
 Prospecto Preliminar de Oferta Pública de Distribuição de Certificados de Recebíveis Imobiliários da 5ª e 6ª Séries da 3ª Emissão da 

 

 

   

 

PDG Companhia Securitizadora 
Companhia Aberta 

CNPJ/MF nº 09.538.973/0001-53 
Praia de Botafogo, nº 501, Bloco 01, Salão 201 - CEP 22250-040, Torre Pão de Açúcar, Rio de Janeiro – RJ 

 

lastreados em CCB emitidas pela 

 
PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participações  

Companhia Aberta 
CNPJ/MF nº 02.950.811/0001-89 

Praia de Botafogo, nº 501, bloco 1, salão 201, parte - CEP 22250-040, Torre Pão de Açúcar, Rio de Janeiro - RJ 
 

Valor da Oferta: R$200.100.000,00 (duzentos milhões e cem mil reais) 

Código ISIN dos CRI da 5ª Série: BRPDGSCRI080  
Código ISIN dos CRI da 6ª Série: BRPDGSCRI098  

Registro da Oferta na CVM: CVM/SRE/CRI/2011/*•+ e CVM/SRE/CRI/2011/*•+ 

EMISSÃO, PARA DISTRIBUIÇÃO PÚBLICA, DE 667 (SEISCENTOS E SESSENTA E SETE) CERTIFICADOS DE RECEBÍVEIS IMOBILIÁRIOS (“CRI”) NOMINATIVOS E ESCRITURAIS, PARA DISTRIBUIÇÃO PÚBLICA, 
DA 5ª E 6ª SÉRIES DA 3ª EMISSÃO DA PDG COMPANHIA SECURITIZADORA (“SECURITIZADORA” OU “EMISSORA” E “EMISSÃO”, RESPECTIVAMENTE), COM VALOR NOMINAL UNITÁRIO DE R$300.000,00 
(TREZENTOS MIL REAIS), PERFAZENDO, NA DATA DE EMISSÃO, QUAL SEJA, 16 DE FEVEREIRO DE 2011 (“DATA DE EMISSÃO”), O VALOR TOTAL DE: 
 

R$200.100.000,00 
(duzentos milhões e cem mil reais) 

 

A EMISSÃO FOI APROVADA EM REUNIÃO DO CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO DA SECURITIZADORA, REALIZADA EM 07 DE JANEIRO DE 2011, CUJA ATA SERÁ DEVIDAMENTE REGISTRADA PERANTE A JUNTA COMERCIAL 
DO ESTADO DO RIO DE JANEIRO – JUCERJ. OS CRI TERÃO PRAZO DE 8 (OITO) ANOS A CONTAR DA DATA DE EMISSÃO. A QUANTIDADE DE CRI A SER ALOCADA EM CADA SÉRIE (SÉRIE DI E SÉRIE TR) SERÁ DEFINIDA EM 
PROCEDIMENTO DE BOOKBUILDING A SER CONDUZIDO PELO BANCO ITAÚ BBA S.A. (“COORDENADOR LÍDER”). 

OS CRI CONTARÃO COM GARANTIA REPRESENTADA PELA CESSÃO FIDUCIÁRIA: (I) DE DIREITOS CREDITÓRIOS ORIUNDOS DA COMERCIALIZAÇÃO DE UNIDADES IMOBILIÁRIAS DE EMPREENDIMENTOS DE TITULARIDADE 
DAS CEDENTES FIDUCIANTES, CONFORME DEFINIDO NESTE PROSPECTO; E (II) DE DIREITOS E VALORES DEPOSITADOS PELOS COMPRADORES DAS UNIDADES IMOBILIÁRIAS, PELAS CEDENTES FIDUCIANTES, E PELA PDG 
REALTY S.A. EMPREENDIMENTOS E PARTICIPAÇÕES (“PDG REALTY”) EM CONTAS BANCÁRIAS DESIGNADAS ESPECIFICAMENTE PARA O RECEBIMENTO DESTES VALORES, NOS TERMOS DO CONTRATO DE CESSÃO 
FIDUCIÁRIA, CONFORME DEFINIDO NESTE PROSPECTO (“GARANTIA”). 

O VALOR NOMINAL UNITÁRIO DOS CRI DA SÉRIE DI NÃO SERÁ OBJETO DE ATUALIZAÇÃO MONETÁRIA. A REMUNERAÇÃO DOS CRI SÉRIE DI, INCIDENTE SOBRE O SALDO DO VALOR NOMINAL UNITÁRIO DESDE A DATA 
DE EMISSÃO, É COMPOSTA POR JUROS À TAXA DE 107,00% (CENTO E SETE POR CENTO) DA TAXA DI (TAXAS MÉDIAS DIÁRIAS DOS DEPÓSITOS INTERFINANCEIROS DI DE UM DIA, OVER EXTRA GRUPO), CALCULADA E 
DIVULGADA PELA CETIP S.A. – BALCÃO ORGANIZADO DE ATIVOS E DERIVATIVOS (“CETIP”), CAPITALIZADOS DIARIAMENTE (DIAS ÚTEIS), CALCULADOS DE FORMA EXPONENCIAL E CUMULATIVA PRO RATA TEMPORIS, 
COM BASE EM UM ANO DE 252 (DUZENTOS E CINQUENTA E DOIS) DIAS. OS CRI DA SÉRIE TR TERÃO SEU VALOR NOMINAL UNITÁRIO ATUALIZADO MENSALMENTE COM BASE NO ÍNDICE DE ATUALIZAÇÃO MONETÁRIA 
DOS DEPÓSITOS EM CADERNETA DE POUPANÇA LIVRE (PESSOA FÍSICA), QUE ATUALMENTE É A TAXA REFERENCIAL – TR, DIVULGADA PELO BANCO CENTRAL DO BRASIL, ACRESCIDA DE JUROS À TAXA DE 10,15% (DEZ 
INTEIROS E QUINZE CENTÉSIMOS POR CENTO) AO ANO, CAPITALIZADOS DIARIAMENTE (DIAS CORRIDOS), DE FORMA EXPONENCIAL E CUMULATIVA PRO RATA TEMPORIS, COM BASE EM UM ANO DE 360 (TREZENTOS E 
SESSENTA) DIAS. OS CRI TÊM COMO LASTRO CRÉDITOS IMOBILIÁRIOS DECORRENTES DE ATÉ 2 (DUAS) CÉDULAS DE CRÉDITO BANCÁRIO, SENDO AMBAS DE EMISSÃO DA PDG REALTY (REFERIDAS EM CONJUNTO COMO 
“CCB”), REPRESENTADAS POR CÉDULAS DE CRÉDITO IMOBILIÁRIO A SEREM EMITIDAS PELO CREDOR DAS CCB (“CCI"), CEDIDOS À SECURITIZADORA EM CONFORMIDADE COM A LEI Nº 10.931/04 (“CRÉDITOS 
IMOBILIÁRIOS”). A SECURITIZADORA INSTITUIRÁ O REGIME FIDUCIÁRIO SOBRE OS CRÉDITOS IMOBILIÁRIOS, NOS TERMOS DO TERMO DE SECURITIZAÇÃO, NA FORMA DO ARTIGO 9º DA LEI Nº 9.514/97, COM A 
NOMEAÇÃO DA PENTÁGONO S.A. DISTRIBUIDORA DE TÍTULOS E VALORES MOBILIÁRIOS COMO AGENTE FIDUCIÁRIO. OS CRÉDITOS IMOBILIÁRIOS E A GARANTIA OBJETO DO REGIME FIDUCIÁRIO SERÃO DESTACADOS 
DO PATRIMÔNIO DA EMISSORA E PASSARÃO A CONSTITUIR PATRIMÔNIOS SEPARADOS DISTINTOS PARA CADA UMA DAS SÉRIES, DESTINANDO-SE ESPECIFICAMENTE AO PAGAMENTO DOS CRI E DAS DEMAIS 
OBRIGAÇÕES RELATIVAS AO REGIME FIDUCIÁRIO, NOS TERMOS DO ARTIGO 11 DA LEI Nº 9.514/97. OS CRI SERÃO ADMITIDOS À NEGOCIAÇÃO, SOB OS CÓDIGOS [•], NO CETIP 21 DA CETIP S.A. – BALCÃO ORGANIZADO 
DE ATIVOS E DERIVATIVOS, E, SOB OS CÓDIGOS [•], NO SISTEMA BOVESPAFIX DA BM&FBOVESPA S.A. – BOLSA DE VALORES, MERCADORIAS E FUTUROS, RESPECTIVAMENTE.  

OS INVESTIDORES DEVEM LER A SEÇÃO “FATORES DE RISCO”, NAS PÁGINAS 99 A 116 DESTE PROSPECTO, EM CONJUNTO COM OS ITENS “4. FATORES DE RISCO” E “5. RISCOS DE MERCADO” DO FORMULÁRIO DE 
REFERÊNCIA DA COMPANHIA ANEXO A ESTE PROSPECTO PARA AVALIAÇÃO DOS RISCOS ASSOCIADOS À SECURITIZADORA E AOS CRI. 

O REGISTRO DA PRESENTE DISTRIBUIÇÃO NÃO IMPLICA, POR PARTE DA CVM, GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMAÇÕES PRESTADAS OU JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DOS CRI, DE SUA EMISSORA E DAS 
DEMAIS INSTITUIÇÕES PRESTADORAS DE SERVIÇOS. 

A DECISÃO DE INVESTIMENTO NOS CRI DEMANDA COMPLEXA AVALIAÇÃO DE SUA ESTRUTURA, BEM COMO DOS RISCOS INERENTES AO INVESTIMENTO. RECOMENDA-SE QUE OS POTENCIAIS INVESTIDORES AVALIEM 
JUNTAMENTE COM SUA CONSULTORIA FINANCEIRA OS RISCOS DE PRÉ-PAGAMENTO, INADIMPLEMENTO, LIQUIDEZ E OUTROS ASSOCIADOS A ESSE TIPO DE ATIVO. AINDA, É RECOMENDADA A LEITURA CUIDADOSA 
DESTE PROSPECTO, DO FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA E DO TERMO DE SECURITIZAÇÃO PELO INVESTIDOR AO APLICAR SEUS RECURSOS. 

