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E SECURITIZACAO - CPSEC

RELATORIO DA ADMINISTRACAO - EXERCICIO DE 2017

Senhores Acionistas, A Companhia Paulista de Securitizagdo (“CPSEC” ou
“Companhia”), em cumprimento as disposi¢cdes legais e estatutarias,
submete a apreciagdo de V.Sas. o Relatério da Administragdo, as
Demonstragdes Financeiras, as Notas Explicativas, o Relatério dos
Auditores Independentes e o Parecer do Conselho Fiscal referentes ao
exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2017. A Companhia é
uma sociedade por agdes, controlada pelo Estado de S&o Paulo, e vinculada
a Secretaria da Fazenda, cuja constituicdo, em 15 de outubro de 2009, foi
autorizada pela Lei Estadual n® 13.723, de 29 de setembro de 2009 (“Lei
Autorizativa” ou “Lei n°® 13.723/2009”). Tem por objeto social a aquisi¢ao de
direitos creditérios de titularidade do Estado de S&o Paulo, originarios de
créditos tributarios e nao-tributarios, objeto de parcelamentos administrativos
ou judiciais e a estruturagdo e implementacéo de operagdes que envolvam
a emisséao de valores mobiliarios, tais como debéntures, de emiss&o publica
ou privada, ou outra forma de obtengdo de recursos junto ao mercado de
capitais, lastreadas nos referidos direitos creditérios. A Companhia é
registrada junto & Comissao de Valores Mobilidrios - CVM como Emissora
de Valores Mobiliarios na categoria B, na forma da Instrugdo CVM
n° 480/2009, prestando regularmente todas as informagdes e obrigagdes
exigidas pela CVM para essa categoria de empresa. As Demonstracdes
Financeiras apresentadas contemplam as operagbes de emissdo de
debéntures realizadas nos anos de 2012, 2014 e 2015, com lastro nos
direitos creditérios do Programa de Parcelamento Incentivado - PPI, e do
Programa Especial de Parcelamento - PEP. 12 Estruturagcdo: Em abril de
2012, a Companhia adquiriu do Estado de S&ao Paulo, seu acionista
controlador, direitos creditérios origindrios do PPl no montante de
R$ 2.079.840.969 (base em 1° de margo de 2012). A liquidagao financeira
em moeda corrente no valor de R$ 926.088.398 foi realizada com capital
proprio e com recursos captados por meio da integralizagéo da 1* Emissé&o
de Debéntures Simples, Nao Conversiveis em Agoes, em Série Unica, da
Espécie com Garantia Real (“1* Emissao”), distribuidas com esforgos
restritos de colocagdo nos termos da Instrugdo 476/2009, o restante da
integralizacédo se deu com a subscricdo pelo Estado de S&o Paulo da
12 Emissao Privada de Debéntures Subordinadas, Ndo Conversiveis em
Acoes (“Debéntures Subordinadas”), no valor de R$ 1.153.752.571.
A estruturagdo foi amparada em instrumentos juridicos e uma série de
procedimentos e processos implementados pela Companhia, pelo Estado
de S&o Paulo, e por terceiros, visando garantir a prioridade dos pagamentos
devidos aos detentores da 1* Emissdo de debéntures com os recursos
advindos dos direitos creditérios do PPI, e em seguida, com o excedente
dos recursos recebidos a amortizagdo das Debéntures Subordinadas.
A 1% Emissdo contou com garantia real representada pela cessao fiduciaria

dos direitos creditérios do PPl e das contas correntes e de investimentos
onde transitavam os fluxos financeiros relacionados a 1% Estruturacéo, os
quais estavam sob a gestdo e movimentagdo do agente fiduciario da
1% Emissao, que incluia um fundo de amortizagdo em montante igual ao
somatoério das 3 (trés) préximas parcelas de pagamento da 1* Emiss&o. Por
ocasido da 2* Estruturagdo, foi constituida garantia real adicional
representada pela cessao fiduciaria da conta corrente em que a Companhia
recebe o fluxo financeiro dos direitos creditérios do PEP; adquiridos do
Estado de Sao Paulo em 28 de novembro de 2014. Conforme previsto no
cronograma de amortizagao, em 29 de fevereiro de 2016, a Companhia
promoveu o resgate integral das Debéntures Simples, Nao Conversiveis em
Agoes, em Série Unica, da Espécie com Garantia Real - 1* Emissao, por
meio do pagamento da ultima parcela de juros e amortizacdo. Em 31 de
outubro de 2016, a Companhia promoveu o resgate total das Debéntures
Subordinadas, subscritas pelo Estado de Sao Paulo, mediante as
amortizagdes financeiras antecipadas e as dagbes em pagamento de
direitos creditérios de PPl rompidos. Em 31 de dezembro de 2017, os
direitos creditérios ativos do PPl somavam R$ 52.610.603, cuja arrecadagao
serd direcionada prioritariamente a amortizacdo das Debéntures da 2* Série
da 2* Emissdo. 2° Estruturagdo: Em dezembro de 2014, por meio da
Celebragao de Contrato de Cessdo, a Companhia adquiriu do Estado de
Séo Paulo direitos creditérios originarios do Programa Especial de
Parcelamento “PEP” no montante de R$ 5.903.621.843 (base 28 de
novembro de 2014). A liquidagao financeira em moeda corrente no valor de
R$ 809.009.878 foi realizada com recursos captados por meio da
integralizagdo da 12 Série da 2% (Segunda) Emisséo de Debéntures Simples,
Nao Conversiveis em Acgdes, da Espécie Quirografaria, com Garantia,
Adicional Real, distribuidas com esforcos restritos de colocagdo para
investidores qualificados, nos termos da Instrugdo 476/2009 (“1® Série da
2% Emissao”), o restante se deu com a subscri¢ao, pelo Estado de Sao Paulo
da 2* Série da 2* (Segunda) Emissdo de Debéntures Simples, Nao
Conversiveis em Agdes, da Espécie Quirografaria, com Garantia, Adicional
Real (“2% Série da 2% Emissao”). A 2* Emissao conta com garantia adicional
real representada pela cessao fiducidria da conta corrente para a qual o
excedente dos fluxos financeiros do PEP é direcionado apés o pagamento
da 3% Emissdo, e de um fundo de amortizagdo em montante igual a 1,8
vezes o valor estimado da proxima parcela de pagamento de remuneragao
e amortizagao da 12 Série da 2% Emissao, observado ainda que o pagamento
da 2% Série da 2* Emisséo é realizado com os recursos que excederem o
pagamento da 1% Série da 2* Emisséo. Apds a subscrigdo das debéntures da
27 Estruturagdo a amortizagdo das Debéntures Subordinadas passou a
depender do cumprimento de todas as obrigagdes previstas nas escrituras

da 3% Emissao e da 1% Série da 2* Emissao. A 12 Série da 2% Emissdo
manteve a nota de rating “brBB”, no Relatério de Monitoramento divulgado
pela Standard &Poors, em 23 de fevereiro de 2018. Ainda em relagdo a
2% Estruturagdo, em 18 de maio de 2015, a Companhia promoveu a
3% Emissdo de Debéntures Simples, Ndo Conversiveis em Acdes, da
Espécie com Garantia Real, em Série Unica, para Distribuicdo Publica
(“3% Emissao”), nos termos da Instrugdo CVM n° 400/2003, no valor total de
R$ 740.000.000, na data de emissao. Em virtude do cumprimento de todas
as etapas, formalidades e condi¢des exigidas nos documentos da operagéao,
assim como em razdo da efetiva liquidagao da 3% Emissao ter sido realizada
somente em 8 de julho de 2015, os registros contabeis relacionados a estas
debéntures foram efetuados nas demonstragdes financeiras da Companhia
do 3° trimestre de 2015. Convém informar, ainda, que dos recursos liquidos
obtidos por meio da 3% Emissao, o valor de R$ 750.000.000 foi direcionado
para a amortizagdo extraordindria da 2* Série da 2° Emissao, conforme
programado na 22 Estruturagdo. A garantia real da 3* Emisséao é representada
pela cesséao fiduciaria dos direitos creditérios do PEP e dos fluxos
excedentes verificados nas contas correntes onde transitam os fluxos
financeiros relacionados a 1% Estruturagdo, bem como, de um fundo de
amortizagdo em montante equivalente as 4,5 préximas parcelas de
pagamento de remuneragdo e amortizagdo. A 3* Emissdo manteve a nota de
rating “brAA-", no Relatério de Monitoramento divulgado pela Standard
&Poors, em 23 de fevereiro de 2018. Desempenho: No exercicio findo em
31 de dezembro de 2017, a Companhia apresentou um lucro liquido de
R$ 68.295.168, conforme destacado nas notas explicativas, sendo que
deste resultado, R$ 35.317.116 s&o provenientes da realizagdo do ajuste de
avaliagdo a valor justo de ativos e de passivos financeiros (mensuragdo
inicial), mantidos com Partes Relacionadas. A Administragdo propds o
crédito aos acionistas dos juros sobre o capital préprio, imputado ao
dividendo obrigatério, no valor de R$ 10.659.166, o qual sera efetivamente
pago ap6s a deliberagdo em Assembleia Geral, cuja reunido realizar-se-a
em 27 de abril de 2018. O valor remanescente de R$ 8.139.602, dos juros
sobre o capital préprio provisionado, foi reclassificado para a rubrica Reserva
Especial, no Patriménio Liquido, cuja proposta da Administracdo sera a
destinagdo para futuro aumento do capital social da Companhia.
As Demonstragdes Financeiras serdo apresentadas & Comisséo de Valores
Mobiliarios - CVM, em atendimento a Instrugdo n° 480/09. O Relatdrio da
Administragdo é parte integrante desta demonstragdes e deve ser lido em
conjunto com as respectivas Notas Explicativas. Os valores estao expressos
em R$ (reais) e de acordo com o disposto na Lei das Sociedades por A¢des
e normas estabelecidas pela Comissao de Valores Mobiliarios.

BALANCOS PATRIMONAIS EM 31 DE DEZEMBRO (Valores expressos em Reais - R$ )

Notas Notas

ATIVO Explicativas 2017 2016 [ PASSIVO Explicativas 2017 2016
CIRCULANTE 634.180.783 _ 922.997.908 | CIRCULANTE 181.120.488 _ 421.399.956
Caixa e Equivalente de Caixa 4 114.128.824 159.555.650 | Obrigacoes Sociais e Trabalhistas 125.796 148.252
Banco 1.040.700 31.624 | Obrigagdes Sociais 53.124 81.948
Aplicacdes financeiras 113.088.124 159.524.026 | Obrigagoes Trabalhistas 72.672 66.304
Contas a Receber 5e9 510.059.828 747.252.864 | Fornecedores 53.405 47.561
Direitos Creditérios a Receber - PPI 49.667.786 199.078.243 | Fornecedores 27.467 22.501
Ajuste a Valor Justo (12.664.163)  (49.928.018) | Provisdes para Pagamentos e Efetuar 25.938 25.060
Direitos Creditérios a Receber - PEP 478.867.772  607.890.029 | Obrigacoes Fiscais 560.564 3.419.487
Ajuste a Valor Justo - PEP (5.811.567) (9.787.390) | Obrigagbes Fiscais Federais 560.564 3.419.487
Tributos a Recuperar 6 9.963.412 16.172.918 | Debéntures 7 _165.779.562 _ 414.012.143
Tributos Correntes a Recuperar 9.963.412 16.172.918 | Debéntures com Garantia Real - 12 emissao - -
Adiantamento a funcionarios 7.219 - | () Custo de Emissao de Debéntures - 1% emissao - -
Adiantamento de saldrios e ordenados 7.219 - | Debéntures Mezanino - 12 Série da 2% emisséao 39.278.163  202.573.827
Outros Ativos Circulantes 21.500 16.476 | (-) Custo de Emissao de Debéntures Mezanino (757.458) (2.915.338)
Despesas Antecipadas 21.500 16.476 | Debéntures com Garantia Real - 3* emisséao 127.358.563 214.505.541
NAO CIRCULANTE 1.278.974.434 2.276.301.926 | (-) Custo de Emisséo de Debéntures - 3% emisséao (99.706) (151.887)
Tributos Diferidos 9 4.684.145 21.659.671 | Outras Obrigacoes 14.601.161 3.772.513
Imposto de Renda e Contribuicdo Social Diferidos 4.684.145 21.659.671 | Dividendo Minimo Obrigatério - -
Contas a Receber 5e9 1.274.281.308 2.254.631.877 | Valores Transitérios a Pagar 8 3.739.493 3.392.433
Direitos Creditérios a Receber - PPI 2.942.817 43.488.244 | Provisoes Fiscais Previdenciarias Trabalhistas e Civeis 202.502 282.127
Direitos Creditérios - PPl Rompidos 9.401.698 9.718.366 | Comissbes a Pagar - -
Ajuste a Valor Justo (1.112.734)  (13.776.896) | Juros a pagar s/Capital Proprio 10.659.166 97.953
Direitos Creditérios a Receber - PEP 1.015.829.834 1.501.668.551 | NAO CIRCULANTE 1.8396.937.521 2.500.986.723
Direitos Creditérios - PEP Rompidos 243.891.335 715.671.329 | Debéntures 7e9 1.396.937.521 2.500.986.723
Ajuste a Valor Justo - PEP 3.328.358 (2.137.717) | Debéntures Subordinadas 1% emissao - -
ATIVO PERMANENTE 8.981 10.378 | Ajuste a Valor Justo - 1% emisséao - -
Imobilizado 8.981 10.378 | Debéntures Mezanino - 12 Série da 2% emissao 163.048.497 167.158.926
Bens Moéveis 11.335 11.335 | (-) Custo de Emissao de Debéntures Mezanino (1.660.816) (1.589.951)
Outras Imobilizagdes 14.510 14.510 | Debéntures - 2% Série da 2% Emissao 1.115.963.009 2.096.677.410
(-) Depreciagao Acumulada (16.864) (15.467) | Ajuste a Valor Justo - 2% emisséao (11.410.281)  (18.487.555)
Debéntures com Garantia Real - 3* emisséao 131.057.658  257.388.145

(-) Custo de Emissao de Debéntures - 3% emissédo (60.546) (160.252)

Patriménio Liquido 9e10 _ 335.097.208 _ 276.913.155

Capital Integralizado 335.000.000  335.000.000

Reserva Legal 3.054.457 810.422

Reserva Especial 8.139.602 -

Lucros/(Prejuizos Acumulados) (10.931.171)  (23.414.471)

Ajustes de Avaliagao Patrimonial (165.680) _ (35.482.796)

TOTAL DO ATIVO

1.913.155.217 3.199.299.834

TOTAL DO PASSIVO E DO PATRIMONIO LiQUIDO

1.913.155.217 3.199.299.834

As notas explicativas da administragéo sdo parte integrante das demonstragoes financeiras.

