdo do Banco Liquidante de Banco Itau S/A para o Banco Bradesco
S/A, tendo em vista a alteragao da conta do Patrimbnio Separado do Banco Itau
S/A para o Banco Bradesco S/A.

(iii) a alteracdo da remuneragdo do Agente Fiduciario, passando o item 10.4. da
Clausula Décima do Termo de Securitizagao.

15 de agosto de 2019 - Assembleia Geral de Titulares dos CRI, que aprovou:
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(i) a alteragcdo da curva de pagamento a partir de Agosto de 2019 inclusive, de
acordo com a renegociagdo de contratos e consequente alteragdo de
recebimento mensal;

(i) o Agente Fiduciario, a Emissora e demais partes envolvidas, a celebrarem os
aditamentos necessarios aos documentos das operacgoes.

6. Prestadores de servigcos

Para cumprimento das obrigacdes relacionadas a emissao, o Patrimonio Separado conta
com os servigos relacionados a seguir:

Descricao 2019
Servigos de gestéo e estruturacédo (11)
Servicos advocaticios (9)
Outros servigos (6)
Total (26)

7. Resultado de operagdes sujeitas ao regime fiduciario

Conforme orientacao do Oficio n°2/2019/CVM/SIN/SNC, item Il, a operacao de securitizagao
deve ter Resultado igual a zero. A presente conta demonstra o valor (a maior ou a menor),
que deve ser considerado para que a orientagao do mencionado oficio seja cumprida. Uma
vez que essa operagao apresenta regime fiduciario e coobrigagao por parte do tomador, o
valor positivo significa que a operagao gerou excedente para seu tomador.

8. Classificagao de risco da emissao

Nao foi avaliada a classificacdo de risco para essa emissao.

9. Relacionamento com os auditores independentes

Para o adequado gerenciamento e divulgacdo da existéncia de eventuais conflitos de
interesse, a Emissora, como parte de suas praticas de governanga corporativa, evidencia
que ndo contratou quaisquer outros servigos, além da auditoria independente de suas
demonstragdes financeiras, dentre as quais estdo consideradas as demonstragdes
financeiras desse Patrimbnio Separado, junto a empresa Crowe Auditores Independentes
S.S., ou a quaisquer outras empresas ou pessoas a ela ligadas, direta ou indiretamente.

Em complemento, a Emissora observa premissas que a orientam no relacionamento com os
seus auditores independentes. Essas premissas estabelecem: (a) que o auditor nao
representa a companhia em quaisquer niveis; (b) que as atividades gerenciais sao
estritamente reservadas para serem desempenhadas por funcionarios da propria
companhia, sendo responsabilidade destes o resultado do trabalho realizado; e (c) que os
trabalhos a serem auditados foram realizados por profissionais sem quaisquer vinculos,
diretos ou indiretos, com a empresa de auditoria independente contratada para emitir uma
opinido acerca desses trabalhos.

Em consequéncia, a Emissora considera que estdo preservadas a independéncia e
objetividade necessarias ao desempenho dos servigos de auditoria externa.

20



CASA DE PEDRA SECURITIZADORA DE CREDITO S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS VINCULADAS AO PATRIMONIO
SEPARADO SERIE 48 DA PRIMEIRA EMISSAO - IF N° 15B0564479 DO EXERCICIO FINDO EM 31
DE DEZEMBRO DE 2019

(Em milhares de reais - R$)

10. Eventos subsequentes

Diante dos recentes casos relacionados ao COVID-19 e conforme oficio-circular CVM n°
02/2020 a Administragdo esta avaliando os impactos monetarios futuros que podem
impactar a atividade econbmica e financeira da Emissora e do Patriménio Separado.
Estamos observando atentamente o desenvolvimento dessa situagao dia a dia e trabalhando
fortemente para que os impactos sejam os menores possiveis em nossos negoécios. Até o
momento nao foi detectado nenhum impacto.

*k%*
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