 

A DATA DESTE PROSPECTO PRELIMINAR É 17 DE JANEIRO DE 2011

COORDENADOR LÍDER  
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¶ Documentos e Informações Incorporados a este Prospecto por Referência 
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¶ Considerações sobre Estimativas e Declarações acerca do Futuro 

¶ Identificação dos Administradores, Agente Fiduciário, Coordenador Líder, Consultores e Auditores 

¶ Exemplares do Prospecto 
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DOCUMENTOS E INFORMAÇÕES INCORPORADOS A ESTE PROSPECTO POR REFERÊNCIA 

As informações referentes à situação financeira da Emissora e outras informações a ela relativas, tais como 

histórico, atividades, estrutura organizacional, propriedades, plantas e equipamentos, composição do capital 

social, administração, recursos humanos, processos judiciais, administrativos e arbitrais e as informações 

exigidas no Anexo III-A da Instrução CVM 400, bem como: (a) a informação acerca da adesão ou não da 

Emissora, por qualquer meio, a padrões internacionais relativos à proteção ambiental, incluindo referência 

específica ao ato ou documento de adesão; (b) as informações acerca das políticas de responsabilidade 

social, patrocínio e incentivo cultural adotadas pela Emissora, assim como dos principais projetos 

desenvolvidos nessas áreas ou nos quais participe; (c) a descrição dos negócios com empresas ou pessoas 

relacionadas com a Emissora, assim entendidos os negócios realizados com os respectivos controladores, 

bem como com empresas ligadas, coligadas, sujeitas a controle comum ou que integrem o mesmo grupo 

econômico da Emissora; (d) a descrição detalhada das práticas de governança corporativa recomendadas no 

Código de Melhores Práticas de Governança Corporativa publicado pelo IBGC - Instituto Brasileiro de 

Governança Corporativa, adotadas pela Emissora ou por seus controladores, caso a Emissora não adote tais 

práticas; e (e) análise e comentários da Administração sobre as demonstrações financeiras da Emissora, nos 

termos solicitados pelo parágrafo primeiro do Artigo 9º do Código ANBIMA de Regulação e Melhores 

Práticas para as Ofertas Públicas de Distribuição e Aquisição de Valores Mobiliários, podem ser encontradas 

no Formulário de Referência, elaborado nos termos da Instrução CVM 480, que se encontra disponível para 

consulta nos seguintes websites:
 
 

¶ www.pdgrealty.com.br (neste website, acessar άLƴǾŜǎǘƛŘƻǊŜǎ ς 5ƻŎǳƳŜƴǘƻǎ /±aέ); e 

¶ www.cvm.gov.br (neste website, acessar ά/ƛŀǎ ŀōŜǊǘŀǎ Ŝ ŜǎǘǊŀƴƎŜƛǊŀǎέΣ clicar em άL¢wΣ 5CtΣ L!bΣ Lt9 

Ŝ ƻǳǘǊŀǎ ƛƴŦƻǊƳŀœƿŜǎέΣ buscar por άt5D /ƻƳǇŀƴƘƛŀ {ŜŎǳǊƛǘƛȊŀŘƻǊŀέ e selecionar άCƻǊƳǳƭłǊƛƻ ŘŜ 

wŜŦŜǊşƴŎƛŀέύΦ 
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DEFINIÇÕES 

Para fins deste Prospecto, os termos indicados abaixo terão o significado a eles atribuídos nesta Seção, salvo 

se de outra forma determinado neste Prospecto ou se o contexto assim o exigir. 

Agente Fiduciário e/ou Agente de 

Garantia e/ou Instituição 

Custodiante 

Pentágono S.A. Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários, 

instituição financeira, com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado 

do Rio de Janeiro, na Avenida das Américas, nº 4.200, bloco 4, grupo 

514, inscrita no CNPJ/MF sob o nº 17.343.682/0001-38. 

ANBIMA Associação Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de 

Capitais. 

Anúncio de Distribuição e 

Encerramento 

Anúncio de distribuição e encerramento da distribuição pública de 

certificados de recebíveis imobiliários da 5ª e 6ª Séries da 3ª emissão 

da PDG Companhia Securitizadora, nos termos do parágrafo único do 

ŀǊǘƛƎƻ нф Řŀ LƴǎǘǊǳœńƻ /±a пллΣ ŀ ǎŜǊ ǇǳōƭƛŎŀŘƻ ƴƻ ƧƻǊƴŀƭ ά±ŀƭƻǊ 

9ŎƻƴƾƳƛŎƻέ ǇŜƭŀ 9ƳƛǎǎƻǊŀ Ŝ ǇŜƭƻ /ƻƻǊŘŜƴŀŘƻǊ [ƝŘŜǊΣ ƴŀ ŦƻǊƳŀ Řƻ 

artigo 52 da Instrução CVM 400. 

Assembleia de Titulares de CRI A assembleia geral de Titulares de CRI, realizada na forma do Termo 

de Securitização. 

Aviso ao Mercado Aviso ao mercado da oferta pública de distribuição de certificados de 

recebíveis imobiliários da 5ª e 6ª Séries da 3ª emissão da PDG 

Companhia Securitizadora, o qual será publicado em 17 de janeiro de 

нлмм ƴƻ ƧƻǊƴŀƭ ά±ŀƭƻǊ 9ŎƻƴƾƳƛŎƻέ ǇŜƭŀ 9ƳƛǎǎƻǊŀ Ŝ ǇŜƭƻ /ƻƻǊŘŜƴŀŘƻǊ 

Líder, contendo determinados termos e condições da Oferta, nos 

termos do artigo 53 da Instrução CVM 400. 

BACEN Banco Central do Brasil. 

Banco Escriturador Banco Bradesco S.A., instituição financeira com sede no núcleo 

administrativo denominado Cidade de Deus, no Município de Osasco, 

Estado de São Paulo, inscrito no CNPJ/MF sob o nº 60.746.948/0001-

12, responsável pela escrituração dos CRI. 

Banco Liquidante/Mandatário Banco Bradesco S.A., responsável pelas liquidações financeiras da 

Emissora. 

BM&FBOVESPA BM&FBOVESPA S.A. ς Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros. 

BOVESPAFIX Sistema BOVESPAFIX (ambiente de negociação de ativos e renda fixa) 

administrado e operacionalizado pela BM&FBOVESPA. 



DEFINIÇÕES 

Brasil ou País República Federativa do Brasil. 

BR GAAP ou Práticas Contábeis 

Adotadas no Brasil 

Princípios e práticas contábeis adotadas no Brasil, estabelecidas pela 

Lei das Sociedades por Ações, pelas normas emitidas pelo Conselho 

de Pronunciamentos Contábeis e pelas resoluções da CVM. 

CCB  A CCB DI e a CCB TR, quando referidas em conjunto. 

CCB DI Cédula de Crédito Bancário, a ser emitida pela PDG, no valor de até 

R$270.135.000,00 (duzentos e setenta milhões, cento e trinta e cinco 

mil reais), sobre o qual incidirá juros remuneratórios à taxa de 

107,00% (cento e sete por cento) da variação acumulada da Taxa DI. 

O crédito a ser desembolsado por meio da CCB DI será destinado ao 

financiamento dos Empreendimentos Imobiliários.  

CCB TR 

 

Cédula de Crédito Bancário, a ser emitida pela PDG Realty em, no 

valor de até R$150.000.000,00 (cento e cinquenta milhões de reais), 

o qual será atualizado pela variação da TR e sobre o qual incidirá 

juros remuneratórios a uma taxa que será calculada à época de sua 

assinatura. O crédito a ser desembolsado por meio da CCB TR será 

destinado ao financiamento dos Empreendimentos Imobiliários.  

CCI A CCI DI e a CCI TR, quando referidas em conjunto. 

CCI DI Cédula de Crédito Imobiliário integral, Série PDG, nº 001, emitida 

pelo Itaú BBA sob a forma escritural, nos termos da Escritura de 

Emissão de CCI, representativa da CCB DI. 

CCI TR Cédula de Crédito Imobiliário integral, Série PDG, nº 002, emitida 

pelo Itaú BBA sob a forma escritural, nos termos da Escritura de 

Emissão de CCI, representativa da CCB TR. 



DEFINIÇÕES 

Cedentes Fiduciantes CHL LXXII Incorporações Ltda., com sede na Cidade do Rio de Janeiro, 

Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo n°. 228, 16° andar, 

parte ς Botafogo, inscrita no CNPJ/MF sob o nº. 10.548.809/0001-06 

όάCHL LXXIIέύΤ /I[ [· LƴŎƻǊǇƻǊŀœƿŜǎ [ǘŘŀΦΣ ŎƻƳ ǎŜŘŜ ƴŀ /ƛŘŀŘŜ Řƻ wƛƻ 

de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo n°. 228, 

16° andar, parte - Botafogo, inscrita no CNPJ/MF sob o n°. 

10.230.760/0001-пф όάCHL LX INCORPORAÇÕESέύΤ a{± лн - IDEAL 

QUALITY LIVING (SPE Marquês De São Vicente 2 Incorporações Ltda.), 

nova denominação social de CHL XXXII Incorporações Ltda., com sede 

na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia de 

Botafogo, n°. 228, inscrita no CNPJ/MF sob o n°. 09.074.242/0001-02 

όάMSV 02 - IDEAL QUALITY LIVINGέύΤ /I[ [·LLL LƴŎƻǊǇƻǊŀœƿŜǎ [ǘŘŀΦΣ 

com sede na cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na 

Praia de Botafogo nº. 228, 16º andar-parte, Botafogo, inscrita no 

CNPJ/MF sob o nº. 10.548.217/0001-9п όάCHL LXIIIέύΤ /I[ [··±L 

Incorporações Ltda., sociedade com sede na cidade do Rio de Janeiro, 

na Praia de Botafogo, n°. 228, 16º andar - parte, Botafogo, inscrita no 

CNPJ/MF sob o nº. 11.686.849/0001-ут όάCHL LXXVIέύΤ /I[ [·LL 

Incorporações Ltda. sociedade com sede na cidade do Rio de Janeiro, 

RJ, na Praia de Botafogo n°. 228, 16° andar, parte, inscrita no 

CNPJ/MF sob o n°. 10.234.640/0001-мл όάCHL LXIIέύΤ 5ƻƳ IŜƭŘŜǊ 

Câmara 3152 Incorporações Ltda., com sede na Cidade do Rio de 

Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, nº. 228, 16º 

andar-parte, Botafogo, inscrita no CNPJ/MF sob o nº. 