. DEMONSTRAGOES DO RESULTADO
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO (Valores expressos em Reais - R$)

IDEMONSTRAQC-)ES DO RESULTADO ABRANGENTE
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO (Valores expressos em Reais - R$ )

Notas
Explicativas 2017 2016 |LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO )
RECEITA DE VENDA DE BENS E/OU SERVICOS 5e16 _371.552.423 _693.062.158 | RESULTADO ABRANGENTE DO EXERCICIO
Receita Atualizagdo PPI - Selic 62.788.709  147.920.826
Receita Atualizagao PEP 308.763.714  545.141.332
CUSTO DE BENS E/OU SERVICOS VENDIDOS 7e16 (293.986.352) (706.209.806)
Juros Debéntures com Garantia Real - 12 emissao - (627.292)

2017 2016
68.295.168 3.012.684
68.295.168 3.012.684

As notas explicativas da administragéo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.

) DEMONSTRAGOES DO FLUXO DE CAIXA
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO (Valores expressos em Reais - R$ )

Juros Debéntures Subordinadas - 12 emissao - (101.829.053) 2017 2016
Juros Debéntures Mezanino - 12 Série da 2* emissao (35.252.254)  (83.658.714) | ATIVIDADES OPERACIONAIS
Juros Debéntures - 22 Série da 2% emissao (211.207.840) (425.628.128) | Lucro liquido do exercicio 68.295.168 3.012.684
Juros Debéntures com Garantia Real - 3% emissao (44.149.248)  (92.573.439) | Depreciagdo 1.396 2.191
PIS Nao Cumulativo (573.370) (337.702) | Crédito de PIS e COFINS 2.983.394 (3.012.232)
COFINS Nao Cumulativo (2.803.640) (1.555.478) | Ajuste a Valor Justo (52.292.643) (9.430.071)
RESULTADO BRUTO 77.566.071 (13.147.648) | IRPJ e CSLL Diferidos 16.975.527 5.797.712
DESPESAS/RECEITAS OPERACIONAIS (3.026.519) (1.927.418) | LUCRO LIQUIDO AJUSTADO 35.962.842 (3.629.716)
DESPESAS GERAIS E ADMINISTRATIVAS (2.893.526) (3.242.550) | VARIAGOES DE ATIVOS E PASSIVOS
Despesas com Salérios 11 (1.325.684) (1.506.917) | Direitos Creditdrios a Receber - PPI 189.955.884  272.661.666
Encargos Sociais e Obrigacdes 11 (636.134) (702.077) | Direitos Creditérios a Receber - PEP 614.860.974 1.027.777.868
Servigos Técnicos Especializados 12 (732.473) (859.637) | Direitos Creditérios PEP Rompidos (321.873.399) (816.986.673)
Anuncios e Publicacdes 12 (190.595) (149.223) | Direitos Creditérios PPl Rompidos 316.668  (67.614.435)
Despesas Legais e Societérias 12 (8.640) (24.696) | Tributos a recuperar 3.700.718 (5.810.627)
OUTRAS RECEITAS/DESPESAS OPERACIONAIS 12 (132.993) 1.315.132 | Adiantamentos a Terceiros (7.219) -
Outras Receitas Operacionais - 3.012.231 Despesas Antecipadas (5.024) 868
Outras Despesas Operacionais (132.993) (1.697.099) | Debéntures - 1% emissao - (134.889.299)
RESULTADO FINANCEIRO 4e13 (3.617.519) 23.803.965 | Debéntures - 2% emisséo (352.380.085)  (32.901.207)
Receitas Financeiras 15.535.121 24.536.376 | Debéntures - 3% emissao (213.325.579) (219.279.428)
Juros sobre o capital préprio 10 (18.798.768) (97.953) | Fornecedores 4.967 (2.021)
Despesas Financeiras (353.872) (634.458) | Contas a Pagar (2.886.680) 3.436.460
RESULTADO ANTES DOS TRIBUTOS SOBRE Outras Obrigagoes 347.060 (3.735.513)
O LUCRO E REVERSOES 70.922.033 8.728.899 | VARIAGOES DE ATIVOS E PASSIVOS (81.291.715) 22.657.659
APURAGAO DE IMPOSTOS 9e14 _(21.425.633) (5.814.168) | CAIXA LIQUIDO NAS ATIVIDADES OPERACIONAIS (45.328.873) 19.027.943
Imposto de Renda (3.265.784) (10.285) [ ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Contribuigéo Social sobre o Lucro (1.184.322) (6.171) | Distribuicdo de Dividendos - (3.716.189)
Imposto de Renda e Contribui¢go Social Diferidos (16.975.527) (5.797.712) | Juros sobre o Capital Proprio (97.953) -
RESULTADO ANTES REVERSOES 49.496.400 2.914.731 | CAIXA LIQUIDO NAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO (97.953) (3.716.189)
Reversao dos Juros Sobre Capital Préprio 10 18.798.768 97.953 | AUMENTO LIQUIDO DE CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA (45.426.826) 15.311.754
LUCRO DO EXERCICIO _ ) . 1e10 68.295.168 3.012.684 | Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio 159.555.650 144.243.897
LUCRO LIQUIDO POR AGAO (BASICO E DILUIDO) 19 20,38662 0,89931 [ Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio 114.128.824 159.555.650

As notas explicativas da administragéo sdo parte integrante das demonstragoes financeiras.

As notas explicativas da administragéo sdo parte integrante das demonstragoes financeiras.
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COMPANHIA PAULISTA DE SECURITIZAGAO - CPSEC

DEMONSTRACOES DO VALOR ADICIONADO PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO (Valores expressos em Reais - R$ )

2017 2016 2017 2016
RECEITA DE VENDA DE BENS E/OU SERVICOS 371.552.423 _696.074.389 RETENCOES (1.396) (2.191)
Receita Atualizagéo PPI - SELIC 62.788.709  147.920.826 vﬁ;gngg?g,l S&nzgicz’afﬁuﬁgéa;;tg% UZIDO 70 997-3253‘?62 0.4 g-;g; ;
Szlﬁfaﬁzjﬁzz;zeé?”a's 208763714 5 42'?13@2; VALOR ADICIONADO RECEBIDO EM TRANSFERENCIA 15.181.249 _ 23.901.918
’ ; : ) Receitas Financeiras 15.535.121 24.536.376
DESPESAS E INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS (291.603.781) (705.522.080)  pegpesas Financeiras (353.872) (634.458)
Materiais, Energia, Servigos de Terceiros e Outros (994.439) (1.205.453) VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR 95.128.495 14.452.036
Juros de Debéntures com Garantia Real - 12 emissdo - (627.292) DISTRIBUICAO DO VALOR ADICIONADO 95.128.495 14.452.036
Juros de Debéntures Subordinadas - 12 emissédo - (101.829.054) Egs_l'_sgal 1522:2? 1:83;22
. ) @ o . .
Juros Deb?ntures Meazar}lr)o -1 ferle. da~2 emisséo (35.252.254)  (83.658.714) Impostos, Taxas e Contribuicdes 25.004 424 9.621.970
Juros Debéntures - 2% Série da 2% emissao (211.207.840) (425.628.128) Remunerag&o de Capitais Proprios 68.295.168 3.012.684
Juros de Debéntures com Garantia Real - 3% emissdo (44.149.248)  (92.573.439) Dividendos/Juros sobre o Capital Proprio 10.659.166 97.953
VALOR ADICIONADO BRUTO 79.948.642 (9.447.691) Lucros Retidos 57.636.002 2.914.731
As notas explicativas da administragao sao parte integrante das demonstragdes financeiras.
DEMONSTRAGOES DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LiQUIDO PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO (Valores expressos em Reais - R$ )
Reservas de Lucros
Notas Capital Ajuste de Avaliacao Prejuizos
Explicativas Integralizado Reserva Legal Reserva Especial Patrimonial acumulados Total
SALDOS EM 01 DE JANEIRO DE 2017 335.000.000 810.422 - (35.482.796) (23.414.471) 276.913.155
Ajuste exercicio anterior 548.051 548.051
Lucro Liquido do Exercicio 68.295.168  68.295.168
Reserva Legal 10 2.244.035 (2.244.035) -
Reserva Especial 10 8.139.602 (8.139.602)
Juros sobre Capital Préprio (10.659.166) (10.659.166)
SUBTOTAL 335.000.000 3.054.457 8.139.602 (35.482.796)  24.385.945 335.097.208
Destinacao da parcela do ajuste de avaliacdo patrimonial realizado no exercicio 9 35.317.116 (35.317.116) -
SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2017 335.000.000 3.054.457 8.139.602 (165.680) (10.931.171) 335.097.208
SALDOS EM 01 DE JANEIRO DE 2016 335.000.000 810.422 2.787.142 (39.115.155) (22.696.563) 276.785.846
Ajuste exercicio anterior (280) (280)
Lucro Liquido do Exercicio 3.012.684 3.012.684
Dividendos Pagos 10 (2.787.142) (2.787.142)
Juros sobre Capital Préprio (97.953) (97.953)
SUBTOTAL 335.000.000 810.422 - (39.115.155) (19.782.112) 276.913.155
Destinacéo da parcela do ajuste de avaliagdo patrimonial realizado no exercicio 9 3.632.359 _ (3.632.359) -
SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 335.000.000 810.422 - (35.482.796) (23.414.471) 276.913.155

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

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2017 E DE 2016 (Valores expressos em Reais - R$ )

1. Contexto Operacional: A Companhia Paulista de Securitizagao (“Companhia” ou “CPSEC”) é uma sociedade
por agdes controlada pelo Estado de Sao Paulo, constituida em 15 de outubro de 2009, na forma autorizada pela
Lei Estadual n® 13.723, de 29 de setembro de 2009. Vinculada a Secretaria da Fazenda do Estado de Sao Paulo,
tem por objeto social a aquisi¢cao de direitos creditérios de titularidade do Estado de Sao Paulo, originarios de
créditos tributarios e nao tributarios, objeto de parcelamentos administrativos ou judiciais e a estruturagéo e
implementagao de operacdes que envolvam a emisséo de valores mobilidrios, tais como debéntures, de emissao
publica ou privada, ou outra forma de obtengao de recursos junto ao mercado de capitais, lastreadas nos referidos
direitos creditérios. A Companhia é registrada junto & Comissao de Valores Mobiliarios - CVM, como Emissora de
Valores Mobilidrios na categoria B, na forma da Instrugao n° 480/09, prestando regularmente todas as informagdes
e obrigagdes exigidas pela CVM para essa categoria de empresa. As Demonstracdes Financeiras apresentadas
contemplam as operagdes de emissdo de debéntures nos anos de 2012, 2014 e 2015, com lastro nos direitos
creditérios do Programa de Parcelamento Incentivado - PPI (“PPI”) e do Programa Especial de Parcelamento - PEP
(“PEP”). 12 Estruturacdo: Em abril de 2012, a Companhia adquiriu do Estado de Sao Paulo, seu acionista controlador,
direitos creditdrios originarios do PPl no montante de R$ 2.079.840.969 (base em 1° de margo de 2012). A liquidagao
financeira em moeda corrente no valor de R$ 926.088.398 foi realizada com capital préprio e com recursos captados
por meio da integralizagéo da 12 Emissdo de Debéntures Simples, Nao Conversiveis em Agdes, em Série Unica, da
Espécie com Garantia Real (“1* Emiss&do”), distribuidas com esforgos restritos de colocacdo nos termos da
Instrugéo 476/2009, o restante da integralizagao se deu com a subscrigdo pelo Estado de Sao Paulo da 12 Emissao
Privada de Debéntures Subordinadas, Nao Conversiveis em Acdes (“Debéntures Subordinadas”), no valor de
R$ 1.153.752.571. A estruturagdo foi amparada em instrumentos juridicos e uma série de procedimentos e
processos implementados pela Companhia, pelo Estado de Sao Paulo, e por terceiros, visando garantir a prioridade
dos pagamentos devidos aos detentores da 1* Emissao de debéntures com os recursos advindos dos direitos
creditérios do PPIl, e em seguida, com o excedente dos recursos recebidos a amortizagdo das Debéntures
Subordinadas. A 12 Emissao conta com garantia real representada pela cesséao fiduciaria dos direitos creditérios do
PPI e das contas correntes e de investimentos onde transitam os fluxos financeiros relacionados a 12 Estruturagéo,
0s quais estao sob a gestéo e movimentacgao do agente fiduciario da 1* Emissao, que inclui um fundo de amortizagéao
em montante igual ao somatério das 3 (trés) préximas parcelas de pagamento da 1* Emissdo. Por ocasido da
22 Estruturagao, foi constituida garantia real adicional representada pela cessao fiduciaria da conta corrente em que
a Companhia recebe o fluxo financeiro dos direitos creditérios do PEP adquiridos do Estado de S0 Paulo em 28
de novembro de 2014. Em conformidade com o cronograma de amortizagdo, em 29 de fevereiro de 2016, a
Companhia promoveu o resgate integral das Debéntures com Garantia Real - 12 Emissdo, com o pagamento da
Ultima parcela de juros e amortizagcdo. Em 31 de outubro de 2016, a Companhia promoveu o resgate total das
Debéntures Subordinadas, subscritas pelo Estado de Sdo Paulo, mediante as amortizagdes financeiras antecipadas
e as dagbes em pagamento de direitos creditérios de PPl rompidos. Em 31 de dezembro de 2017, os direitos
creditdrios ativos vincendos do PPl somavam R$ 52.610.603, cuja arrecadagao sera direcionada a amortizagao das
Debéntures compreendidas na 2% e 3% Emissdes. 2% Estruturacao: Em dezembro de 2014, por meio da Celebragao
do Contrato de Cessao, a Companhia adquiriu do Estado de Sao Paulo direitos creditérios originarios do PEP no
montante de R$ 5.903.621.843 (base 28 de novembro de 2014). A liquidagao financeira em moeda corrente no valor
de R$ 809.009.878 foi realizada com recursos captados por meio da integralizagdo da 12 Série da 22 (Segunda)
Emissao de Debéntures Simples, Nao Conversiveis em Ac¢des, da Espécie Quirografaria, com Garantia, Adicional
Real, distribuidas com esforgos restritos de colocagéo para investidores qualificados, nos termos da Instrugdo
476/2009 (“12 Série da 2° Emissao”), o restante se deu com a subscri¢do, pelo Estado de Sdo Paulo da 2* Série da
2% (Segunda) Emissdo de Debéntures Simples, Nao Conversiveis em Ag¢des, da Espécie Quirografaria, com
Garantia, Adicional Real (“2* Série da 2° Emiss&o”). A 2% Emiss&@o conta com garantia adicional real representada
pela cessao fiduciaria da conta corrente para a qual o excedente dos fluxos financeiros do PEP é direcionado apés
o pagamento da 3* Emissao, e de um fundo de amortizagdo em montante igual a 1,6 vezes o valor estimado da
proxima parcela de pagamento de remuneracao e amortizagdo da 1% Série da 2% Emissao, observado ainda que o
pagamento da 2% Série da 2% Emissao é realizado com os recursos que excederem o pagamento da 12 Série da
22 Emissao. A 12 Série da 22 Emiss&o obteve nota de rating “orBBB”, atribuida pela Standard &Poors. Em 24 de
fevereiro de 2017 houve a alteragdo do rating da Debénture 1% Série da 2* Emissao para ‘brBB’, cuja nota foi
mantida no ultimo relatério de monitoramento, emitido em 23 de fevereiro de 2018. Ainda em relagdo a
22 Estruturagcdo, em 18 de maio de 2015, a Companhia promoveu a 3% Emisséo de Debéntures Simples, Nao
Conversiveis em Agdes, da Espécie com Garantia Real, em Série Unica, para Distribuigio Publica (“32 Emissao”),
nos termos da Instrugdo CVM n° 400/2003, no valor total de R$ 740.000.000, na data de emissao. Em virtude do
cumprimento de todas as etapas, formalidades e condigbes exigidas nos documentos da operagao, assim como em
razao da efetiva liquidagao da 3% Emissao ter sido realizada somente em 8 de julho de 2015, os registros contabeis
relacionados a estas debéntures foram efetuados nas demonstragdes financeiras da Companhia do 3° trimestre de
2015. Convém informar, ainda, que dos recursos liquidos obtidos por meio da 3 Emisséo, o valor de R$ 750.000.000
foi direcionado para a amortizagdo extraordindria da 2° Série da 2* Emissdo, conforme programado na
22 Estruturagdo. A garantia real da 3% Emissao é representada pela cessao fiduciaria dos direitos creditérios do PEP
e dos fluxos verificados nas contas correntes onde transitam os fluxos financeiros relacionados a 1? Estruturagéo,
bem como, de um fundo de amortizagdo em montante equivalente as 4 préximas parcelas de pagamento de
remuneragdo e amortizacdo. A 32 Emiss@o manteve a nota de rating “brAA-", no ultimo relatério de monitoramento
da Standard &Poors, emitido em 23 de fevereiro de 2018. Desempenho: No exercicio findo em 31 de dezembro de
2017 a Companhia apresentou um lucro de R$ 68.295.168 (R$ 3.012.684, em 2016), sendo que deste resultado,
R$ 35.317.116 (R$ 3.632.359, em 2016) sd@o provenientes da realizagdo do ajuste de avaliagdo a valor justo de
ativos e de passivos financeiros, mantidos com Partes Relacionadas, conforme detalhado na nota explicativa n° 9.
2. Base de Preparacao das Demonstracdes Financeiras: As demonstracdes financeiras foram elaboradas de
acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, incluindo os pronunciamentos emitidos pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC), e apresentadas de forma condizente com as normas expedidas pela Comissao
de Valores Mobilidrios, aplicaveis a elaboragdo de demonstragdes financeiras, e evidenciam todas as informagdes
relevantes proprias das demonstracdes financeiras, e somente elas, as quais estao consistentes com as utilizadas
pela administracdo na sua gestao. a) Base de mensuragéo - Os principais ativos e passivos foram mensurados
inicialmente (mensuragdo inicial) pelo seu valor justo e posteriormente (mensuragcdo posterior) pelo custo
amortizado usando o método dos juros efetivos. b) Moeda funcional e moeda de apresentacéo - Estas demonstragdes
financeiras sdo apresentadas em Real (R$ ), que é a moeda funcional da Companhia. Todas as informagdes
financeiras apresentadas foram arredondadas para a unidade mais préxima. c) Uso de estimativas e julgamentos -
A preparagéo das demonstragdes financeiras exige que a Administragao faca julgamentos, estimativas e premissas
que afetam a aplicagdo 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 uma maneira continua. Revisdes com relagao a estimativas contabeis séo reconhecidas no periodo em
que as estimativas sao revisadas e em quaisquer periodos futuros afetados. As principais premissas utilizadas pela
Administragao no desenvolvimento de estimativas estdo relacionadas a determinagéo do valor justo de determinados
ativos e passivos financeiros em sua mensuragao inicial, conforme detalhado na nota explicativa n° 9. Demonstragédo
do valor adicionado: A Companhia elaborou a demonstragdo do valor adicionado (DVA), nos termos do
pronunciamento técnico CPC 09 - Demonstragéo do Valor Adicionado, apresentada como parte integrante das
demonstracgdes financeiras, conforme praticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis as companhias abertas.
Aprovacdo das Demonstracdes Financeiras: A aprovagdo para conclusdo destas demonstragdes financeiras foi
dada pela Diretoria da Companhia em 27 de margo de 2018.

3. Principais Praticas Contabeis: As principais praticas contabeis adotadas para a contabilizagdo das operagdes
e a elaboragdo das demonstragdes financeiras sdo: a) Caixa e equivalentes de caixa: Incluem caixa, saldos
positivos em conta movimento, aplicagdes financeiras em fundo de investimento resgatavel a qualquer momento,

com riscos insignificantes de mudanga de seu valor de mercado e sem penalidades. As aplicagdes financeiras sédo
registradas ao valor justo, considerando os rendimentos proporcionalmente auferidos até a data de encerramento
do exercicio. b) Instrumentos financeiros: * Ativos financeiros nao derivativos: A Companhia tem os seguintes ativos
financeiros ndo derivativos: (i) ativos financeiros registrados pelo valor justo por meio do resultado; e (ii) empréstimos
e recebiveis. Ativos financeiros registrados pelo valor justo por meio do resultado: Um ativo financeiro é classificado
pelo valor justo por meio do resultado caso seja classificado como mantido para negociagéo e seja designado como
tal no momento do reconhecimento inicial. Os ativos financeiros séo designados pelo valor justo por meio do
resultado se a Companhia gerencia tais investimentos e toma decisdes de compra e venda baseadas em seus
valores justos, de acordo com a gestdo de riscos documentada e a estratégia de investimentos da Companbhia.
Os custos da transagao, ap6s o reconhecimento inicial, séo reconhecidos no resultado conforme incorridos. Ativos
financeiros registrados pelo valor justo por meio do resultado sdo mensurados pelo valor justo, e mudangas no valor
justo desses ativos sdo reconhecidas no resultado do exercicio. Empréstimos e recebiveis: Empréstimos e
recebiveis sdo ativos financeiros com pagamentos fixos ou calculaveis que nao sdo cotados no mercado ativo. Tais
ativos s@o reconhecidos inicialmente pelo valor justo acrescido de quaisquer custos de transagao atribuiveis. Ap6s
o reconhecimento inicial, os empréstimos e recebiveis sdo mensurados pelo custo amortizado através do método
dos juros efetivos, decrescidos de qualquer perda por redugao ao valor recuperavel. » Passivos financeiros nao
derivativos: Os passivos sao reconhecidos inicialmente pelo valor justo acrescido de quaisquer custos de transagéao
atribuiveis na data de negociagdo na qual a Companhia se torna uma parte das disposi¢des contratuais do
instrumento. Apds o reconhecimento inicial, se for o caso, esses passivos financeiros sdo mensurados pelo custo
amortizado através do método dos juros efetivos. A Companhia baixa um passivo financeiro quando tem suas
obrigagdes contratuais retiradas, canceladas ou vencidas. Os ativos e passivos financeiros sdo compensados e o
valor liquido é apresentado no balango patrimonial quando, e somente quando, a transagao seja realizada com a
mesma contraparte, a Companhia tenha o direito legal e contratual de compensar os valores e tenha a intengao de
liquidar em uma base liquida ou de realizar o ativo e quitar o passivo simultaneamente. c) Redugéo ao valor
recuperavel (“impairment’): Ativos financeiros: Um ativo financeiro ndo mensurado pelo valor justo por meio do
resultado é avaliado a cada data de apresentacéo, para apurar se ha evidéncia objetiva de que tenha ocorrido perda
no seu valor recuperavel. Um ativo tem perda no seu valor recuperavel se uma evidéncia objetiva indica que um
evento de perda ocorreu apés o reconhecimento inicial do ativo, e que aquele evento de perda teve um efeito
negativo nos fluxos de caixa futuros projetados que podem ser estimados de uma maneira confidvel. Caso ocorra
tal evento nos ativos da carteira de empréstimos e recebiveis, tais ativos sdo imediatamente transferidos para a
categoria de “rompidos” e, posteriormente, utilizados para a amortizagdo extraordindria das debéntures
subordinadas na forma de dagdo em pagamento, nos termos das escrituras e documentos das debéntures. Ativos
néo financeiros: O valor contabil dos ativos néo financeiros da Companhia é revisto a cada data de apresentagéo
para apurar se ha indicagao de perda no valor recuperavel. Caso ocorra tal indicagao, entéo o valor recuperavel do
ativo é determinado. d) Beneficios a empregados: Obrigacdes de beneficios de curto prazo a empregados sédo
mensuradas em uma base nao descontada e s&o incorridas como despesas conforme o servico relacionado seja
prestado. A Companhia ndo oferece beneficios de longo prazo a empregados. e) Provisdes: Uma proviséo é
reconhecida, em fungdo de um evento passado, se a Companhia tem uma obrigagéo legal ou construtiva que possa
ser estimada de maneira confiavel, e é provavel que um recurso econémico seja exigido para liquidar a obrigag&o.
As provisbes sdo apuradas através do desconto dos fluxos de caixa futuros esperados a uma taxa antes de
impostos que reflete as avaliagdes atuais de mercado quanto ao valor do dinheiro no tempo e riscos especificos
para o passivo. f) Apuragdo do resultado: As receitas e despesas séo registradas em conformidade com o regime
contabil de competéncia dos exercicios. O resultado inclui a apropriagédo do ajuste a valor justo dos direitos
creditérios e das debéntures (Nota 9), apurados quando do reconhecimento inicial. g) Imposto de renda e
contribuigdo social: O Imposto de Renda e a Contribuigao Social correntes sdo calculados com base nas aliquotas
de 15%, acrescida do adicional de 10% sobre o lucro tributavel que exceder a R$ 240.000 no exercicio para imposto
de renda, e de 9% sobre o lucro tributavel para contribui¢éo social. O imposto corrente é o imposto a pagar esperado
sobre o lucro tributavel do periodo, a taxas de impostos decretadas ou substantivamente decretadas na data de
apresentacao das demonstragdes financeiras, e qualquer ajuste aos impostos a pagar com relagao a periodos
anteriores. O imposto de renda e contribuigao social diferidos sdo registrados com base em saldos de prejuizos
fiscais, bases negativas de contribuigao social e diferencas temporarias, quando aplicavel, na extensdo em que for
provavel que a Companhia apresentara lucro tributavel futuro em montante suficiente para sua realizagéo.
h) Determinag&o do valor justo: As politicas e divulgagdes contabeis da Companhia exigem a determinagéo do valor
justo tanto para os ativos e passivos financeiros. Os valores justos tém sido apurados para propdsitos de mensuragao
e/ou divulgagédo usando técnica de avaliagdo para estabelecer qual teria sido o prego da transacédo na data de
mensuragéo em uma troca entre partes ndo relacionadas, com base nos fluxos de caixa descontados a taxas de
mercado observaveis disponiveis. i) Novas Normas - CPC 48/IFRS 9 - Instrumentos Financeiros: A Comissao de
Valores Mobilidrios, através da Deliberagdo CVM n° 763, datada de 22 em dezembro de 2016, aprovou e tornou
obrigatéria a aplicagao do Pronunciamento Técnico CPC 48, emitido pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis
- CPC, que trata dos requerimentos para reconhecimento e mensuragao de instrumentos financeiros, com aplicagéo
a partir de 1° de janeiro de 2018. Considerando que o citado CPC 48 adota uma nova abordagem para a classificagao
e mensuragao de ativos financeiros, passivos financeiros e contabilidade de hedge, em especial, a Companhia
informa que a conclusao das andlises preliminares voltadas a avaliagdo dos potenciais impactos da adocao desse
CPC nas suas demonstragdes financeiras ndo apontou para a ocorréncia de impactos relevantes em seus ativos e
passivos financeiros. Ressaltamos, ainda, que a Companhia ndo esta exposta a instrumentos de hedge.