08.895.923/0001-сл όάDom HelderέύΤ /ƛƴŎƻ ŘŜ WǳƭƘƻ LƴŎƻǊǇƻǊŀœƿŜǎ 

S.A., sociedade anônima com sede na Rua  Miguel  de  Frias  ƴɕ ттΣ  

sala  1402,  Icaraí  ς Niterói/RJ, inscrita no CNPJ/MF sob o nº 

09.104.082/0001-фф όάCinco de JulhoέύΤ tǊŜƳƛŜǊ Řŀ {ŜǊǊŀ 

Incorporações Imobiliárias S.A., com sede na cidade do Rio de 

Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n°. 501, Torre 

Pão de Açúcar, conj. 203, inscrita no CNPJ sob o n°. 09.401.199/0001-

оп όάPremier da SerraέύΤ Ŝ /I[ [··LLL Lb/hwthw!4l9{ [¢5!ΦΣ 

sociedade com sede na cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de 

Janeiro, na Praia de Botafogo n° 228, 16° andar, parte, Rio de 

Janeiro/RJ, inscrita no CNPJ/MF sob o nº.  11.703.336/0001-от όάCHL 

LXXIIIέύΦ   

CEF Caixa Econômica Federal. 



DEFINIÇÕES 

Cessão Fiduciária Modalidade de garantia constituída pelas Cedentes Fiduciantes nos 

termos do Contrato de Cessão Fiduciária, por meio da qual, nos 

termos do artigo 66-B da Lei nº 4.728/65, e dos artigos 18 a 20 da Lei 

n° 9.514/97, serão cedidos fiduciariamente: (i) os direitos creditórios 

relacionados no Contrato de Cessão Fiduciária oriundos da 

comercialização das unidades imobiliárias de empreendimentos de 

titularidade das Cedentes Fiduciantes; e (ii) os direitos e valores 

depositados pelos compradores das unidades imobiliárias, pelas 

Cedentes Fiduciantes e pela PDG Realty em contas bancárias 

designadas especificamente para o recebimento destes valores, em 

garantia do Valor Garantido, em montante equivalente a, no mínimo, 

105% (cento e cinco por cento) do Valor Garantido, conforme 

descritos no Contrato de Cessão Fiduciária, cujo valor total deve 

atender ao Índice de Cobertura Mínimo, conforme definido no 

respectivo contrato. 

CETIP CETIP S.A. ς Balcão Organizado de Ativos e Derivativos, sociedade por 

ações, com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de 

Janeiro, na Avenida República do Chile, nº 230, 11º andar, CEP 

20031-170. 

CETIP 21 Módulo de registro e negociação de ativos mantido e administrado 

pela CETIP. 

CMN Conselho Monetário Nacional. 

Código Civil Lei nº 10.406, de 10 de janeiro de 2002, e posteriores alterações. 

COFINS Contribuição para o Financiamento da Seguridade Social. 

Comunicação de Exercício da 

Repactuação 

Comunicação enviada pela Emissora à Devedora confirmando o 

exercício da Repactuação e informando: (i) os novos parâmetros da 

remuneração e seu(s) respectivo(s) período(s) de capitalização, que 

deverão, necessariamente, passar a incidir sobre o Valor Principal das 

CCB não amortizado, apenas após o pagamento da Remuneração 

subsequente; e (ii) se for o caso, nova Data Para Exercício da 

Repactuação. 

Comunicação de Não Exercício da 

Repactuação 

Comunicação enviada pela Emissora ao Agente Fiduciário no Dia Útil 

imediatamente subsequente à respectiva Data Para Exercício da 

Repactuação caso a Repactuação não seja proposta até esta data. 



DEFINIÇÕES 

Condição Suspensiva  Significa o desembolso das CCB, cuja ocorrência é condição para que, 

nos termos do artigo 125 do Código Civil, tornem-se eficazes: (i) a 

cessão das CCI para a Securitizadora, nos termos do item 2.1.1. do 

Contrato de Cessão; (ii) bem como a emissão dos CRI, nos termos do 

item 4.4. do Termo de Securitização. 

Contas Centralizadoras Conta Centralizadora Série DI e a Conta Centralizadora Série TR, 

quando referidas em conjunto.  

Conta Centralizadora DI Conta corrente nº 11019-5, Agência 0911, mantida junto ao Banco no 

Itaú-Unibanco S.A. (nº 341), de titularidade da Securitizadora, ou 

outra conta que esta venha a indicar oportunamente por escrito, na 

qual serão depositados os valores decorrentes do pagamento 

Créditos Imobiliários DI. 

Conta Centralizadora TR Conta corrente nº 11114-4, Agência 0911, mantida junto ao Banco no 

Itaú-Unibanco S.A. (nº 341), de titularidade da Securitizadora, ou 

outra conta que esta venha a indicar oportunamente por escrito, na 

qual serão depositados os valores decorrentes do pagamento dos 

Créditos Imobiliários TR. 

Contas Vinculadas Nos termos do Contrato de Cessão Fiduciária, as contas bancárias de 

titularidade das Cedentes Fiduciantes, nas quais os valores dos 

créditos imobiliários cedidos fiduciariamente, tal como definidos 

naquele instrumento, serão depositados pelos Devedores das 

Unidades. 

Conta Vinculada PDG Realty Conta corrente que será mantida junto ao Itaú BBA, de titularidade 

da PDG Realty, ou outra conta que esta venha a indicar 

oportunamente por escrito, onde serão depositados os créditos 

cedidos por esta fiduciariamente.  

Contratos de Adesão Contratos de Adesão ao Contrato de Coordenação, Colocação e 

Distribuição Pública de Certificados de Recebíveis Imobiliários, sob o 

Regime de Garantia Firme e de Melhores Esforços de Colocação, das 

Séries 5ª e 6ª da 3ª Emissão da PDG Companhia Securitizadora, a 

serem celebrados entre os Participantes Especiais e o Coordenador 

Líder, com interveniência da Emissora e da PDG Realty. 

Contrato de Cessão Instrumento Particular de Cessão e Aquisição de Créditos Imobiliários 

e Outras Avenças, a ser celebrado entre o Itaú BBA e a Emissora. 



DEFINIÇÕES 

Contrato de Cessão Fiduciária Significa Contrato de Cessão Fiduciária de Direitos Creditórios e de 

Direitos sobre Contas Bancárias, celebrado entre as Cedentes 

Fiduciantes, a PDG Realty, o Itaú BBA e o Agente de Garantia para a 

formalização da Cessão Fiduciária.  

Contrato de Custódia Instrumento Particular de Contrato de Prestação de Serviços de 

Agente Registrador e Custodiante de Cédulas de Crédito Imobiliário, 

celebrado entre a Securitizadora e a Instituição Custodiante. 

Contrato de Distribuição Contrato de Coordenação, Colocação e Distribuição Pública de 

Certificados de Recebíveis Imobiliários, sob o Regime de Garantia 

Firme e de Melhores Esforços, da 5ª e 6ª Séries da 3ª Emissão da PDG 

Companhia Securitizadora, a ser celebrado entre a Emissora e o 

Coordenador Líder e a PDG Realty, esta última na qualidade de 

interveniente. 

Contrato de Escrituração Contrato de Prestação de Serviços de Escrituração de Certificados de 

Recebíveis Imobiliários, firmado em 19 de agosto de 2010 entre a 

Emissora e o Banco Escriturador, que regula a forma de prestação do 

serviço de banco escriturador dos CRI.  

Contratos Imobiliários As Promessas de Venda e Compra e os Contratos de Venda e Compra 

quando referidos em conjunto. 

Contrato de Venda e Compra Escrituras Públicas ou Instrumentos Particulares de Financiamento 

Imobiliário e Venda e Compra de Imóvel, com Pacto Adjeto de 

Alienação Fiduciária em Garantia e Emissão de Cédula de Crédito 

Imobiliário, que formalizam a compra e venda das Unidades. 

Coordenador Líder ou Itaú BBA Banco Itaú BBA S.A., instituição financeira integrante do sistema de 

distribuição de valores mobiliários, com sede na Cidade de São Paulo, 

Estado de São Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, nº 3.400, 4º 

andar (parte), inscrita no CNPJ/MF sob o nº 17.298.092/0001-30. 

Créditos Imobiliários Os Créditos Imobiliários DI e os Créditos Imobiliários TR, quando 

referidos em conjunto. 

Créditos Imobiliários DI A CCB DI, representada pela CCI DI. 

Créditos Imobiliários TR A CCB TR, representada pela CCI TR. 

Credor Originalmente o Itaú BBA e, após a cessão dos Créditos Imobiliários, a 

Securitizadora. 



DEFINIÇÕES 

CRI Os CRI Série DI e os CRI Série TR, quando referidos em conjunto, 

emitidos pela Emissora com lastro nos Créditos Imobiliários, nos 

termos dos artigos 6º a 8º da Lei nº 9.514/97. 

CRI Série DI Os CRI da 5ª série que terão como lastro a CCI DI. 

CRI Série TR Os CRI da 6ª série que terão como lastro a CCI TR. 

CRI em Circulação A totalidade dos CRI em circulação no mercado, excluídos aqueles 

que a Emissora ou a Devedora possuírem em tesouraria, ou que 

sejam de propriedade de seus controladores ou de qualquer de suas 

controladas ou coligadas, bem como dos respectivos diretores ou 

conselheiros e respectivos cônjuges. 

CSLL Contribuição Social sobre o Lucro Líquido. 

CVM Comissão de Valores Mobiliários. 

Data de Aniversário Será um dia, definido quando da assinatura dos documentos da Oferta, 

no qual todo mês será realizada a atualização monetária da TR. 

Data de Desembolso 16 de fevereiro de 2011. 

Data de Emissão dos CRI 16 de fevereiro de 2011. 