4. Caixa e Equivalentes de Caixa

31/12/2017 _31/12/2016
Bancos 1.040.700 31.624
Aplicagdes Financeiras 113.088.124 159.524.026
Total 114.128.824 159.555.650

As aplicagdes financeiras estéo integralmente alocadas em cotas dos fundos de investimento BB CPSEC FIC RF
LP, fundo exclusivo da CPSEC, resgatavel a qualquer momento e crédito em conta no mesmo dia, que investe seus
recursos no BB Top RF Conservador Fundo de Investimento de Renda Fixa Longo Prazo, cuja carteira € composta
por titulos publicos federais e operagdes compromissadas com lastro em titulos publicos federais. Ambos sédo
custodiados e administrados pelo Banco do Brasil e as cotas s@o ajustadas diariamente pelo Administrador.
As referidas aplicacdes financeiras atendem as condigdes e critérios estabelecidos no Pronunciamento Contabil -
CPC 083, os quais se referem a conversibilidade imediata em caixa e sem riscos de alteracdo no valor financeiro
resgatado. Importante destacar, ainda, que para fins de atendimento as condigdes contratuais previstas nas
escrituras das debéntures emitidas a mercado, a totalidade dos recursos depositados nas contas vinculadas das
respectivas operagdes, a porgdo relativa as aplicagdes financeiras mantidas pela Companhia tem como
caracteristica a possibilidade de liquidagao ou resgate a qualquer momento, sem que sejam aplicadas quaisquer
penalidades a Companhia, sendo certo sua conversibilidade imediata em montante conhecido de caixa, com
insignificante risco de mudanca de valor, tendo como objetivo precipuo garantir tempestivamente os pagamentos
aos debenturistas. O resultado auferido com a remuneragdo das aplicagdes financeiras foi registrado como
“Receitas Financeiras”, no montante de R$ 15.535.121, no exercicio findo em 31 de dezembro de 2017
(R$ 24.536.376, no exercicio findo em 31 de dezembro de 2016).

5. Direitos Creditorios: Representados pelos valores dos Direitos Creditérios oriundos do PPI (Programa de
Parcelamento de Incentivado do ICMS/SP) e do PEP (Programa Especial de Parcelamento do ICMS/SP).
Os Direitos Creditdrios do PPI tém condicdes de realizacéo e atualizagéo pela taxa Selic estabelecida em contrato.
Ja os Direitos Creditérios do PEP tém condigdes de realizagao e atualizagao pré-fixada, com percentual estabelecido
em contrato, conforme o prazo de parcelamento escolhido pelo contribuinte. Dessa forma, tanto os Direitos
Creditérios do PPI, quanto os Direitos Creditérios do PEP, caracterizam-se como recebiveis.
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As segregagdes dos estoques de Direitos Creditérios do PPl e do PEP estdo demonstradas abaixo, conforme o
prazo de realizag&o:
Carteira de Recebiveis - PPI

31/12/2017 31/12/2016
Classificacao Saldo devedor Saldo devedor
Até 12 meses 49.667.786 199.078.243
Até 24 meses 2.428.647 40.783.317
Até 48 meses 380.337 2.397.924
Até 60 meses 133.833 179.655
Apds 60 meses - 127.348
Total 52.610.603 242.566.487
PPI rompido (1) 9.401.698 9.718.366
Ajuste a Valor Justo a realizar (2) (13.776.897) (63.704.914)
Total 48.235.404 188.579.939
Curto Prazo 49.667.786 199.078.243
Longo Prazo 2.942.817 43.488.244

(1) Referem-se aos direitos creditérios de PPl Rompidos, objeto de futura compensacdo com as debéntures da
22 série da 2% emissao, mediante a devolucéo destes recebiveis ao Estado de Sao Paulo. (2) Refere-se ao ajuste a
valor justo no reconhecimento inicial, deduzido das apropriagdes feitas ao longo do tempo, dos direitos creditérios
adquiridos do Estado de S&o Paulo (Nota 9).

Carteira de Recebiveis - PEP

31/12/2017 31/12/2016
Classificacao Saldo devedor Saldo devedor
Até 12 meses 478.867.772 607.890.029
Até 24 meses 283.414.973 406.385.588
Até 48 meses 424.460.678 548.004.144
Até 60 meses 173.624.229 214.035.951
Apobs 60 meses 134.329.954 333.242.868
Total 1.494.697.606 _2.109.558.580
PEP rompido (3) 243.891.335 715.671.329
Ajuste a Valor Justo a realizar (4) (2.483.209) (11.925.107)
Total 1.736.105.732 _2.813.304.802
Curto Prazo 478.867.772 607.890.029

Longo Prazo 1.015.829.834 1.501.668.551
(3) Referem-se aos direitos creditérios de PEP rompidos, que serao futuramente compensados com as debéntures
da 2° série da 2% emissao e devolvidos ao Estado de Sao Paulo, apés a permanéncia minima de 12 meses destes
parcelamentos nesta situagdo. No exercicio social findo em 31 de dezembro de 2017 a Companhia promoveu
amortizagdes extraordindrias nao financeiras das debéntures da 2 série da 2* emissao, mediante Dagdes em
Pagamento de PEP Rompidos, no valor acumulado de R$ 793.653.392. (4) Refere-se ao ajuste a valor justo no
reconhecimento inicial, deduzido das apropriagdes feitas ao longo do tempo, dos direitos creditérios adquiridos do
Estado de Séo Paulo (Nota 9).

6. Outros Ativos Circulantes

31/12/2017 31/12/2016
Tributos a compensar (a) 9.963.412 16.172.918
Adiantamento a funcionarios 7.219 -
Despesas antecipadas 21.500 16.476
Total 9.992.131 16.189.394

(a) O total de tributos a compensar refere-se: R$ 3.756.267 ao saldo negativo de IRPJ 2015, R$ 255.497 ao saldo
negativo de CSLL 2015, R$ 28.838 ao saldo do PIS a recuperar ndo cumulativo, R$ 5.501.987 ao saldo negativo de
IRPJ 2016, R$ 1.311 ao saldo do negativo de CSLL 2016 e R$ 419.553 ao saldo negativo de IRPJ 2017.

7. Debéntures: Conforme mengao na nota explicativa n® 1, a Companhia emitiu um total de 5.212.299 debéntures,
compreendendo 5 colocagdes (tranches) distintas cujos detalhes e caracteristicas estdo demonstrados nos
quadros abaixo:

Carteira de Debéntures

1? Estruturacao

Detalhamento/Caracteristicas 2° Estruturacao

Garantia Subordinada Garantia Real Quirografaria Quirograféria Garantia Real
Emissao 12 Emissdo 2% Emissédo 2% Emissdo 3% Emissdo
Distribuicdo Privada Publica Publica Publica Publica
Série Unica Unica 12 Série 2% Série Unica
Oferta ICVM 476 ICVM 476 ICVM 476 ICVM 400
Classificagdo de Risco (S&P) brAA- brBB brAA-
Fundo de Amortizagao 3 PMT 1,8 PMT 4,5 PMT
Data Emissao 30/11/2010  01/03/2012  28/11/2014  28/11/2014  18/05/2015
Data Vencimento 28/02/2025  29/02/2016  17/06/2021 18/07/2024  16/06/2020
Quantidade 10.479 1.200 8.000 5.118.620 74.000
Despesa Estruturagao e Distribuicdo - 5.197.305  14.481.277 - 613.433
Valor da Emissao 1.153.752.571 600.000.000 800.000.000 5.118.620.000 740.000.000
Prazo Amortizagao 171 meses 46 meses 78 meses 116 meses 60 meses
Prazo Remanescente em 30.09.2017 Resgatada  Resgatada 42 meses 79 meses 30 meses
Indexador utilizado Selic Simples 100% DI 100% DI 12,28% a.a. 100% DI
Spread 2,90% a.a. 2,60% a.a. 2,50% a.a.
Taxa efetiva (*) DI+3,33% a.a. DI+3,11% a.a. DI+2,54% a.a.
Periodicidade de indexacédo mensal diaria diaria mensal diaria

As Debéntures Subordinadas, com vencimento em 28 de fevereiro de 2025, foram resgatadas integralmente em 31
de outubro de 2016, conforme mencionado na nota explicativa n°® 1. As Debéntures da 2* Série da 2* Emisséo, com
vencimento em 18 de julho de 2024, tém sua liquidacdo obrigatéria somente em suas respectivas datas de
vencimento, razao pela qual os seus saldos devedores estdo classificados e registrados no passivo nao circulante.
No entanto, s&o realizadas amortizag6es financeiras antecipadas nas Debéntures da 2* Série da 2° Emissao, com
a disponibilidade mensal de caixa da Emissora, derivada da arrecadacéo dos direitos creditérios do PPl e do PEP,
liquida do pagamento das Debéntures que possuem garantia real e/ou prioridade no recebimento, em conformidade
com os respectivos cronogramas de amortizagao. Conforme mengao e valores destacados na nota explicativa n® 15,
oportunamente também sao efetuadas amortizagbes antecipadas nao financeiras, via compensagao de valores, no
saldo devedor das Debéntures da 2% Série da 2* Emissao, através do Evento de Indenizagéo, com fulcro no Contrato
de Cesséao dos Direitos Creditérios, celebrado entre a Companhia e o Estado de Sao Paulo. Oportunamente,
também, sao realizadas amortizagdes extraordinarias ndo financeiras no saldo devedor das Debéntures da 2% Série
da 2% Emissdo, mediante a dagdo em pagamento de PEP Rompidos, mantidos em carteira had 12 meses ou mais.
Em 23 de fevereiro de 2018, a S&P Global Ratings divulgou Relatério de Monitoramento reafirmando o rating ‘brAA-
(sf)’ as Debéntures da 3% Emisséao e o rating ‘brBB (sf)’as Debéntures 1% Série da 2 Emissdo. Em AGD - Assembleia
Geral de Debenturistas da 1% Série da 2* Emisséo, realizada em 26 de abril de 2017, foi deliberada a alteragéo do
Anexo lll, da Escritura da 2* Emisséo, cujo cronograma de amortizagao foi elevado de 60 para 78 meses, com o
vencimento da Ultima parcela de amortizagdo em 17 de junho de 2021, cuja alteragdo do novo cronograma de
amortizagcdo passou a produzir efeitos a partir de maio de 2017. No quadro abaixo s@o demonstrados o saldo
devedor das Debéntures com Garantia Real e das Debéntures Quirografarias, com Garantia Adicional Real, da
1% Série da 2* Emisséao, segregado por data de vencimento, conforme os respectivos cronogramas de amortizagéao,
bem como o saldo das Despesas de Estruturagao e Distribuicdo (Custo de Transag&o) a apropriar.
Carteira de Debéntures

CPSC12 CPSC13
Classificacao 31/12/2017 _31/12/2016 _31/12/2017 _31/12/2016
Até 12 meses 39.278.163 202.573.827 127.358.563 214.505.541
Até 24 meses 20.123.280 128.675.726  95.539.950 126.330.487
Até 36 meses 89.141.236 38.483.200 35.517.708 95.539.950
Até 60 meses 53.783.981 - - 35.517.708
Total 202.326.660 369.732.753 258.416.221 471.893.686
Custo de Transagao a amortizar (2.418.274) (4.505.289) (160.252) (312.139)
Total 199.908.386 365.227.464 258.255.969 471.581.547
Curto prazo 39.278.163 202.573.827 127.358.563 214.505.541
Longo prazo 163.048.497 167.158.926 131.057.658 257.388.145

8. Outras Obrigacdes e Contingéncias: Valores Transitérios a Pagar: Referem-se a valores devidos pela CPSEC
ao Estado de Sao Paulo, decorrentes das diferengas apuradas entre a efetiva arrecadagdo mensal dos Direitos
Creditérios e os valores informados nos relatérios gerados pela PRODESP - Companhia de Processamento de
Dadosdo Estadode SdoPaulo, cujosaldoem31dedezembrode 2017 registrava R$ 3.739.493 (R$3.392.433,em2016).
Passivos contingentes: Nao ha litigio em andamento ou riscos com divulgagao requerida de acordo com o CPC 25.
9. Mensuracao Inicial de Ativos e Passivos Financeiros: 1* Estruturacédo: A Administragdo da CPSEC, em face
do CPC 38, que trata do reconhecimento e mensuragao inicial dos instrumentos financeiros, classificou no ativo os
Direitos Creditérios do PPl como Recebiveis, e na mensuragao inicial do seu valor justo (“fair value”) reconheceu
uma redugao no valor de R$ 278.780.351. Em contrapartida, ao realizar a mensuragao inicial do valor justo no
passivo nas Debéntures Subordinadas, reconheceu uma redugédo de R$ 147.301.984. O valor liquido da mensuragéo
inicial considerou também a ativagéo de impostos diferidos no valor de R$ 44.702.644, resultando no reconhecimento
da reducéo do patriménio liquido em R$ 86.775.722. Em virtude do resgate integral das Debéntures Subordinadas -
12 Emisséo, em 31 de outubro de 2016, mediante a dagdo em pagamento dos direitos creditérios de PPI rompidos
e as amortizagbes financeiras antecipadas realizadas, a Companhia, observando as premissas adotadas na
mensuragao inicial, promoveu também a baixa (de forma equivalente) do ajuste a valor justo da carteira de direitos
creditérios do PPI. Assim, em 31 de dezembro de 2017 em funcéo da referida reducéo da carteira de Direitos
Creditérios do PPl o seu ajuste a valor justo a apropriar era de R$ 13.776.897 (R$ 63.704.914, em 2016).
Consequentemente, os impostos diferidos reduziram para R$ 4.684.145 (R$ 21.659.671, em 2016) e o ajuste a
valor justo liquido a apropriar do PPI era de R$ 9.092.752 (R$ 42.045.244, em 2016). No exercicio findo em 31 de
dezembro de 2017 foi incorporado ao resultado o montante de R$ 49.928.019 (R$ 17.052.095, em 2016), sendo
R$ 32.952.492, liquido dos efeitos tributarios (R$ 11.254.383, em 2016), referente a realizagéo do valor justo
(mensuragao inicial) no exercicio. As premissas utilizadas para aplicagdo do valor justo aos instrumentos financeiros
consideraram a forma disposta no CPC 38 (Comité de Pronunciamentos Contdbeis), para precificagdo nas datas
em que foram contratados pela Companhia. Para a apuragao do valor justo dos Diretos Creditdrios cedidos pelo
Estado de Sdo Paulo, em 20 de abril de 2012, com efeitos a partir de 1° de margo de 2012, no valor de
R$ 2.079.840.969, os fluxos de recebiveis projetados foram descontados pela de taxa de juros futuros do DI,
divulgada pela BM&F, adicionada de um spread de 0,5% a.a.. Este “spread” foi estimado considerando que a taxa
de risco de crédito do Estado de S&do Paulo, que reteve substancialmente o risco de inadimpléncia dos respectivos
Direitos Creditérios cedidos, seria superior ao risco do Tesouro Nacional (Taxa Selic/DI) e inferior as taxas de
captacdo de empresas estatais controladas pelo Estado. Para apuragéo do valor justo das Debéntures Subordinadas,
subscritas e integralizadas pelo Estado de Sao Paulo, no valor de R$ 1.153.752.571, foram usadas as mesmas
premissas utilizadas para trazer a valor justo o contrato de cesséo de direitos creditérios, tendo em vista que as

Debéntures Subordinadas foram emitidas, essencialmente, como mecanismo de retorno ao Estado dos excedentes
financeiros oriundos do recebimento dos Direitos Creditdrios, apds a amortizagcdo da 12 Emissao de debéntures
com garantia real. A aplicagdo da apuragao do valor justo da 1* Emissdo de debéntures com garantia real, no
montante de R$ 611.447.677, foi nulo em fungdo das taxas de emissdo serem apuradas em processo de
“bookbuilding” e contratadas com partes ndo relacionadas. Diante da capacidade e da intengdo de manter a
vencimento os instrumentos financeiros ativos e passivos da Companhia, premissa reforgada por forga contratual,
os efeitos apurados no reconhecimento inicial do valor justo, serdo apropriados na proporgéo e data de vencimento
dos respectivos fluxos projetados. 2* Estruturagdo: A Administragdo da CPSEC, em face do CPC 38, que trata do
reconhecimento e mensuragao inicial dos instrumentos financeiros, classificou no ativo os Direitos Creditérios do
PEP como Recebiveis, e na mensuragao inicial do seu valor justo (“fair value”) reconheceu uma redugao no valor
de R$ 29.163.595. Em contrapartida, ao realizar a mensuragao inicial do valor justo no passivo nas Debéntures
Quirografarias, com Garantia Adicional Real, referentes a 2* Série da 2% Emissao, reconheceu uma redugdo de
R$ 43.416.926. O valor liquido da mensuragao inicial resultou no reconhecimento de um aumento do patriménio
liquido em R$ 14.253.331, cujo valor foi registrado na rubrica “Ajustes de Avaliagdo Patrimonial”. Em junho de 2016,
nos termos da Escritura da 2* Emissdo de Debéntures, a Companhia deu inicio aos procedimentos periédicos de
resgate das Debéntures da 2* Série da 2% Emissé&o, subscritas pelo Estado de Sao Paulo, mediante a dagdo em
pagamento de Direitos Creditérios do PEP, decorrentes de parcelamentos do PEP Rompidos ha 12 meses ou mais.
Em dezembro de 2017, a Companhia promoveu um novo resgate parcial das Debéntures da 2% Série da 2% Emisséao,
subscritas pelo Estado de Sdo Paulo, com base na nova tranche de Direitos Creditérios de PEP Rompidos, na
carteira da Companhia, apta a ser objeto de dagdo em pagamento. Nesta ocasido, a dagdo em pagamento utilizando
os parcelamentos de PEP Rompidos selecionados alcangou o montante de R$ 145.158.390, sendo que o somatério
das 5 dagbes em pagamento efetuadas até dezembro de 2017 alcangou o montante de R$ 3.174.416.182.
Considerando os saldos remanescentes de Direitos Creditérios do PEP mantidos em carteira e das Debéntures da
2% Série da 2% Emissdo em dezembro de 2017, e observando as premissas adotadas na mensuracéo inicial, a
Companhia promoveu a baixa (de forma equivalente) do ajuste a valor justo da carteira de direitos creditérios do
PEP. Em 31 de dezembro de 2017 o valor justo a apropriar da carteira de Direitos Creditérios do PEP era de
R$ 2.483.209 (R$ 11.925.107, em 2016), enquanto que nas Debéntures da 2* Série da 2* Emiss&do estava em
R$ 11.410.281 (R$ 18.487.555, em 2016), passando o ajuste a valor justo a apropriar liquido do PEP para
R$ 8.927.072 (R$ 6.562.448, em 2016). No exercicio findo em 31 de dezembro de 2017 foi incorporado ao resultado
o valor de R$ 2.364.623 (R$ 7.622.024, negativos em 2016), referente a realizagéo do valor justo (mensuragéo
inicial) no exercicio. As premissas utilizadas para aplicagdo do valor justo aos instrumentos financeiros consideraram
a forma disposta no CPC 38 (Comité de Pronunciamentos Contabeis), para precificacdo nas datas em que foram
contratados pela Companhia. Para a apuracéo do valor justo dos Diretos Creditdrios cedidos pelo Estado de Séao
Paulo, em 18 de dezembro de 2014, com efeitos a partir de 28 de novembro de 2014, no valor de R$ 5.903.621.843,
os fluxos futuros dos recebiveis foram descontados por uma taxa de juros anual de 12% (doze por cento), adicionada
de um spread de 0,5% a.a.. Este “spread’ foi estimado considerando que a taxa de risco de crédito do Estado de
Séo Paulo, que reteve substancialmente o risco de inadimpléncia dos respectivos Direitos Creditérios do PEP
cedidos, seria superior ao risco do Tesouro Nacional (Taxa Selic/DI) e inferior as taxas de captagdo de empresas
estatais controladas pelo Estado. Para apuragao do valor justo das Debéntures Quirograférias, com Garantia
Adicional Real, referentes a 2% Série da 2% Emissao, subscritas e integralizadas pelo Estado de S&o Paulo, no valor
de R$ 5.118.620.000, foram usadas as mesmas premissas utilizadas para trazer a valor justo o contrato de cessédo
de direitos creditérios, tendo em vista que as Debéntures Quirografarias, com Garantia Adicional Real, referentes a
22 Série da 22 Emissao foram emitidas, essencialmente, como mecanismo de retorno ao Estado dos excedentes
financeiros oriundos do recebimento dos Direitos Creditérios, apés a amortizagao da 1% Série da 2* Emissao de
debéntures. Em julho de 2015 foi concluida a 3* Emissédo de Debéntures da Companhia (ICVM 400), a qual tem
como lastro os fluxos financeiros de Direitos Creditérios do PEP, tendo esta preferéncia no pagamento da
remuneragao e amortizagdo, em relagdo as Debéntures da 2* Emissdo. Com os recursos provenientes desta
captagdo a mercado, R$ 750.000.000 foram direcionados & amortizagéo extraordinaria do saldo devedor das
Debéntures Quirografarias, com Garantia Adicional Real, referentes a 2% Série da 22 Emissao, cuja movimentagao
também teve reflexo no valor justo das Debéntures da 2% Série da 2% Emissao. Nao foi aplicado a apuragdo do valor
justo das Debéntures Quirograférias, com Garantia Adicional Real, referentes a 12 Série da 2% Emissado, em fungdo
de ter sido a taxas de mercado com partes ndo relacionadas. Diante da capacidade e da intengdo de manter a
vencimento os instrumentos financeiros ativos e passivos da Companhia, premissa reforgada por forgca contratual,
os efeitos apurados no reconhecimento inicial do valor justo, serdo apropriados na proporgéo e data de vencimento
dos respectivos fluxos projetados. Divulgagao dos instrumentos financeiros por classe:
31/12/2017 31/12/2016
Valor contabil Valor contabil

Categoria

Ativos Financeiros
Aplicagdes Financeiras
Direitos Creditérios
Passivos Financeiros
Debéntures Mezanino

113.088.124 159.524.026
1.784.341.136  3.001.884.741

Valor justo através do resultado
Empréstimos e recebiveis

Outros passivos mensurados ao custo

(12 Série da 2% Emissao) 199.908.386 365.227.464 amortizado

Debéntures Quirografarias Outros passivos mensurados ao custo
(22 Série da 2% Emissao) 1.104.552.728 2.078.189.855 amortizado

Debéntures com Garantia Real - Outros passivos mensurados ao custo
3% emissao 258.255.969 471.581.547 amortizado

Hierarquia de valor justo: Os instrumentos financeiros da Companhia estéo registrados pelo valor justo, utilizando o
método de avaliagao considerando os diferentes niveis definidos a seguir:  Nivel 1 - Pregos cotados (ndo ajustados)
em mercados ativos para ativos e passivos idénticos. * Nivel 2 - “Inputs”, exceto precos cotados, incluidos no Nivel
1, que sdo observaveis para o ativo ou passivo, diretamente (pregos) ou indiretamente (derivados de pregos).
* Nivel 3 - Premissas, para o ativo ou passivo, que ndo sdo baseadas em dados observaveis de mercado (inputs
nao observaveis). A Companhia classificou como nivel 2 de hierarquia do valor justo na mensuragédo dos ativos e
passivos financeiros mencionados acima.

10. Patrimonio Liquido: a) Capital social: Em 31 de dezembro de 2017, o capital subscrito e integralizado é de
R$ 335.000.000 em moeda corrente nacional, representado por 3.350.000 agdes ordindrias, nominativas, escriturais
sem valor nominal. E vedada a emissao de partes beneficiarias e de agdes preferenciais. b) Lucro do Exercicio:
No exercicio findo em 31 de dezembro de 2017 o lucro auferido foi de R$ 68.295.168 (R$ 3.012.684, em 2016),
sendo que deste resultado, R$ 35.317.116 (R$ 3.632.359, em 2016) sdo provenientes da realizagao do ajuste de
avaliagdo a valor justo de ativos e de passivos financeiros, conforme detalhado na nota explicativa n° 9. c) Reserva
legal: A Reserva Legal, no valor de R$ 3.054.457, é constituida a razdo de 5% do lucro liquido apurado em cada
exercicio nos termos do artigo 193 da Lei n° 6.404/76, até o limite de 20% do capital social. d) Dividendos e Juros
sobre o Capital Préprio: O Estatuto da Companhia autoriza o Conselho de Administragao a: (i) declarar dividendos
intermediarios a conta dos lucros acumulados ou de reservas de lucros existentes no ultimo balango anual ou
semestral; bem como (ii) determinar o levantamento de balangos mensais, trimestrais ou semestrais e a declarar
dividendos intercalares com base nos lucros neles apurados, observadas as limitagdes legais. O Estatuto estabelece
também que as agdes ordinarias terdo direito a dividendo minimo obrigatério correspondente a 25% (vinte e cinco
por cento) do lucro liquido do exercicio, apds as dedugdes admitidas em lei. Em 31 de maio de 2017 foram pagos
aos acionistas da Companhia R$ 97.953 referente aos juros sobre o capital préprio relativos ao exercicio social de
2016. Conforme Deliberacdo do Conselho de Administragdo, para fins de otimizagao tributaria da Companhia, a
partir do més de julho de 2017 foram iniciadas as provisdes de Juros sobre o Capital Préprio, com base no lucro
corrente. Nos termos da legislagdo tributéria vigente, observando o patriménio liquido e o resultado obtido no
exercicio social findo em 31 de dezembro de 2017, a Companhia constituiu o0 montante de R$ 18.798.768, a titulo
de juros sobre o capital préprio, equivalente a 50% do lucro tributavel, e correspondente a R$ 5,61157254, por agéo
ordindria, cujo valor foi provisionado no passivo circulante. A Administragao prop6s o crédito aos acionistas dos
juros sobre o capital préprio, imputado ao dividendo obrigatério (artigo 202, da Lei n° 6.404/76, artigo 9°, da Lei
n° 9.249/95 e Estatuto Social), no valor de R$ 10.659.166, o qual sera efetivamente pago apds a deliberagdo em
Assembleia Geral, cuja reunido realizar-se-a em 27 de abril de 2018. O valor remanescente de R$ 8.139.602, dos
juros sobre o capital préprio provisionado, foi reclassificado para a rubrica Reserva Especial, no Patriménio Liquido,
cuja proposta da Administragao sera a destinagao para futuro aumento do capital social da Companhia (artigo 9°,
da Lei n° 9.249/95). e) Ajuste de avaliagao patrimonial: O ajuste de avaliagio patrimonial se refere a realizagdo do
valor justo apurado na mensuragéo inicial dos instrumentos financeiros mencionados na nota explicativa n® 9.

11. Remuneracao dos Administradores, Conselho e Empregados: A gestdao da Companhia é realizada pelos
membros da Diretoria e do Conselho de Administragdo. O Conselho de Defesa dos Capitais do Estado (“CODEC”)
deliberou através do parecer n° 194/2011 o limite de remuneracdo da Diretoria e Conselhos das sociedades
controladas pelo Estado. Além dos honorarios mensais, o CODEC estabelece ainda uma Gratificagdo Anual, “pro
rata temporis”, no valor de um honorario mensal a ser satisfeito no més de dezembro de cada ano (13° salario).
Os membros da Diretoria fazem jus a um descanso anual com caracteristicas de licenga remunerada pelo periodo
de 30 dias corridos, com pagamento de adicional correspondente a 1/3 (um ter¢o) dos honorarios mensais na forma
disposta no parecer CODEC n° 200/2008.