Data de Início da Oferta A Oferta terá início a partir: (i) da obtenção do registro provisório da 

Oferta, nos termos do artigo 8º da Instrução CVM 414; e (ii) 

disponibilização do Prospecto Preliminar da Oferta. 

Data de Pagamento da 

Remuneração 

Data em que a Remuneração dos CRI se torna devida aos Titulares de 

CRI, conforme itens 4.1.11.1.1. e 4.1.11.2.3. do Termo de 

Securitização. 

Data de Vencimento É a data em que os CRI vencerão, qual seja, 04 de fevereiro de 2019.  

Data para Exercício da 

Repactuação 

A primeira e as subsequentes datas para exercício da Repactuação, 

conforma parágrafo primeiro da Cláusula 05 das CCB. 

DDA DDA ς Sistema de Distribuição de Ativos, administrado e 

operacionalizado pela BM&FBOVESPA. 

Devedora A PDG Realty. 

Devedores das Unidades Pessoas físicas ou jurídicas compradoras ou promissárias 

compradoras de Unidades, por meio dos Contratos Imobiliários, 

responsáveis pelo pagamento dos Direitos Creditórios em Garantia. 

Dia Útil Todo e qualquer dia, exceto sábado, domingo ou feriado nacional. 
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Direitos Creditórios em Garantia Os direitos creditórios decorrentes dos Contratos Imobiliários 

relacionados no Contrato de Cessão Fiduciária, que correspondem ao 

direito de recebimento de todos e quaisquer valores, presentes e 

futuros, devidos pelos Devedores das Unidades às Cedentes 

Fiduciantes em decorrência da negociação das Unidades por meio 

dos Contratos Imobiliários, bem como todos os seus acessórios e 

garantias, tais como atualização monetária, multas, juros de mora e 

remuneratórios, penalidades, indenizações e demais encargos 

previstos nos Contratos Imobiliários. Os Direitos Creditórios em 

Garantia foram cedidos fiduciariamente ao Credor em garantia ao 

cumprimento das obrigações estabelecidas nas CCB, nos termos do 

Contrato de Cessão Fiduciária. 

Direitos Creditórios Garantidos São as Obrigações Garantidas. 

Documentos da Operação Os seguintes documentos: (i) as CCB; (ii) a Escritura de Emissão de 

CCI; (iii) o Contrato de Cessão; (iv) o Contrato de Cessão Fiduciária; 

(v) o Termo de Securitização; (vi) o Contrato de Distribuição; e (vii) o 

Boletim de Subscrição dos CRI.  

DOERJ  Diário Oficial do Estado do Rio de Janeiro. 

Emissão A presente emissão de CRI, a qual constitui emissão das Séries 5ª e 6ª 

da 3ª Emissão da Emissora. 

Emissora, Securitizadora ou PDG PDG Companhia Securitizadora. 

Ernst & Young Terco Ernst & Young Terco Auditores Independentes S.S., sociedade 

resultante da incorporação da Terco Grant Thornton Auditores 

Independentes S.S. pela Ernst & Young Auditores Independentes S.S. 

realizada em 01 de outubro de 2010. 

Escrituras Definitivas Escrituras Públicas de Financiamento Imobiliário e Compra e Venda 

de Imóvel, com Pacto Adjeto de Alienação Fiduciária em Garantia e 

Emissão de Cédula de Crédito Imobiliário, que formalizam a 

transferência de titularidade das Unidades. 

Escritura de Emissão de CCI Instrumento Particular de Emissão de Cédulas de Créditos 

Imobiliários Sem Garantia Real Imobiliária Sob a Forma Escritural e 

Outras Avenças, celebrado entre o Itaú BBA e a Instituição 

Custodiante, por meio do qual as CCI foram emitidas para 

representar as CCB, nos termos da Lei nº 10.931/04. 

EUA ou Estados Unidos Estados Unidos da América. 



DEFINIÇÕES 

Eventos de Liquidação do 

Patrimônio Separado 

Qualquer um dos eventos previstos na Cláusula Oitava do Termo de 

{ŜŎǳǊƛǘƛȊŀœńƻ Ŝ ƴƻ ƛǘŜƳ ά[ƛǉǳƛŘŀœńƻ Řƻ tŀǘǊƛƳƾƴƛƻ {ŜǇŀǊŀŘƻέ Řŀ 

{Ŝœńƻ ά/ŀǊŀŎǘŜǊƝǎǘƛŎŀǎ Řŀ hŦŜǊǘŀ Ŝ Řƻǎ /wLέΣ ƴŀ ǇłƎƛƴŀ 59 deste 

Prospecto, os quais ensejarão a assunção imediata da administração 

do Patrimônio Separado pelo Agente Fiduciário. 

Eventos de Vencimento 

Antecipado 

Qualquer evento que poderá ensejar o vencimento antecipado dos 

/wLΣ ŎƻƴŦƻǊƳŜ ǇǊŜǾƛǎǘƻǎ ƴŀ /ƭłǳǎǳƭŀ мо Řŀǎ //. Ŝ ƴƻ ƛǘŜƳ άIƛǇƽǘŜǎŜǎ 

de Vencimento Antecipado Řŀǎ //.έ Řŀ {Ŝœńƻ ά/ŀǊŀŎǘŜǊƝǎǘƛŎŀǎ Řƻǎ 

/ǊŞŘƛǘƻǎ LƳƻōƛƭƛłǊƛƻǎέΣ ƴŀ ǇłƎƛƴŀ 87 deste Prospecto. 

Formulário de Referência Formulário de Referência da PDG Companhia Securitizadora ou da 

PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participações, conforme o caso, 

elaborados nos termos da Instrução CVM 480. 

Garantia A Cessão Fiduciária. 

Governo Federal Governo da República Federativa do Brasil. 

Habite-se Autorização emitida pela Prefeitura do município no qual o 

empreendimento imobiliário foi construído, mediante vistoria, que 

indica que a obra foi executada conforme o projeto e que apresenta 

as devidas condições para sua habitação e ocupação. 

ICMS Imposto sobre Circulação de Mercadorias e Serviços. 

IBGE Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística. 

IGP-DI Índice Geral de Preços ς Disponibilidade Interna, calculado e 

divulgado pela Fundação Getúlio Vargas. 

IGP-M Índice Geral de Preços do Mercado, calculado e divulgado pela 

Fundação Getúlio Vargas. 

Imóveis Empreendimentos imobiliários residenciais desenvolvidos pela 

Devedora diretamente ou por meio de sociedades de propósito 

específico sob controle comum, para os quais serão destinados os 

recursos provenientes das CCB. Os Imóveis encontram-se descritos 

na Seção άLƴŦƻǊƳŀœƿŜǎ wŜƭŀǘƛǾŀǎ ŀƻǎ LƳƽǾŜƛǎέΣ ƴŀ ǇłƎƛƴŀ 125 deste 

Prospecto. 
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Índice de Cobertura Mínimo Significa a razão entre: (a) o saldo das contas bancárias indicadas no 

Contrato de Cessão Fiduciária multiplicados por fator de 

ponderação de 1,05 (um inteiro e cinco centésimos) acrescido do 

saldo devedor dos Direitos Creditórios Cedidos multiplicados por 

fator de ponderação equivalente a 1 (um) inteiro e (b) o saldo 

devedor do Valor Garantido, que deverá resultar sempre em um 

percentual igual ou superior a 105% (cento e cinco por cento).  

Instrução CVM 28 Instrução CVM nº 28, de 23 de novembro de 1983, conforme 

alterada. 

Instrução CVM 325 Instrução CVM nº 325, de 27 de Janeiro de 2000, conforme alterada. 

Instrução CVM 400 Instrução da CVM nº 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme 

alterada. 

Instrução CVM 409 Instrução CVM 409, de 18 de agosto de 2004, conforme alterada. 

Instrução CVM 414 Instrução da CVM nº 414, de 30 de dezembro de 2004, conforme 

alterada. 

Instrução CVM 476 Instrução CVM nº 476, de 16 de janeiro de 2009, conforme alterada. 

Instrução CVM 480 Instrução CVM nº 480 de 07 de dezembro de 2009, conforme 

alterada. 

Investidor Institucional Investidor definido no artigo 109 da Instrução CVM 409, e demais 

investidores assim definidos em normativos da CVM. 

Investidor ou Investidores Investidores qualificados, conforme definido no artigo 109 da 

Instrução CVM 409, incluindo, mas não se limitando, pessoas físicas e 

jurídicas que adquiram CRI na Oferta, cujas ordens específicas de 

investimento representem valores que excedam o limite de aplicação 

de R$300.000,00 (trezentos mil reais), fundos de investimento, clubes 

de investimento, carteiras administradas, fundos de pensão, 

entidades administradoras de recursos de terceiros registradas na 

CVM, entidades autorizadas a funcionar pelo BACEN, condomínios 

destinados à aplicação em carteira de títulos e valores mobiliários 

registrados na CVM e/ou na BM&FBOVESPA, seguradoras, entidades 

de previdência complementar e de capitalização e investidores 

residentes no exterior que invistam no Brasil segundo as normas da 

Resolução CMN 2.689 e da Instrução CVM 325. 

IR Imposto sobre a Renda e Proventos de Qualquer Natureza. 

IRPJ Imposto sobre a Renda da Pessoa Jurídica. 



DEFINIÇÕES 

IRRF Imposto sobre a Renda Retido na Fonte. 

JUCERJ Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro. 

Lei das Sociedades por Ações Lei nº 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada. 

Lei nº 4.591/64 Lei nº 4.591 de 16 de dezembro de 1964, conforme alterada. 

Lei nº 8.981/95 Lei nº 8.981, de 20 de janeiro de 1995, conforme alterada. 

Lei nº 9.514/97 Lei nº 9.514, de 20 de novembro de 1997, conforme posteriormente 

alterada, que regula o Sistema de Financiamento Imobiliário. 

Lei nº 10.931/04 Lei nº 10.931, de 2 de agosto de 2004, conforme posteriormente 

alterada, que dispõe sobre a afetação de incorporações imobiliárias, 

letras de crédito imobiliário, cédula de crédito imobiliário, cédula de 

credito bancário, altera o Decreto-Lei 911, de 1 de outubro de 1969, 

as Leis nºs 4.591, de 16 de dezembro de 1964, 4.728, de 14 de julho 

de 1965, e 10.406, de 10 de janeiro de 2002, e dá outras 

providências. 

Lei nº 11.033/04 Lei nº 11.033, de 21 de dezembro de 2004, conforme alterada. 

Lei nº 11.101/05 Lei nº 11.101, de 9 de fevereiro de 2005, conforme alterada, que 

regula a recuperação judicial, a extrajudicial e a falência do 

empresário e da sociedade empresária. 

Lei nº 11.638/07 Lei nº 11.638, de 28 de dezembro de 2007, conforme alterada. 

Lei nº 11.941/09 Lei nº 11.941, de 27 de maio de 2009, conforme alterada. 

Lote Suplementar de CRI Para os fins do disposto no artigo 24 da Instrução CVM 400, a 

Emissora concede ao Coordenador Líder opção para distribuição de 

lote suplementar de CRI correspondente a, no máximo, 15% (quinze 

por cento) da quantidade de CRI originalmente ofertada, excluída 

eventual Quantidade Adicional de CRI. A opção de distribuição do 

Lote Suplementar de CRI poderá ser exercida a critério do 

Coordenador Líder, em comum acordo com a Emissora, 

exclusivamente na data da conclusão do Procedimento de 

Bookbuilding. A colocação do Lote Suplementar de CRI observará as 

mesmas condições e preço dos CRI inicialmente ofertados e será 

conduzida sob o regime de melhores esforços. 

Medida Provisória nº 2.158-35/01  Medida Provisória nº 2.158-35, de 24 de agosto de 2001. 
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Obrigações Garantidas As obrigações principais e acessórias das CCB, bem como custas e 

despesas judiciais ou extrajudiciais, tributos e similares que o Itaú 

BBA incorra e/ou venha a incorrer para a cobrança das CCB. 

Oferta ou Emissão A presente distribuição pública de CRI, a qual constitui a emissão da 

5ª e 6ª Séries da 3ª Emissão da PDG Companhia Securitizadora, que 

será realizada nos termos da Instrução CVM 400 e da Instrução CVM 

414. 

Opção de Lote Suplementar Opção para distribuição do Lote Suplementar de CRI da Série DI. 

Opção de Quantidade Adicional 

de CRI 

Opção de distribuição da Quantidade Adicional de CRI da Série DI. 

Opção de Resgate Antecipado 

 

Opção dos Titulares de CRI de solicitarem o resgate antecipado, total 

ou parcial, dos CRI caso a Devedora não proponha a Repactuação das 

CCB. 

Participantes Especiais Instituições financeiras autorizadas a operar no mercado de capitais 

brasileiro, convidadas pelo Coordenador Líder para participar da 

Oferta apenas para o recebimento de ordens. 

Patrimônio Separado Patrimônio Separado Série DI e o Patrimônio Separado Série TR, 

quando referidos em conjunto.  

Patrimônio Separado Série DI Patrimônio constituído após a instituição do Regime Fiduciário, 

composto pela CCB DI e a Cessão Fiduciária, o qual não se confunde 

com o patrimônio comum da Emissora e se destina exclusivamente à 

liquidação dos CRI da Série DI a que está afetado, bem como ao 

pagamento dos respectivos custos de administração e obrigações 

fiscais.  

Patrimônio Separado Série TR 

 

Patrimônio constituído após a instituição do Regime Fiduciário, 

composto pela CCB TR e a Cessão Fiduciária, o qual não se confunde 

com o patrimônio comum da Emissora e se destina exclusivamente à 

liquidação dos CRI da Série TR a que está afetado, bem como ao 

pagamento dos respectivos custos de administração e obrigações 

fiscais. 

Performance Auditores Performance Auditoria e Consultoria Empresarial S.S. 



DEFINIÇÕES 

Período de Capitalização Para o primeiro período de capitalização, é o intervalo de tempo que 

se inicia na Data de Emissão dos CRI, inclusive e termina na primeira 

Data de Pagamento da Remuneração, exclusive e, para os demais 

Períodos de Capitalização, o intervalo de tempo que se inicia em uma 

Data de Pagamento da Remuneração, inclusive, e termina na Data de 

Pagamento da Remuneração subsequente, exclusive. Cada Período 

de Capitalização sucede o anterior sem solução de continuidade, até 

a Data de Vencimento dos CRI. 

PDG Realty  A PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participações, companhia 

aberta com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de 

Janeiro, na Praia de Botafogo, nº 501, bloco 1, salão 201, parte, Torre 

Pão de Açúcar, Centro Empresarial Mourisco, CEP 22250-040, inscrita 

no CNPJ/MF sob o nº 02.950.811/0001-89. 

PIB Produto Interno Bruto. 

PIS Programa de Integração Social. 

Preço de Integralização O Valor Nominal Unitário acrescido da Remuneração, conforme o 

Termo de Securitização, calculada de forma pro rata temporis, desde 

a Data de Emissão, até a data da efetiva integralização dos CRI. 

Preço Unitário O Valor Nominal Unitário ou o saldo do Valor Nominal Unitário, e, 

exclusivamente para os CRI da Série TR, atualizados monetariamente, 

acrescido da remuneração devida e não paga até a data do cálculo.  

Procedimento de Bookbuiding Procedimento de coleta de intenções de investimento a ser conduzido 

pelo Coordenador Líder, nos termos dos parágrafos 1º e 2º do artigo 

23 e do artigo 44 da Instrução CVM 400, a fim de que seja verificada 

exclusivamente a demanda do mercado pelos CRI de cada uma das 

Séries, observado que a alocação dos CRI na Série TR será limitada a 

500 (quinhentos) CRI. 



DEFINIÇÕES 

Programa Minha Casa, Minha Vida Programa de incentivo à construção de moradias para famílias com 

renda de até 10 salários mínimos, criado pela Medida Provisória 

nº 459 e 460, vigente até 31 de dezembro de 2013, e aplicável para 

construções iniciadas a partir de 31 de março de 2009 convertidas, 

respectivamente nas Leis nº 11.977, de 7 de julho de 2009, e Lei nº 

12.024, de 27 de agosto de 2009, concedendo benefícios tributários 

para a adoção do regime do patrimônio de afetação, reduzindo de 

7% para 6% a alíquota unificada dos tributos incidentes sobre as 

receitas mensais auferidas pelo empreendimento, e 1% nos casos de 

imóveis residenciais de interesse social, assim entendidos como 

aqueles com valor comercial de até R$60,0 mil no âmbito do 

Programa Minha Casa, Minha Vida.  

Promessas de Compra e Venda Escrituras Públicas ou Instrumentos Particulares de Promessa de 

Venda e Compra e Outros Pactos firmados entre as Cedentes 

Fiduciantes e os Devedores das Unidades, que formalizam o 

compromisso irrevogável e irretratável de aquisição de Unidades 

pelos Devedores das Unidades. 

Prospecto ou Prospecto 

Preliminar 

O presente prospecto preliminar de oferta pública de distribuição de 

CRI da 5ª e 6ª Séries da 3ª emissão da PDG Companhia 

Securitizadora. 

Quantidade Adicional de CRI Para os fins do disposto no artigo 14, parágrafo segundo, da Instrução 

CVM 400, a quantidade de CRI da Série DI a ser distribuída no âmbito 

da Oferta poderá ser aumentada à critério da Emissora, em comum 

acordo com o Coordenador Líder, exclusivamente na data de conclusão 

do Procedimento de Bookbuilding, em até 20% (vinte por cento) da 

quantidade de CRI da Série DI originalmente ofertada, excluído 

eventual Lote Suplementar de CRI. A colocação da Quantidade 

Adicional de CRI da Série DI observará as mesmas condições e preço 

dos CRI inicialmente ofertados e será conduzida sob o regime de 

melhores esforços de colocação. 

Regime Fiduciário Na forma do artigo 9º da Lei 9.514/97, a Emissora institui regime 

fiduciário sobre os Créditos Imobiliários e as Garantias que lastreiam 

a emissão dos CRI, segregando-os do patrimônio da Emissora, até o 

pagamento integral dos CRI, para constituição do Patrimônio 

Separado. 

Registro Provisório da Oferta Registro provisório a ser concedido pela CVM para a distribuição 

pública dos CRI de acordo com o artigo 8º da Instrução CVM 414. 



DEFINIÇÕES 

Repactuação Conforme previsto na Cláusula 05 das CCB, a critério da Devedora, 

poderá ocorrer a Repactuação das CCB. Nesta hipótese, os CRI 

deverão ser repactuados de modo a refletir a alteração da 

Remuneração.  

Para informações acerca do procedimento de Repactuação, ver item 

άwŜǇŀŎǘǳŀœńƻέ Řŀ {Ŝœńƻ ά/ŀǊŀŎǘŜǊƝǎǘƛŎŀǎ Řŀ hŦŜǊǘŀ Ŝ Řƻǎ /wLέ ƴŀ 

página 56 deste Prospecto. 

Resolução CMN 2.689 Resolução CMN nº 2.689, de 26 de janeiro de 2000. 

Securitização Operação pela qual as CCB representadas pelas CCI são adquiridas 

pela Securitizadora e expressamente vinculadas aos CRI da presente 

Emissão, mediante assinatura do Termo de Securitização, lavrado 

pela Emissora e registrado junto à Instituição Custodiante das CCI, 

nos termos da Lei nº 9.514/97. 

Série Refere-se à 5ª e 6ª Séries da 3ª Emissão da Securitizadora, 

indistintamente. 

Série DI Refere-se à 5ª Série da 3ª Emissão da Securitizadora. 

Série TR Refere-se à 6ª Série da 3ª Emissão da Securitizadora. 

SFH Sistema Financeiro de Habitação. 

SFI Sistema Financeiro Imobiliário, criado pela Lei nº 9.514/97, e 

posteriores alterações. 

SRF ou Receita Federal Secretaria da Receita Federal. 

STF Supremo Tribunal Federal. 

STJ Superior Tribunal de Justiça. 