2017 2016
Despesas trabalhistas e previdenciarias: Exercicio _Exercicio
Honorarios da diretoria e conselho 1.017.146 1.205.887
Salarios - empregados 290.721 276.432
Vale Refeicéo - empregados 11.551 15.039
Vale Alimentagéo - empregados 6.266 9.559
Férias e 13° saldrio - empregados 63.363 60.637
Licenga remunerada 54.907 70.921
Gratificagdo anual 76.526 69.663
Despesa de INSS 352.915 391.612
Despesa de FGTS 88.423 109.244
Total de despesas 1.961.818 _2.208.994
12. Detalhamento de Contas da Demonstracdo do Resultado
2017 2016
Dezembro Dezembro
a) Servicos Técnicos Especializados
Auditoria Independente 307.972 287.824
CETIP 138.449 241.528
Banco Mandatario 75.819 75.223
Assessoria Contabil 117.143 123.236
Agente Fiduciario 54.267 90.531
Agéncia de Rating 38.823 41.295
732.473 859.637
b) Anluincios e Publicac6es 190.595 149.223
c) Despesas Legais e Societarias 8.640 24.696
d) Outras Receitas Operacionais
Crédito PIS a Recuperar - 602.208
Crédito COFINS a Recuperar - _2.410.023
- 3.012.231
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2017 2016
Dezembro Dezembro
d) Outras Despesas Operacionais
Taxa CVM 58.019 45.327
Sindicato 9.476 86.917
Seguros D&O 35.366 63.375
Juros e Multa PIS e Cofins - 1.464.366
Outras despesas operacionais 30.132 37.114
132.993 1.697.099
13. Resultado Financeiro
2017 2016
Dezembro Dezembro
Receitas financeiras:
Rendimento fundos investimentos 14.620.988 22.910.825
Operagdes Compromissadas 3.205 1.620.191
Juros Ativos - Selic 904.465 -
Descontos obtidos 6.463 5.360
Subtotal 15.535.121 24.536.376
Despesas financeiras:
IOF (aplicag@o em fundos investimentos) 350.924 634.312
Tarifa Bancéria 294 73
Multa e juros incorridos 2.654 73
Subtotal 353.872 634.458
Total do resultado financeiro 15.181.249 23.901.918
14. Imposto de Renda e Contribuicao Social
2017 2016
Exercicio _ Exercicio
Resultado antes do imposto de renda e da contribuicédo social 89.720.801 8.826.852
(-) Exclusé@o Ajuste a Valor Justo (52.292.643) (9.430.072)
(+) Adicéo Despesas Indedutiveis 169.379 799.125
Base de célculo antes da compensagéo de Prejuizo Fiscal (IRPJ)

e Base Negativa (CSLL) ndo reconhecidos anteriormente 37.597.537 195.905
JCP Provisionado (18.798.768) (97.953)
Compensagao de Prejuizo Fiscal (IRPJ) e Base Negativa (CSLL) (5.639.631) (29.386)
Base de calculo do Imposto de Renda e Contribui¢céo Social 13.159.138 68.566
Provisao para Imposto de Renda (IRPJ) Corrente 3.265.784 10.285
Proviséo para Contribuigdo Social (CSLL) Corrente 1.184.322 6.171
IRPJ e CSLL sobre Ajuste a Valor Justo 16.975.527  5.797.712

Em 31 de dezembro de 2017 a Companhia apresentou um estoque remanescente de crédito tributario de,
R$ 5.077.071, cujo montante ndo encontra-se registrado no ativo da Companhia, e equivale a 34% sobre a base
negativa de contribuicéo social e prejuizo fiscal de imposto de renda a compensar, referentes aos exercicios sociais
de apuracao de 2013 e 2015.

15. Eventos de Indenizacao e Amortizacdo das Debéntures Subordinadas e das Debéntures da 2 Série da
2% Emissao: Os Contratos de Cessao dos Direitos Creditérios do PPl e do PEP estabeleceram a obrigagao do
Estado de S&o Paulo indenizar a CPSEC no caso de extingao total ou parcial dos Diretos Creditérios ou na hipétese
do recebimento direto pelo Estado dos Direitos Creditérios cedidos. No exercicio findo em 31 de dezembro de 2017
foram realizados eventos de indenizacdo entre o Estado de Sao Paulo e a Companhia, no montante total de
R$ 108.318.290, sendo R$ 101.464.041, concernentes as hipoteses de indenizages previstas no Contrato de
Cesséo dos Direitos Creditérios do PEP e R$ 6.854.249, do PPI. Os ajustes foram favoraveis a Companhia,
permitindo, assim, a compensagao dos respectivos valores apurados para a redugdo do saldo devedor das
debéntures da 2° série da 2% emissdo. As amortizagdes financeiras antecipadas das debéntures da 2* série da
2% emissao, efetuadas no exercicio social de 2017, com as disponibilidades mensais de caixa da Companhia,
alcangaram o montante de R$ 282.873.285 (R$ 54.374.219, em 2016). Com o evento do resgate integral das
debéntures subordinadas em 31 de outubro de 2016, mencionado na nota explicativa n° 1, os fluxos excedentes
oriundos da arrecadagdo dos direitos creditérios do PPl passaram a ser alocados na amortizagdo financeira
antecipada das debéntures da 2% série da 2% emissé&o. Informamos, ainda, em relagdo as debéntures 2% série da
2% emissao, que nos meses de junho, setembro e dezembro de 2017, foram realizadas amortizag¢6es extraordinarias,
compensando o montante de R$ 793.653.392, mediante a dagdo em pagamento dos direitos creditérios de PEP
rompidos até dezembro de 2016.

16. Operacoes com Partes Relacionadas: Controlador: O Contrato de Cessao de Direitos Creditérios do PPI
(12 Estruturagao), no montante de R$ 2.079.840.969, de 1° de marco de 2012, bem como o Contrato de Cesséo de
Direitos Creditérios do PEP no montante de R$ 5.903.621.843 (2* Estruturagéo), de 28 de novembro de 2014,
conforme mencionado na nota explicativa n° 1, foram firmados com o Estado de Sao Paulo, seu acionista controlador.
Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 as transagdes existentes com partes relacionadas sao:

31/12/2017 31/12/2016
Ativo Receita Ativo Receita
Notas (Passivo) _ (Despesa) (Passivo) (Despesa)

Estado de Sao Paulo
Direitos Creditérios - PPl Rompidos 9.401.698 501.853 9.718.366 6.994.402
Direitos Creditérios - PEP Rompidos 243.891.335 46.720.223 715.671.329 217.682.590
- Debéntures Subordinadas (1* Emissao) 1e7 - - - (13.833.957)

- Debéntures Quirografarias
(2* Série da 2° Emissao) 1e7 (1.115.963.009) 204.130.566 (2.096.677.410) (407.288.593)
- Valores Transitdrios a pagar 8 (3.739.493) - (3.392.433) -
- Receitas de Indenizacédo 15 - 108.318.290 - 116.354.246
Em 2 de janeiro de 2017, o Sr. Rogério Mario Pedace tomou posse como novo Diretor de Gestdo Corporativa da
Companhia, em substituigdo ao Sr. Arno Meyer, tendo seu mandato unificado com os demais diretores. Em 11 de
janeiro de 2017, o Sr. Rogério Ceron de Oliveira tomou posse como novo membro e presidente do Conselho de
Administragdo da Companhia, em substituicao ao Sr. Renato Augusto Zagallo Vilella dos Santos. Em 6 de junho de
2017, o Sr. Rogério Mario Pedace renunciou ao cargo de Diretor de Gestdo Corporativa, estando esta posi¢gao em
vacancia até a eleicdo de novo membro pelo Conselho de Administragdo da Companhia. A Companhia é
administrada pela Diretoria e pelo Conselho de Administragdo, érgéo este de deliberagdo colegiada responsavel
pela orientagdo superior da Companhia.
17. Gerenciamento de Riscos: Visdo geral: Esta nota apresenta informagdes sobre a exposigdo da Companhia
aos riscos citados a seguir: os objetivos da Companhia, politicas e processos para a mensuracéo e gerenciamento
de risco, e o gerenciamento de capital da Companhia. Divulgagdes quantitativas adicionais sdo incluidas ao longo
destas demonstracdes financeiras. Especificamente quanto as aplicagdes financeiras, essas sdo mantidas em
montantes adequados a garantia de liquidez da Companhia, estando aplicadas junto a instituicdes financeiras de
primeira linha e consideradas como expostas a baixo risco. A Companhia mantém uma reserva minima de liquidez,
em aplicagbes de curto prazo, para cobertura das obrigagdes assumidas na hipétese de descasamento de fluxo
financeiro. As Debéntures, por sua vez, sdo titulos colocados no mercado com o objetivo de captar recursos que
viabilizaram a aquisicéo de Direitos Creditdrios. As condi¢des estabelecidas para resgate dos titulos foram definidas
em virtude das taxas, dos indexadores, dos prazos e do fluxo de amortizagdo dos recebiveis que lhes dao lastro,
gerando compatibilidade entre ativos e passivos.

31/12/2017 31/12/2016
Saldo exposto Saldo exposto
Natureza do risco associado ao risco ao risco

Ativos expostos a risco
Caixa e Bancos Mercado, liquidez e crédito 1.040.700 31.624
Aplicagdes Financeiras Mercado, liquidez e crédito 113.088.124 159.524.026

Direitos Creditérios * 1.547.308.209 2.352.125.067
Passivos expostos a risco

Debéntures ** Liquidez, mercado e operacional  1.323.412.858 2.212.914.154
* Excluido o saldo exposto a risco, dos direitos creditérios rompidos, passiveis de utilizagdo para amortizacao/
pagamento de debéntures; ** Saldo das debéntures, liquido dos direitos creditérios rompidos.

Estrutura do gerenciamento do risco: A administragdo da Companhia adota uma politica conservadora no
gerenciamento dos seus riscos. Essa politica materializa-se pela adoc¢éo de procedimentos que envolvem todas as
suas areas criticas, garantindo que as condigdes do negdcio estejam em conformidade estrita com a proposta
estabelecida para o exercicio. Como resultado, alguns riscos, inerentes a atividade de securitizagdo, nao sao
identificados nas operagdes da Companhia, e outros sdo minimizados pela adogdo de mecanismos de protegao e
controle, conforme exposto a seguir: Risco de mercado - Relacionado com a possibilidade de perda por oscilacédo
de taxas, descasamento de prazos ou moedas nas carteiras ativas e passivas. Esse risco é acompanhado
mensalmente para direcionar as estratégias voltadas a novas operacdes. Para as operagdes em andamento, o risco
é minimizado na Companhia pela compatibilidade entre os titulos emitidos e os recebiveis que lhes dao lastro.
No que diz respeito a atividade de tesouraria, as disponibilidades financeiras estdo concentradas em aplicagdes de
renda fixa e, quando aplicavel, t¢ém os seus saldos ajustados a valor de mercado. Risco de crédito - Considerado
como a possibilidade da Companhia incorrer em perdas no recebimento dos direitos creditérios. Para minimizar
esse risco, ja na fase de aquisicdo dos recebiveis, todos os créditos ofertados sdo submetidos a rigorosa andlise
qualitativa, abrangendo, entre outros quesitos, a andlise histérica da pontualidade na solvéncia das obrigagdes e a
relacdo entre saldos devedores e garantias a eles relacionadas. Quanto ao gerenciamento dos recursos em
tesouraria, este tem como parametro, entre outros, a aplicagdo somente em instituicées financeiras de primeira
linha. Risco de liquidez - Considerado pela capacidade de a Companhia gerenciar os prazos de recebimento dos
seus ativos em relagédo aos pagamentos derivados das obrigagbes assumidas. Esse risco é mitigado pela
compatibilidade de prazos e fluxos de amortizagéo entre titulos emitidos e lastros adquiridos, além da manutencédo
obrigatéria de uma reserva minima de liquidez, do saldo dos titulos emitidos.