Taxa DI Taxas médias diárias dos Depósitos Interfinanceiros DI de um dia, 

over extra grupo, expressa na forma percentual ao ano, com base em 

252 (duzentos e cinqüenta e dois) dias úteis, calculada e divulgada 

pela CETIP, no informativo diário disponível em sua página na 

internet (www.cetip.com.br). 

Taxa SELIC Taxa média dos financiamentos diários, com lastro em títulos 

federais, apuradas no Sistema Especial de Liquidação e Custódia. 

Termo ou Termo de Securitização O Termo de Securitização de Créditos Imobiliários da 5ª e 6ª Séries da 

3ª Emissão de CRI da Emissora. 

http://www.cetip.com.br/
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Titulares de CRI São os Titulares de CRI Série DI e os Titulares de CRI Série TR, quando 

referidos em conjunto. 

Titulares de CRI Série DI São os detentores de CRI Série DI. 

Titulares de CRI Série TR São os detentores de CRI Série TR. 

TR Taxa Referencial - TR, divulgada pelo Banco Central do Brasil. 

Unidades Unidades autônomas imobiliárias, residenciais ou comerciais 

negociadas com os Devedores das Unidades. 

Valor de Cessão O valor de a ser pago pela Emissora ao Itaú BBA para aquisição das 

CCI, será definido após a conclusão do Procedimento de 

Bookbuilding. Este valor poderá ainda ser reduzido caso uma das 

Séries de CRI não seja subscrita e integralizada, tal como previsto nos 

termos do Contrato de Cessão. 

Valor Garantido O valor total da dívida representada pelas CCB. 

Valor Nominal Unitário Os CRI terão valor nominal unitário de R$300.000,00 (trezentos mil 

reais), na Data de Emissão. 

Valor Principal das CCB O Valor Principal da CCB DI e Valor Principal da CCB TR. 

Valor Principal da CCB DI Até R$270.135.000,00 (duzentos e setenta milhões cento e trinta e 

cinco mil reais). 

Valor Principal da CCB TR Até R$150.000.000,00 (cento e cinquenta milhões de reais). 

Vencimento Antecipado das CCB Conforme previsto nas CCB, os Créditos Imobiliários poderão ser 

considerados antecipadamente vencidos, e desde logo exigíveis, 

independentemente de aviso, interpelação ou notificação judicial ou 

extrajudicial, na ocorrência de qualquer uma das hipóteses previstas 

nas CCB.  



 

CONSIDERAÇÕES SOBRE ESTIMATIVAS E DECLARAÇÕES ACERCA DO FUTURO 

9ǎǘŜ tǊƻǎǇŜŎǘƻ ƛƴŎƭǳƛ ŜǎǘƛƳŀǘƛǾŀǎ Ŝ ŘŜŎƭŀǊŀœƿŜǎ ŀŎŜǊŎŀ Řƻ ŦǳǘǳǊƻΣ ƛƴŎƭǳǎƛǾŜ ƴŀ {Ŝœńƻ άCŀǘƻǊŜǎ ŘŜ wƛǎŎƻέΣ ƴŀ 

página 99 deste Prospecto. 

Nossas estimativas e declarações acerca do futuro estão baseadas, em grande parte, nas expectativas atuais 

e estimativas sobre eventos futuros e tendências que afetam ou podem potencialmente vir a afetar os 

nossos negócios, condição financeira, os nossos resultados operacionais ou projeções. Embora acreditemos 

que as estimativas e declarações acerca do futuro encontram-se baseadas em premissas razoáveis, tais 

estimativas e declarações estão sujeitas a diversos riscos, incertezas e suposições, e são feitas com base em 

informações de que atualmente dispomos.  

As estimativa e declarações futuras podem ser influenciadas por diversos fatores, incluindo, mas não se 

limitando a: 

¶ conjuntura econômica; 

¶ dificuldades técnicas nas suas atividades; 

¶ alterações nos negócios da Emissora e da PDG Realty; 

¶ alterações nos preços do mercado imobiliário, nos custos estimados do orçamento e demanda da 

Emissora e da PDG Realty, e nas preferências e situação financeira de seus clientes; 

¶ acontecimentos políticos, econômicos e sociais no Brasil e no exterior; e 

¶ ƻǳǘǊƻǎ ŦŀǘƻǊŜǎ ƳŜƴŎƛƻƴŀŘƻǎ ƴŀ {Ŝœńƻ άCŀǘƻǊŜǎ ŘŜ wƛǎŎƻέ ƴŀ ǇłƎƛƴŀ 99 deste Prospecto. 

!ǎ ǇŀƭŀǾǊŀǎ άŀŎǊŜŘƛǘŀέΣ άǇƻŘŜέΣ άǇƻŘŜǊłέΣ άŜǎǘƛƳŀέΣ άŎƻƴǘƛƴǳŀέΣ άŀƴǘŜŎƛǇŀέΣ άǇǊŜǘŜƴŘŜέΣ άŜǎǇŜǊŀέ Ŝ ǇŀƭŀǾǊŀǎ 

similares têm por objetivo identificar estimativas. Tais estimativas referem-se apenas à data em que foram 

expressas, sendo que não se pode assegurar que serão atualizadas ou revisadas em razão da 

disponibilização de novas informações, de eventos futuros ou de quaisquer outros fatores. Estas estimativas 

envolvem riscos e incertezas e não consistem qualquer garantia de um desempenho futuro, sendo que os 

reais resultados ou desenvolvimentos podem ser substancialmente diferentes das expectativas descritas nas 

estimativas e declarações futuras, constantes neste Prospecto. Tendo em vista os riscos e incertezas 

envolvidos, as estimativas e declarações acerca do futuro constantes deste Prospecto podem não vir a 

ocorrer e, ainda, os resultados futuros e desempenho da Emissora e da PDG Realty podem diferir 

substancialmente daqueles previstos em suas estimativas em razão, inclusive dos fatores mencionados 

acima. 

Por conta dessas incertezas, o investidor não deve se basear nestas estimativas e declarações futuras para 

tomar uma decisão de investimento nos CRI. 

 



 

[página intencionalmente deixada em branco]



 

RESUMO DAS CARACTERÍSTICAS DA OFERTA 

O sumário abaixo não contém todas as informações sobre a Emissão e os CRI. Recomenda-se ao Investidor, 

antes de tomar sua decisão de investimento, a leitura cuidadosa deste Prospecto, inclusive seus Anexos e do 

Termo de Securitização. Para uma descrição mais detalhada da operação que dá origem aos Créditos 

LƳƻōƛƭƛłǊƛƻǎ ǎǳōƧŀŎŜƴǘŜǎ ŀƻǎ /wLΣ ǾƛŘŜ ŀ {Ŝœńƻ ά/ŀǊŀŎǘŜǊƝǎǘƛŎŀǎ Řŀ hŦŜǊǘŀ Ŝ Řƻǎ /wLέ ƴŀ ǇłƎƛƴŀ 47 deste 

Prospecto. 

Securitizadora:  PDG Companhia Securitizadora. 

Coordenador Líder: Banco Itaú BBA S.A. 

Participantes Especiais Instituições financeiras autorizadas a operar no mercado de capitais 

brasileiro, convidadas pelo Coordenador Líder para participar da Oferta 

apenas para o recebimento de ordens.  

Agente Fiduciário:  Pentágono S.A. Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários. 

Créditos Imobiliários: As CCB, representadas pelas CCI. Os Créditos Imobiliários servem de 

lastro para os CRI emitidos com base no Termo de Securitização e 

integram o Patrimônio Separado desta Emissão. 

Número das Séries e da Emissão 

dos CRI: 

Séries 5ª e 6ª da 3ª Emissão de CRI da Emissora. 

Local e Data da Emissão dos CRI: São Paulo, Estado de São Paulo, sendo que a data de emissão dos CRI 

será 16 de fevereiro de 2011.  

Valor Total da Emissão: Até R$200.100.000,00 (duzentos milhões e cem mil reais), observado 

que tal montante poderá ser aumentado em virtude do exercício da 

Opção de Quantidade Adicional e/ou da Opção de Lote Suplementar. 

Quantidade de CRI Emitidos: Serão emitidos 667 (seiscentos e sessenta e sete) CRI, sendo que a 

quantidade de CRI a ser alocada em cada uma das Séries será decidida 

em comum acordo entre a Emissora e o Coordenador Líder após a 

conclusão do Procedimento de Bookbuilding, observado que a 

alocação dos CRI na Série TR será limitada a 500 (quinhentos) CRI. 

Valor Nominal Unitário dos CRI: R$300.000,00 (trezentos mil reais), na Data de Emissão.  

Séries: A Emissão será realizada em até 2 (duas) séries. Os CRI Série TR não 

poderão ser emitidos sem que antes tenham sido colocados todos os 

CRI Série DI ou cancelado o saldo não colocado dos CRI Série DI. 
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Valor Global das Séries: O valor global da Série DI é de até R$200.100.000,00 (duzentos milhões 

e cem mil reais), sem considerar a Opção de Quantidade Adicional e a 

Opção de Lote Suplementar de CRI, e o valor global da Série TR é de até 

R$150.000.000,00 (cento e cinquenta milhões de reais). 

Forma dos CRI: Os CRI serão emitidos sob a forma nominativa e escritural.  

Prazo: Os CRI terão prazo de 8 (oito) anos a contar da Data de Emissão, 

ressalvadas as hipóteses de vencimento antecipado, resgate 

antecipado e amortização extraordinária previstas no Termo de 

Securitização. 

Atualização Monetária: O Valor Nominal Unitário dos CRI Série DI não serão objeto de 

atualização monetária. 

O Valor Nominal Unitário dos CRI Série TR serão objeto de atualização 

monetária pela TR, conforme descrito no Termo de Securitização. 

Remuneração: 

 

A remuneração dos CRI Série DI, incidente sobre o saldo do Valor 

Nominal Unitário desde a Data de Emissão dos CRI, é composta por 

juros à taxa de 107,00% (cento e sete por cento) da Taxa DI, 

capitalizados diariamente (Dias Úteis), calculados de forma exponencial 

e cumulativa pro rata temporis, com base em um ano de 252 (duzentos 

e cinquenta e dois) dias. 

A remuneração dos CRI Série TR, incidentes sobre o saldo do Valor 

Nominal Unitário desde a Data de Emissão, é composta por (i) 

atualização monetária da TR, cuja data de aniversário será um dia, 

definido quando da assinatura dos documentos da Oferta, no qual todo 

mês será realizada a atualização monetária da TR e (ii) juros à taxa de 

10,15% (dez inteiros e quinze centésimos por cento) ao ano, 

capitalizados diariamente (dias corridos), calculados de forma 

exponencial e cumulativa pro rata temporis, com base em um ano de 

360 (trezentos e sessenta) dias. 

Pagamento da Remuneração: A Remuneração dos CRI Série DI será devida semestralmente, a partir 

da Data de Emissão. 

A Remuneração dos CRI Série TR será devida semestralmente, a partir 

da Data de Emissão. 

Amortização dos CRI: O Valor Nominal Unitário dos CRI será integralmente amortizado na 

Data de Vencimento, conforme tabela constante do Anexo VIII do 

Termo de Securitização, não havendo amortização programada.  
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Amortização Extraordinária: A Emissora deverá realizar a amortização extraordinária, parcial ou 

total, dos CRI, de uma ou ambas as Séries, nas seguintes hipóteses: (i) 

pagamento antecipado facultativo do Valor Principal das CCB não 

amortizado, conforme cláusula 4.1.13 e seus subitens do Termo de 

{ŜŎǳǊƛǘƛȊŀœńƻ Ŝ ƴƻ ƛǘŜƳ ά!ƳƻǊǘƛȊŀœńƻ 9ȄǘǊŀƻǊŘƛƴłǊƛŀέ Řŀ {Ŝœńƻ 

ά/ŀǊŀŎǘŜǊƝǎǘƛŎŀǎ Řŀ hŦŜǊǘŀ Ŝ Řƻǎ /wLέ ƴŀ ǇłƎƛƴŀ 54 deste Prospecto; (ii) 

pagamento antecipado obrigatório, conforme cláusula 4.1.13 e seus 

ǎǳōƛǘŜƴǎ Řƻ ¢ŜǊƳƻ ŘŜ {ŜŎǳǊƛǘƛȊŀœńƻ Ŝ ƴƻ ƛǘŜƳ ά!ƳƻǊǘƛȊŀœńƻ 

9ȄǘǊŀƻǊŘƛƴłǊƛŀέ Řŀ {Ŝœńƻ ά/ŀǊŀŎǘŜǊƝǎǘƛŎŀǎ Řŀ hŦŜǊǘŀ Ŝ Řƻǎ /wLέ ƴŀ 

página 54 deste Prospecto; e (iii) caso seja aceita a oferta de 

Amortização Extraordinária, nos termos da 4.1.14 e seus subitens do 

¢ŜǊƳƻ ŘŜ {ŜŎǳǊƛǘƛȊŀœńƻ Ŝ ƴƻ ƛǘŜƳ ά!ƳƻǊǘƛȊŀœńƻ 9ȄǘǊŀƻǊŘƛƴłǊƛŀέ Řŀ 

{Ŝœńƻ ά/ŀǊŀŎǘŜǊƝǎǘƛŎŀǎ Řŀ hŦŜǊǘŀ Ŝ Řƻǎ /wLέ ƴŀ ǇłƎƛƴŀ 54 deste 

Prospecto . 

Oferta de Amortização 

Extraordinária 

A Devedora, nos termos da Cláusula 11 das CCB, pode, a qualquer 

tempo, oferecer ao Credor o pagamento antecipado de parte ou da 

totalidade do Valor Principal de qualquer das CCB não amortizado, 

acrescido ou não de prêmio, a critério da Devedora.  

Caso a Securitizadora, na qualidade de Credor, receba uma oferta de 

pagamento antecipado do Valor Principaç de uma ou mais CCB não 

amortizado, a Securitizadora deverá, no próximo Dia Útil da data de 

recebimento da relevante comunicação, convocar uma Assembleia de 

Titulares de CRI da Série a qual referida CCB sirva de lastro, onde 

deverá ser deliberada a aprovação ou não da oferta do pagamento 

antecipado parcial ou total do Valor Principal das CCB não amortizado 

e, consequentemente, da amortização extraordinária dos CRI da 

respectiva Série. A aceitação da proposta do pagamento antecipado 

parcial ou total deverá ser aprovada por Titulares de CRI que 

representem, no mínimo, 3/4 (três quartos) dos CRI em Circulação da 

Série específica.  
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Vencimento Antecipado: Será considerado como um evento de vencimento antecipado dos CRI 

de ambas ou uma única Série, a declaração de vencimento antecipado 

de uma ou mais CCB, nos termos da Cláusula 13 das CCB. 

Na ocorrência de qualquer evento de vencimento antecipado não 

automático de qualquer das CCB, conforme indicado no parágrafo 

único da Cláusula 13 das CCB, o Credor deverá convocar uma 

Assembleia Geral de Titulares dos CRI da Série a qual referida CCB sirva 

de lastro, para que seja deliberada a orientação da manifestação do 

Credor em relação a tais eventos. Caso os Titulares de CRI que 

representem pelo menos 2/3 (dois terços) dos CRI em circulação da 

Série que tenha como lastro a CCB cujo evento de vencimento 

antecipado não automático ocorreu, votem por orientar o Credor a 

manifestar-se contrariamente ao vencimento antecipado da respectiva 

CCB, o Credor deverá assim manifestar-se, caso contrário, o 

vencimento antecipado das CCB deverá ser declarado. 

Caso venha a ocorrer um Evento de Vencimento Antecipado dos CRI, o 

Agente Fiduciário, assim que tomar ciência de sua ocorrência, 

tempestivamente notificará a Emissora para que esta efetue o 

pagamento necessário para a liquidação integral dos CRI da Série em que 

o Evento de Vencimento Antecipado ocorreu no prazo de 3 (três) dias 

úteis contados a partir da data de recebimento da notificação. Caso a 

Emissora não realize o referido pagamento no prazo acima estipulado, o 

Agente Fiduciário deverá promover a liquidação do Patrimônio Separado 

nos termos da Cláusula Oitava do Termo de Securitização. 

Repactuação Conforme previsto na Cláusula 05 das CCB, a critério da Devedora, 

poderá ocorrer a Repactuação das CCB. Nesta hipótese, os CRI deverão 

ser repactuados de modo a refletir a alteração da Remuneração.  

Conforme parágrafo primeiro da Cláusula 05 das CCB, a primeira data 

para exercício da Repactuação pela Devedora, corresponde ao Dia Útil 

que anteceda em 60 (sessenta) dias a data do sexto pagamento da 

Remuneração. As subsequentes datas para exercício da Repactuação 

serão estabelecidas, a exclusivo critério da Devedora, a cada 

Repactuação, devendo, necessariamente, corresponder a um Dia Útil 

que anteceda em 60 (sessenta) dias a data de um determinado 

pagamento de Remuneração. A primeira e as subsequentes datas para 

exercício da Repactuação passam a ser referidas, indistintamente, 

ŎƻƳƻ ǳƳŀ ά5ŀǘŀ tŀǊŀ 9ȄŜǊŎƝŎƛƻ Řŀ wŜǇŀŎǘǳŀœńƻέΦ 

A cada exercício pela Devedora de seu direito à Repactuação, esta 

deverá enviar comunicação por escrito à Emissora, confirmando o 

exercício da Repactuação e informando: (i) os novos parâmetros da 
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remuneração e seu(s) respectivo(s) período(s) de capitalização, que 

deverão, necessariamente, passar a incidir sobre o Valor Principal das 

CCB não amortizado, apenas após o pagamento da Remuneração 

subsequente; e (ii) se for o caso, nova Data Para Exercício da 

wŜǇŀŎǘǳŀœńƻ όάComunicação de Exercício da RepactuaçãoέύΦ 

A Emissora deverá informar o Agente Fiduciário sobre a repactuação dos CRI 

no Dia Útil imediatamente subsequente ao recebimento da Comunicação de 

Exercício da Repactuação, devendo o Agente Fiduciário, no prazo de 3 (três) 

Dias Úteis, publicar aviso, nos termos do item 13.1. do Termo de 

Securitização, comunicando os Titulares de CRI acerca da Repactuação.  

Os Titulares de CRI ou os Titulares de CRI da Série afetada pela 

repactuação que discordem da repactuação da Remuneração deverão 

manifestar-se neste sentido para o Agente Fiduciário, em até 30 (trinta) 

dias a contar da publicação de que trata o item acima. Findo este prazo, 

o Agente Fiduciário conciliará as manifestações recebidas e comunicará a 

Emissora, no prazo de 5 (cinco) Dias Úteis, sobre a quantidade de CRI 

detidos por Titulares de CRI que se opuserem à repactuação. A Emissora, 

com base nestas informações, deverá, nos termos do parágrafo segundo 

da Cláusula 05 das CCB, informar à Devedora (i) que não concorda com a 

Repactuação, caso a totalidade do Titulares de CRI tenham se 

manifestado contrariamente a repactuação, ou (ii) que concorda com a 

repactuação, ainda que sobre parte do saldo devedor, que, neste caso 

deverá corresponder à diferença entre o saldo devedor da respectiva 

CCB, subtraído da somatória do Valor Nominal Unitário dos CRI detidos 

pelos Titulares de CRI que se opuserem à repactuação. 

Nos termos do parágrafo terceiro da Cláusula 05 das CCB, a Devedora 

deverá realizar o pagamento antecipado de qualquer montante do 

saldo devedor das CCB somado à remuneração devida e não paga, 

conforme venha ser informado pela Emissora.  

Os CRI dos Titulares de CRI que tenham se manifestado, total ou 

parcialmente, desfavoravel à repactuação terão os seus CRI, 

considerados individualmente, conforme o caso, resgatados com os 

recursos oriundos do pagamento antecipado, ressalvado que, nesta 

hipótese, não farão jus a qualquer prêmio. 