Mercado, crédito, liquidez e operacional

A Companhia monitora os fluxos de pagamentos de suas dividas e possui ativos para fazer frente a seus fluxos de
pagamentos conforme tabela abaixo:

31/12/2017
Anélise do Risco de Liquidez
Debéntures c/ Debéntures

Garantia Real - Debéntures da 2 Série Outras
Prazo 3% Emissao Mezanino da 2® Emissdao Obrigacoes
0 a 3 meses 37.369.062  14.351.031 70.450.371 3.739.493
3 a 6 meses 32.735.471 9.596.438 68.224.870 -
6 a 12 meses 57.254.030 15.330.694 112.043.171 -
1a3anos 131.057.658 109.264.516 271.740.528 -
3ab5anos - 53.783.981 326.913.865 -
Acima de 5 anos - - 22.698.869 -
Total 258.416.221 202.326.660 872.071.674 3.739.493

31/12/2016

Andlise do Risco de Liquidez
Debéntures c/ Debéntures

Garantia Real - Debéntures da 2° Série Outras
Prazo 3% Emissao Mezanino da 2® Emissao Obrigacoes
0 a 3 meses 58.776.424 65.164.912 70.267.664 3.392.433
3 a 6 meses 56.368.458 51.050.341 84.924.307 -
6 a 12 meses 99.360.659  86.358.574 137.345.412 -
1a3anos 221.870.437 167.158.926 364.752.488 -
3 a5anos 35.517.708 - 422.487.021 -
Acima de 5 anos - - 301.229.188 -
Total 471.893.686 369.732.753 _1.381.006.080 3.392.433

O fluxo de realizagao dos ativos financeiros que fazem frente aos pagamentos, esta apresentado na nota explicativa
n° 5. Pré-pagamentos - O risco derivado dos pré-pagamentos por parte dos devedores dos créditos securitizados,
comum nas operagdes de securitizagdo, é neutralizado na Companhia pela disposigdo inserida nos titulos emitidos
que Ihe permite pré-pagar os titulos emitidos na proporcdo das antecipacdes efetuadas pelos devedores dos
recebiveis utilizados como lastro. Risco operacional - Entendido como relacionado a possibilidade de ocorréncia
de perdas nao previstas decorrentes da inadequacéo dos sistemas, das praticas e medidas de controle em resistir
e preservar a situagao esperada por ocasi@o da ocorréncia de falhas na modelagem de operagoes, na infraestrutura
de apoio, de erros humanos, de variagdes no ambiente empresarial e de mercado e/ou de outras situagdes
adversas que atentem contra o fluxo normal das operagbes. Com o objetivo de minimizar esses defeitos, a
Companhia estabeleceu rotinas redundantes de verificagdo, realizadas por profissionais diferentes e/ou de area
diversa daquela em que o procedimento se originou, em todos os processos criticos até que os seus sistemas de
contratagao, registro, evolugdo e acompanhamento dos recebiveis adquiridos (Direitos Creditérios) e Debéntures
colocados no mercado, assim como o sistema integrado de controle interno, estejam plenamente ativos.
Especificamente quanto a seguranca dos ambientes de informatica sdo adotados procedimentos que visam a
efetiva protegao desses ambientes a partir da padronizacéo das estacgdes de trabalho, da adogao de procedimentos
de controle de acesso, e da manutengdo de rotinas de preservagao de dados e informagdes. Gestao do capital:
A politica da Administragéo considera a manutencéo de uma sélida base de capital para assegurar a confianga dos
investidores, de eventuais credores e do mercado em geral, assim como garantir o desenvolvimento futuro do
negécio. A Administracdo monitora os retornos sobre capital, que a Companhia define como resultado auferido
dividido pelo patriménio liquido total, excluindo agbes preferenciais ndo resgataveis e participagbes de nao
controladores, quando for o caso. A Administracdo também monitora o nivel de dividendos distribuidos para
acionistas da Companhia. A Administragao procura manter um equilibrio entre os melhores retornos possiveis com
niveis mais adequados de endividamento e as vantagens/seguranga proporcionadas por uma posicdo de capital
saudavel. Nao houve alteragdes na abordagem da Companhia a administragéo de capital durante o periodo. Andlise
de sensibilidade: Em atencéo ao disposto na Instrugado Normativa CVM n° 475, de 17 de dezembro de 2008, a
Companhia nédo esta exposta a instrumentos financeiros ndo evidenciados nas suas demonstragdes financeiras.
Os instrumentos financeiros representados pelas Debéntures Subordinadas e pelas Debéntures da 2% Série da
2% Emissao e pelos respectivos contratos de recebiveis tomados como lastro para a emissédo dessas Debéntures
esté@o sujeitos a condigbes equivalentes de taxas, indexadores e prazos, situagdo que torna neutro os efeitos
decorrentes de quaisquer cendrios econdmicos aos quais a Companhia possa estar exposta. Em relagéo a
12 Emissao de debéntures com garantia real, suas condi¢bes se equivalem em indexadores e prazos aos contratos
de recebiveis tomados como lastro para a sua Emissao, entretanto na composicao de taxa apresentam um spread
fixo adicionado ao seu indexador. Diante da impossibilidade contratual de recompra pela Companhia destas
Debéntures, a ocorréncia de cenarios adversos tornam residuais os efeitos em quaisquer cenarios econémicos.
Com relagédo a 3% Emisséo e a 1* Série da 2* Emiss&o de debéntures também nao ha descasamento de prazo com
o respectivo lastro de recebiveis, porém estes recebiveis sdo atualizados a uma taxa prefixada, enquanto as
Debéntures possuem remuneragdo flutuante com base no DI, adicionado de spread fixo. As expectativas do
mercado para a inflagdo no curto prazo continuam favoraveis, indicando a continuidade de uma taxa de inflagao
abaixo da meta para a inflagdo estipulada pelo Conselho Monetario Nacional, tendo como fator principal o declinio
acentuado da demanda agregada. Ndo obstante o movimento de declinio da taxa basica dos juros brasileiro
verificada nos Ultimos dois anos, o juros real ainda apresenta-se significativamente alto. Neste contexto, onde
persiste a necessidade de estimular a economia brasileira, a fim de destravar os investimentos privados, reduzir o
desemprego e melhorar a arrecadacao, a tendéncia é de que o Comité de Politica Monetaria venha a fazer um
suave ajuste, reduzindo ligeiramente a taxa basica de juros em alguma de suas préximas reunides, podendo
encerrar 0 ano de 2018 com a taxa SELIC no patamar de 6,5% ao ano. A confirmagéo deste cenario ensejara em
uma melhora adicional no resultado liquido da Companhia, sobretudo nas operagdes relacionadas a 2% Estruturagao,
em razdo da maior proporgao de ativos pré-fixados na carteira da Companhia, relativos aos direitos creditérios do
PEP. Com relagéo as operagdes vinculadas a 12 Estruturacéo, tendo em vista que remanesce ativa apenas a porgao
residual e excedente do lastro da carteira de recebiveis do PPI, ndo obstante esta carteira ser pés-fixada, o
resultado sera invariavelmente positivo, pois ndo ha mais custo, em razdo da quitagio das debéntures com garantia
real - 1* emisséo e das debéntures subordinadas. Neste cenario, na visdo consolidada, o resultado liquido tende a
melhorar, conforme se pode observar no quadro abaixo.

Cenérios

Saldo Provavel Possivel (i) Remoto (ii)

Ativo 31/12/2017 6,50% 4,88% 3.25%
Aplicagdes Financeiras 113.088.124  120.438.852  118.601.170  116.763.488
Direitos Creditérios (PPI) 62.012.301 63.947.085 63.463.389 62.979.693

Direitos Creditérios (PEP)
Total do Ativo

1.738.588.941
1.913.689.366

1.952.087.663
2.136.473.600

1.952.087.663
2.134.152.222

1.952.087.663
2.131.830.844

Variagao 222.784.234 220.462.856 218.141.478

Saldo Provavel Possivel (i) Remoto (ii)
Passivo 31/12/2017 6,50% 4,88% 3.25%
Debéntures Garantia Real - 32 Emissao 258.416.221 282.093.607  277.789.362  273.485.117
Debéntures Mezanino 202.326.660  221.080.318  217.707.027  214.333.736

1.115.963.009
1.576.705.890

1.253.003.267
1.756.177.192

1.253.003.267
1.748.499.655

1.253.003.267
1.740.822.119

Debéntures 2% Série 2* Emissao
Total do Passivo

Variagdo 179.471.302  171.793.765  164.116.229
Resultado =TT Ativo - TT Passivo 43.312.932 48.669.090 54.025.249
Resultado da Variagao 5.356.158 10.712.317

(i) Reducao de 25% da taxa basica de juros (Selic) provavel.

(ii) Reducao de 50% da taxa basica de juros (Selic) provavel.

i. Cenario Possivel: premissa considerada pela Administragdo com redugdo de 25% na variavel de risco (redugéo
de 25% na taxa basica de juros) indica uma variagdo positiva no resultado liquido de R$ 5.356.158. ii. Cenario
Remoto: premissa considerada pela Administracdo com redugédo de 50% na variavel de risco (redugéo de 50% na
taxa basica de juros) indica uma variagéo positiva no de resultado liquido de R$ 10.712.317.

18. Informacéao por Segmento: A operagdo da Companhia consiste, Unica e exclusivamente, na securitizagao dos
Direitos Creditérios do Programa de Parcelamento Incentivado do ICMS (PPI) e do Programa Especial de
Parcelamento do ICMS (PEP), do Estado de Sao Paulo, por meio de Contratos de Cessao, em contrapartida da
emiss&@o de Debéntures para captacdo de recursos no mercado aberto, sendo este o Unico segmento de negdécio
da Companhia e base para tomada de decisdes dos administradores.

19. Lucro Basico e Diluido por Ac¢ao: A tabela a seguir reconcilia o lucro liquido e a média ponderada do valor por
acao, utilizado para o célculo do lucro basico e diluido por agao.

2017 2016

Exercicio Exercicio

Lucro/Prejuizo do exercicio 68.295.168 3.012.684
Numero de Ag¢des durante o exercicio 3.350.000 3.350.000
Lucro/Prejuizo por agao - basico e diluido (R$ ) 20,38662  0,89931

20. Transagoes que ndo Impactaram a Demonstracdo dos Fluxos de Caixa: Todas as transacdes realizadas
pela Companhia que envolveu o caixa estdo refletidas na demonstragéo do fluxo de caixa de 31 de dezembro de
2017, sendo efetuados como ajuste usual no resultado do exercicio os valores contabeis da despesa de depreciacdo
e da realizagao do ajuste a valor de mercado. No exercicio social findo em 31 de dezembro de 2017, a Companhia
realizou as seguintes transagdes que ndo envolveram o caixa, e que, portanto, nao estéo refletidas na demonstragao
do fluxo de caixa. * Compensacéo no valor nominal das debéntures da 2% série da 2% emissdo dos montantes
apurados nos eventos de indenizagdo, conforme mengéo na nota explicativa 15, no valor de R$ 108.318.290.
* Compensacéo no valor nominal das debéntures da 2% série da 2% emissdo do montante relativo as dagdes em
pagamento dos direitos creditérios de PEP rompidos, conforme mengdo na nota explicativa 15, no valor de
R$ 793.653.392.

21. Eventos Subsequentes: Nao ocorreram eventos subsequentes relevantes que merecessem qualquer mencéo
no respectivo relatério e/ou que pudessem alterar ou impactar os saldos das demonstragées financeiras findas em
31 de dezembro de 2017.
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COMPANHIA PAULISTA DE SECURITIZAGAO - CPSEC
PARECER DO CONSELHO FISCAL

O Conselho Fiscal da Companhia Paulista de Securitizagao - CPSEC, dando cumprimento ao que dispbe o artigo 163 da Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, e as alteragbes subsequentes, examinou as Demonstragdes

Financeiras da Empresa, relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2017, compreendendo: Balango Patrimonial, Demonstra¢des do Resultado, das Mutagdes do Patriménio Liquido, dos Fluxos de Caixa e do Valor Adicionado,

complementados pelas Notas Explicativas e pelo Relatério de Administragdo, sobre os negécios sociais e principais fatos administrativos do exercicio. Com fundamento nas andlises realizadas, bem como nos esclarecimentos

adicionais prestados pela Administragéo e a vista do relatorio da PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, datado de 27 de margo de 2018, sem ressalvas, este Conselho € de opinido que o Relatério da Administragéo e

as Demonstracdes Financeiras estdo em condicdes de ser submetidas a deliberacédo dos Senhores Acionistas. E o Parecer.

Sé&o Paulo, 27 de margo de 2018
Anna Carolina Machado

Continuacao

Rosilene Aparecida Cheron Gentile Marcelo Luis Salemme Lellis

DECLARAGAO SOBRE AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Declaramos, na qualidade de Diretores da COMPANHIA PAULISTA DE SECURITIZAGAO - CPSEC, sociedade por agdes com sede na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida Rangel Pestana, 300, 3° andar, CEP
01017-911, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 11.274.829/0001-07 (“Companhia”), nos termos dos incisos VI, do paragrafo 1°, do artigo 25, da Instrugdo CVM n° 480, de 7 de dezembro de 2009, que revimos, discutimos e concordamos
com as demonstracgdes financeiras Companhia referentes ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2017.
Sé&o Paulo, 27 de margo de 2018
Jorge Luiz Avila da Silva
Diretor de Gestao Corporativa

Max Freddy Frauendorf
Diretor Administrativo-Financeiro e de Relagées com Investidores

Jorge Luiz Avila da Silva
Diretor Presidente

DECLARACAO SOBRE O PARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES
Declaramos, na qualidade de Diretores da COMPANHIA PAULISTA DE SECURITIZAQAO - CPSEC, sociedade por agoes, com sede na Cidade de Sdo Paulo, Estado de S&o Paulo, na Avenida Rangel Pestana, 300, 3° andar, CEP
01017-911, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 11.274.829/0001-07 (“Companhia”), nos termos dos incisos V, do paragrafo 1°, do artigo 25, da Instrugdo CVM n° 480, de 7 de dezembro de 2009, que revimos, discutimos e concordamos
com as opinides expressas no parecer dos auditores independentes, datado de 27 de marco de 2018, relativamente as informagdes financeiras da Companhia referentes ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2017.
Séo Paulo, 27 de margo de 2018
Jorge Luiz Avila da Silva
Diretor de Gestdo Corporativa

Max Freddy Frauendorf
Diretor Administrativo-Financeiro e de Relagdes com Investidores

Jorge Luiz Avila da Silva
Diretor Presidente

RELATORIO DO AUDITOR INDEPENDENTE SOBRE AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Aos Administradores e Acionistas

Companhia Paulista de Securitizagdo

Opiniao

Examinamos as demonstragdes financeiras da Companhia Paulista de Securitizagdo (“Companhia”), que
compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2017 e as respectivas demonstragdes do resultado, do
resultado abrangente, das mutacgdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data,
bem como as correspondentes notas explicativas, incluindo o resumo das principais politicas contabeis.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira da Companhia em 31 de dezembro de 2017, o desempenho
de suas operacdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil.

Base para opiniao

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Nossas
responsabilidades, em conformidade com tais normas, estdo descritas na secdo a seguir, intitulada
“Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragoes financeiras”. Somos independentes em relagéo a
Companhia, 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 evidéncia de auditoria obtida é suficiente
e apropriada para fundamentar nossa opiniéo.

Enfase

Transag6es com Partes Relacionadas

Conforme mencionado nas notas 1 e 16, as operagdes da Companhia sao substancialmente
realizadas junto ao Estado de Sao Paulo, seu acionista controlador. Nossa opinido ndo esta
ressalvada em fungdo desse assunto.

Principais Assuntos de Auditoria

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
formagao de nossa opinido sobre essas demonstragoes financeiras e, portanto, ndo expressamos
uma opiniao separada sobre esses assuntos.

Nossa auditoria para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2017 foi planejada e executada
considerando que as operagdes da Companhia ndo apresentaram modificagées significativas

Assuntos

Porque
&um PAA

omo o
assunto foi
conduzido

~ o . . . . . . .
em relagdo ao exercicio anterior. Nesse contexto, os Principais Assuntos de Auditoria, bem como a nossa

abordagem de auditoria, mantiveram-se substancialmente alinhados aqueles do exercicio anterior.

Porque é um PAA Como o assunto foi conduzido em nossa auditoria
Carteira de direitos creditérios (Notas 5 e 9)

A Companhia possui direitos creditérios de titularidade
do Estado de S&o Paulo. Tais ativos séo originarios de
créditos tributarios, objeto de parcelamentos
administrativos ou judiciais do PPI (Programa de

Nossos procedimentos de auditoria consideraram,
entre outros, o entendimento dos processos de
autorizacao, processamento, registro e baixa das
operacgdes.

Parcelamento de Incentivado do ICMS/SP) e do PEP
(Programa Especial de Parcelamento do ICMS/SP), os
quais foram adquiridos por meio de emisséo de
debéntures lastreadas nos referidos direitos creditorios,
sendo o cedente das operacdes o proprio detentor das

Confrontamos os valores das bases analiticas com os
correspondentes saldos dos registros contabeis dos
direitos creditorios.

Realizamos teste para uma amostra de direitos
creditérios, a fim de analisar a existéncia (lastro do

debéntures subordinadas (Notas 1 e 5).

A Administragao da Companhia classificou tais direitos
creditorios na categoria de “empréstimos e recebiveis”
e, portanto, a mensuragéo é realizada pelo custo
amortizado (Nota 3b).

A cada data de apresentacao das informacdes
financeiras, a Companhia avalia as evidéncias objetivas
de redugao ao valor recuperavel dos direitos creditérios
e caso ocorra evento de perda os referidos direitos
creditérios sdo transferidos para a categoria de
“créditos rompidos” e imediatamente utilizados na
forma de dagdo em pagamento para amortizacdo
antecipada das debéntures subordinadas junto ao
Estado de Séo Paulo (Nota 3c).

A existéncia e valor recuperavel dos direitos creditérios
continuam sendo importantes em nossa auditoria em
fungéo da relevancia dos valores envolvidos e do
volume de operagoes.

ativo), valor correto e integridade com a documentacéo
da operagao bem como realizamos inspecéo das
amortizacdes de parcelas nos extratos bancarios.
Adicionalmente, recalculamos o valor contabil dos
direitos creditérios de acordo com seus respectivos
prazos e taxas efetivas.

Analisamos em base amostral a documentagao relativa
aos termos de dagdo em pagamento dos créditos
rompidos utilizados para & amortizagao antecipada das
debéntures subordinadas.

Analisamos a consisténcia das informacdes divulgadas
nas notas explicativas com as obtidas em nossa
auditoria.

Consideramos que os resultados dos nossos
procedimentos nos proporcionaram evidéncia
apropriada de auditoria, no contexto de relevancia das
demonstragdes financeiras.

Outros assuntos

Demonstracao do Valor Adicionado

A demonstragéo do valor adicionado (DVA) referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2017, elaborada sob
a responsabilidade da Administragdo da Companhia, cuja apresentagdo é requerida pela legislacdo societaria
brasileira para companhias abertas, foi submetida a procedimentos de auditoria executados em conjunto com a
auditoria das demonstracdes financeiras da Companhia. Para a formagéo de nossa opinido, avaliamos se essa
demonstragdo esta conciliada com as demonstragdes financeiras e registros contabeis, conforme aplicavel, e se a
sua forma e conteldo estdo de acordo com os critérios definidos no Pronunciamento Técnico CPC 09 -
“Demonstragéo do Valor Adicionado”. Em nossa opinido, essa demonstragao do valor adicionado foi adequadamente
elaborada, em todos os aspectos relevantes, segundo os critérios definidos nesse Pronunciamento Técnico e é
consistente em relagédo as demonstracdes financeiras tomadas em conjunto.

Outras informacoes que acompanham as demonstracoes financeiras e o relatério do auditor
A Administragao da Companhia é responsavel por essas outras informagbes que compreendem o Relatério da
Administragao.
Nossa opinido sobre as demonstrac¢des financeiras ndo abrange o Relatério da Administragéo e ndo expressamos
qualquer forma de conclus&o de auditoria sobre esse relatério.
Em conexdo com a auditoria das demonstragdes financeiras, nossa responsabilidade é a de ler o Relatério da
Administragdo e, ao fazé-lo, considerar se esse relatério estd, de forma relevante, inconsistente com as
demonstragdes 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¢do relevante no
Relatério da Administragédo, somos requeridos a comunicar esse fato. Ndo temos nada a relatar a este respeito.
Responsabilidades da Administracédo e da governanca pelas demonstragoes financeiras
A Administracdo da Companhia é responsavel pela elaboragdo e adequada apresentagdo das demonstragdes
financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, e pelos controles internos que ela determinou
como necessarios para permitir a elaboracdo de demonstragdes financeiras livres de distorcdo relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro.
Na elaboragdo das demonstragdes financeiras, a Administragdo é responsavel pela avaliagdo da capacidade da
Companhia continuar operando, divulgando, quando aplicavel, os assuntos relacionados com a sua continuidade
operacional e o uso dessa base contabil na elaboragéo das demonstracdes financeiras a nao ser que a Administragéo
pretenda liquidar a Companhia ou cessar suas operagoes, ou nao tenha nenhuma alternativa realista para evitar o
encerramento das operagdes.
Os responsaveis pela governanca da Companhia séo aqueles com responsabilidade pela supervisao do processo
de elaboragdo das demonstracdes financeiras.
Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragoes financeiras
Nossos objetivos s&o obter seguranga razodvel de que as demonstragdes financeiras, tomadas em conjunto, estao
livres de distor¢do 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
distorgbes relevantes existentes. As distor¢gdes podem ser decorrentes de fraude ou erro e sdo consideradas
relevantes quando, individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva razodvel, as
decisbes econdmicas dos usudrios tomadas com base nas referidas demonstragdes financeiras.
Como parte de uma auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria,
exercemos julgamento profissional e mantemos ceticismo profissional ao longo da auditoria. Além disso:
Identificamos e avaliamos os riscos de distor¢cdo 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 opiniao. O risco de
néao deteccéao de distorgao 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, falsificagdo, omissdo ou representacdes falsas
intencionais.

* Obtemos 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 da Companhia.

e Avaliamos a adequagdo das politicas contdbeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contdbeis e
respectivas divulgagdes feitas pela Administragao.

e Concluimos sobre a adequagao do uso, pela Administragéo, da base contébil de continuidade operacional e,
com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em relagéo a eventos ou condigbes
que possam levantar duvida significativa em relagdo a capacidade de continuidade operacional da Companhia.
Se concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar atencdo em nosso relatério de auditoria para
as respectivas divulgagdes nas demonstragdes financeiras ou incluir modificagdo em nossa opinido, se as
divulgagdes forem inadequadas. Nossas conclusoes estdo fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas
até a data de nosso relatério. Todavia, eventos ou condigdes futuras podem levar a Companhia a ndo mais se
manter em continuidade operacional.

e Avaliamos a apresentagdo geral, a estrutura e o conteddo das demonstragdes financeiras, inclusive as
divulgagdes e se as demonstragdes financeiras representam as correspondentes transacgdes e os eventos de
maneira compativel com o objetivo de apresentagdo adequada.

Comunicamo-nos com 0s responsaveis pela governanca a respeito, entre outros aspectos, do alcance planejado,
da época da auditoria e das constatacdes significativas de auditoria, inclusive as eventuais deficiéncias significativas
nos controles internos que identificamos durante nossos trabalhos.
Fornecemos também aos responsaveis pela governanga declaragao de que cumprimos com as exigéncias éticas
relevantes, incluindo os requisitos aplicaveis de independéncia, e comunicamos todos os eventuais relacionamentos
ou assuntos que poderiam afetar, consideravelmente, nossa independéncia, incluindo, quando aplicavel, as
respectivas salvaguardas.
Dos assuntos que foram objeto de comunicagdo com os responsaveis pela governanga, determinamos aqueles que
foram considerados como mais significativos na auditoria das demonstragdes financeiras 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 divulgagado publica do assunto, ou quando, em
circunstancias extremamente raras, determinarmos que o assunto ndao deve ser comunicado em nosso relatério
porque as consequéncias adversas de tal comunicacdo podem, dentro de uma perspectiva razodvel, superar os
beneficios da comunicagéo para o interesse publico.

Sé&o Paulo, 27 de margo de 2018
pwec
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Auditores Independentes
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C Polaris Investimento e Incorporacao Imobiliaria S.A. )
CNPJ: 07.467.887/0001-71
Demonstracées Financeiras
Relatario da Diretoria: Senhores Acionistas: Em cumprimento as disposi¢des legais e estatutarias, submetemos a apreciagao de V. Sas. Demonstracao do Resultado do Exercicio 31/12/2017 - (Em Reais)
as demonstracdes financeiras, referentes ao exercicio social findo em 31 de dezembro de 2017, da Polaris Investimento e Incorporacéo Imobilidria S.A. | Descricdo 2017 2016
Balanco Patrimonial - (Em Reais) Demonstracgéo dos Fluxos de Caixa 31/12/2017 - (Em Reais) Lucro Operacional Bruto
Descrigao 2017 2016 | Atividades Operacionas 2017 2016 | Despesas Operacionais (36.761,94)  (195.007,01)
Ativo 26.453.955,31 26.127.504,20 | Prejuizo Liquido (37.684,83)  (196.348,38) | Despesas com Pessoal - (98.370,91)
Ativo Circulante 26.453.955,31 26.127.504,20 | Estoque a Receber (316.497,25)  (389.608,56) | Despesas Administrativas (32.065,38) (96.042,64)
Caixa e Equivalentes de Caixa 319,07 365,21 | Despesas Antecipadas (10.000,00) — | Despesas Comerciais (4.603,03) -
Estoque de Iméveis 26.443.636,24 26.127.138,99 | Contas a Pagar 76.447,07  (297.091,69) | Despesas Tributarias (93,53) (593,46)
Adiantamentos 10.000,00 — | Tributos a Recolher 2.817,41 (1.947,08) | Resultado Financeiro (922,61) (1.328,01)
Ativo nao Circulante - — | Aumento (Redug&o) em Outras Contas a Pagar 11,46 — | Receitas Financeiras 1,19 55,64
Descricao 2017 2016 | Caixa Consumido nas Atividades Despesas Financeiras (923,80) (1.383,65)
Passivo 26.453.955,31 26.127.504,20 | Operacionais (284.906,14)  (884.995,71) | Resultado nao Operacional (0,28) (13,36)
Passivo Circulante 2.568.477,64 3.419.627,16 | Atividades de Investimento - — | Provisao para Contribuicdo Social sobre o Lucro (0,10) (5,00)
Terrenistas a Pagar 2.401.652,02 2.325.204,95 | Caixa Auferido nas Atividades de Investimento - — | Proviséo para Imposto de Renda (0,18) (8,36)
Obrigagdes Sociais a Recolher 152,65 152,65 | Caixa das Atividades de Financiamento - — | Resultado Liquido do Exercicio (37.684,83) (196.348.38)
Obrigagdes Tributarias a Recolher 3.431,97 614,56 | Aumento de Capital 1.215.274,00 - Demonstracao das Mutuacées do Patriménio Liquido (DMPL)
Adiantamento para Futuro Aumento Adiantamento para Aumento de 31/12/2017 - (Em Reais)
de Capital - AFAC 163.241,00 1.093.655,00 | Capital - AFAC (930.414,00) 877.124,00 Capital Prejuizo
Passivo nao Circulante 11,46 — | Caixa Gerado nas Atividades de Social Acumulado Total
Rendimentos nao Realizado 11,46 — | Financiamento 284.860,00 877.124,00 | saldos em 31/12/2015 23.560.000,00 (655.774,58) 22.904.225,42
Patr!monlo !_lquldo 23.885.466,21 22.707.877,04 Aymen_tq (Redugao) nas Dlsponlpnlldades (46,14) (7.871,71) Prejuizo do Exercicio - (196.348,38) (196.348,38)
Capital Realizado 24.775.274,00 23.560.000,00 | Disponibilidades no Inicio do Periodo 365,21 8.236,92 Saldos em 31/12/2016 23.560.000,00 (852.122,96) 22.707.877,04
Resultados Acumulados (852.122,96) (655.774,58) | Disponibilidades no Final do Periodo 319,07 365,21 - . BN e S
(-) Prejuizo do Exercicio (37.684,83)  (196.348,38) | Aumento (Reducso) nas Disponibilidades (46,14) (7.871,71) | Aumento de Capital Social ~ 1.215.274,00 - 1.215.274,00
Reconhecemos a exatiddo do presente Balango Patrimonial, cujos Nota Explicativa as Demonstracées Financeiras em 31/12/2017 Prejuizo do Exercicio - (37.684,83) (37.684,83)
valores do Ativo e Passivo mais Patriménio Liquido importam em | As Demonstracdes Contabeis foram elaboradas de acordo com as praticas | Saldos em 31/12/2017 24.775.274,00 (889.807,79) 23.885.466,21
R$ 26.453.955,31 (vinte e seis milhdes, quatrocentos e cinquenta e trés | contabeis adotadas no Brasil, em consonancia com os dispositivos da lei n® Silvio Sandoval Filho - Diretor - CPF 598.363.188-87
\mil, novecentos e cinquenta e cinco reais e trinta e um centavos). | 6.404/76, atualizados pela lei n® 11.638/07 e lei n® 11.941/09. SP, 31/12/17. Daniel Calderon - CT CRC 1SP229104/0-2. )
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