Caso a Repactuação não seja proposta até a respectiva Data Para 

Exercício da Repactuação, a Emissora deverá informar tal fato ao 

Agente Fiduciário no Dia Útil imediatamente subsequente à respectiva 

5ŀǘŀ tŀǊŀ 9ȄŜǊŎƝŎƛƻ Řŀ wŜǇŀŎǘǳŀœńƻ όάComunicação de Não Exercício 

da RepactuaçãoέύΦ 
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Opção de Resgate Antecipado Conforme disposto na Cláusula 06 das CCB, caso a Devedora não 

exerça seu direito à Repactuação em uma determinada Data Para 

Exercício da Repactuação, a Emissora terá 45 (quarenta e cinco) dias 

contados da Data Para Exercício da Repactuação para requerer o 

pagamento antecipado, total ou parcial, do saldo devedor da 

respectiva CCB somado à sua remuneração devida e não paga. Durante 

referido prazo, conforme procedimentos estabelecidos a seguir, os 

titulares dos CRI passarão a ter a possibilidade de solicitar o resgate 

antecipado da totalidade ou de parte dos CRI de sua titularidade 

όάOpção de Resgate AntecipadoέύΦ 

O Titular de CRI que desejar exercer a Opção de Resgate Antecipado, 

deverá manifestar-se neste sentido para o Agente Fiduciário 

informando a quantidade de CRI que desejar ser resgatada em até 30 

(trinta) dias a contar da publicação do aviso de que trata o item acima.  

Os CRI dos Titulares de CRI que tenham optado em exercer a Opção de 

Resgate Antecipado, terão seus CRI ou parte deles, conforme o caso, 

resgatados com os recursos oriundos do pagamento antecipado 

mencionado acima, ressalvado que nesta hipótese não farão jus a 

qualquer prêmio. 

Eventos de Liquidação do 

Patrimônio Separado 

A ocorrência de qualquer um dos eventos abaixo ensejará a assunção 

imediata da administração do Patrimônio Separado pelo Agente 

CƛŘǳŎƛłǊƛƻ όάEventos de Liquidação do Patrimônio SeparadoέύΥ 

pedido por parte da Emissora de qualquer plano de recuperação judicial 

ou extrajudicial a qualquer credor ou classe de credores, 

independentemente de ter sido requerida ou obtida homologação judicial 

do referido plano; ou requerimento, pela Emissora, de recuperação 

judicial, independentemente de deferimento do processamento da 

recuperação ou de sua concessão pelo juiz competente;  

pedido de falência formulado por terceiros em face da Emissora e não 

devidamente elidido ou cancelado pela Emissora, conforme o caso, no 

prazo legal; 

decretação de falência ou apresentação de pedido de autofalência pela 

Emissora; 

não pagamento pela Emissora das obrigações pecuniárias devidas a 

qualquer dos eventuais Titulares de CRI, nas datas previstas no Termo 

de Securitização, não sanado no prazo de 5 (cinco) Dias Úteis, contado 

da data de vencimento original, desde que a Emissora tenha recebido 

as prestações devidas pela Devedora conforme estipulado nas CCB; e 
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falta de cumprimento pela Emissora de qualquer obrigação não 

pecuniária prevista no Termo de Securitização, não sanada em 30 

(trinta) dias corridos, contados da data do recebimento, pela Emissora, 

de aviso escrito que lhe for enviado pelo Agente Fiduciário. 

Verificada a ocorrência de quaisquer dos Eventos de Liquidação do 

Patrimônio Separado e assumida a administração do Patrimônio 

Separado pelo Agente Fiduciário este deverá convocar, em até 2 (dois) 

Dias Úteis contados da data em que tomar conhecimento do evento, 

Assembleia de Titulares de CRI de cada uma das Séries para 

deliberarem, separadamente, sobre a eventual liquidação do 

Patrimônio Separado relativo a respectiva Série. Tal Assembleia deverá 

ser realizada no prazo de 15 (quinze) dias corridos a contar da data de 

publicação do edital relativo à primeira convocação, ou no prazo de 8 

(oito) dias corridos a contar da data de publicação do edital relativo à 

segunda convocação, se aplicável, sendo que, na hipótese de segunda 

convocação, o respectivo edital deverá ser publicado no primeiro Dia 

Útil imediatamente posterior à data indicada para a realização da 

Assembleia  nos termos da primeira convocação. 

Na Assembleia Geral, mencionada acima, os Titulares de CRI de cada 

uma das Séries deverão deliberar: (a) pela liquidação do respectivo 

Patrimônio Separado, hipótese na qual deverá ser nomeado o 

liquidante e as formas de liquidação; ou (b) pela não liquidação do 

respectivo Patrimônio Separado, hipótese na qual deverá ser 

deliberado a continuidade da administração do Patrimônio Separado 

pelo Agente Fiduciário ou nomeação de outra instituição 

administradora, fixando, em ambos os casos, as condições e termos 

para sua administração, bem como sua remuneração. 

A deliberação pela não declaração da liquidação do Patrimônio 

Separado deverá ser tomada pelos Titulares de CRI de cada uma das 

Séries que representem, no mínimo, 2/3 (dois terços) da totalidade dos 

CRI em circulação da respectiva Série. 

A liquidação do Patrimônio Separado de uma das Séries não afetará a 

manutenção do Patrimônio Separado da outra Série, se assim for 

deliberado na respectiva assembleia. 
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Preço de Subscrição e Forma de 

Integralização: 

Os CRI serão integralizados pelo seu Valor Nominal Unitário, acrescido 

da Remuneração, calculada de forma cumulativa pro rata temporis, 

desde a Data de Emissão, até a data da efetiva integralização dos CRI. 

O Preço de Subscrição será pago à vista, na data de subscrição, em 

moeda corrente nacional. 

A integralização dos CRI será realizada por intermédio dos 

procedimentos estabelecidos pela CETIP e pela BM&FBOVESPA, 

conforme aplicável. 

Registro para Distribuição e 

Negociação: 

Os CRI serão registrados para colocação no mercado primário e 

ŘƛǎǘǊƛōǳƛœńƻ ƴƻ ƳŜǊŎŀŘƻ ǎŜŎǳƴŘłǊƛƻΣ όƛύ ƴƻ {ƛǎǘŜƳŀ /9¢Lt нм όάCETIP 

21έύΣ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŘƻ Ŝ ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŀƭƛȊŀŘƻ ǇŜƭŀ /9¢Lt {Φ!Φ- Balcão 

hǊƎŀƴƛȊŀŘƻ ŘŜ !ǘƛǾƻǎ Ŝ 5ŜǊƛǾŀǘƛǾƻǎ όάCETIPέύΣ ǎŜƴŘƻ ŀ ƛƴǘŜƎǊŀƭƛȊŀœńƻ 

dos CRI neste caso liquidada por meio da CETIP e (ii) no DDA ς Sistema 

ŘŜ 5ƛǎǘǊƛōǳƛœńƻ ŘŜ !ǘƛǾƻǎ όάDDAέύ Ŝ ƴƻ {ƛǎǘŜƳŀ .h±9{t!CL· όŀƳōƛŜƴǘŜ 

ŘŜ ƴŜƎƻŎƛŀœńƻ ŘŜ ŀǘƛǾƻǎ Ŝ ǊŜƴŘŀ ŦƛȄŀύ όάBOVESPAFIXέύΣ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŘƻǎ Ŝ 

operacionalizados pela BM&FBOVESPA S.A. ς Bolsa de Valores, 

aŜǊŎŀŘƻǊƛŀǎ Ŝ CǳǘǳǊƻǎ όάBM&FBOVESPAέύΣ ǎŜƴŘƻ ƴŜǎǘŜ Ŏŀǎƻ 

processadas pela BM&FBOVESPA a liquidação financeira da Oferta e a 

custódia e negociação dos CRI. 

Procedimento de Distribuição e 

Colocação dos CRI: 

Os CRI serão objeto de distribuição pública em conformidade com a 

Instrução CVM 414 e Instrução CVM 400, nos termos do Contrato de 

Distribuição. 

De acordo com o plano de distribuição os CRI da Série DI e os CRI da 

Série TR serão distribuídos sob regime misto de colocação. A 

distribuição pública dos (i) CRI da Série TR contará com a garantia firme 

de subscrição e liquidação individual e não solidária do Coordenador 

Líder, no montante de até R$150.000.000,00 (cento e cinquenta 

milhões de reais), e (ii) os CRI Série DI serão distribuídos sob regime de 

melhores esforços de colocação, no montante de até 

R$200.100.000,00 (duzentos milhões e cem mil reais). 

A Oferta terá início a partir: (i) da obtenção do registro provisório da 

Oferta, nos termos do artigo 8º da Instrução CVM 414; e (ii) 

disponibilização do prospecto preliminar da Oferta. 

O Coordenador Líder, com anuência da Emissora, organizará a 

colocação dos CRI perante os investidores interessados, podendo levar 

em conta suas relações com clientes e outras considerações de 

natureza comercial ou estratégica. 
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Pedidos de Reserva e Lotes 

máximos ou mínimos: 

Não existem reservas antecipadas, nem fixação de lotes máximos ou 

mínimos, exceto no caso de (i) administrador ou acionista controlador 

da Emissora e/ou de outras sociedades sob controle comum, (ii) 

administrador ou controlador do Coordenador, (iii) vinculada à Oferta, 

ou (iv) os respectivos cônjuges ou companheiros, ascendentes, 

descendentes e colaterais até o segundo grau de cada uma das pessoas 

referidas nos itens (i), (ii) ou (iii), os quais deverão realizar a sua oferta 

firme de compra dos CRI junto ao Coordenador Líder, no dia 26 de 

janeiro de 2011, que precederá a realização do Procedimento de 

Bookbuilding em 7 (sete) dias úteis. 

Público-Alvo da Oferta: 

 

Os CRI serão distribuídos publicamente a investidores qualificados, 

conforme definido no artigo 109 da Instrução CVM 409 de 18 de 

agosto de 2004, conforme alterada, incluindo, mas não se limitando, 

pessoas físicas e jurídicas cujas ordens específicas de investimento 

representem valores que excedam o limite de aplicação de 

R$300.000,00 (trezentos mil reais), fundos de investimento, Clubes de 

Investimento, carteiras administradas, fundos de pensão, entidades 

administradoras de recursos de terceiros registradas na CVM, 

entidades autorizadas a funcionar pelo Bacen, condomínios destinados 

à aplicação em carteira de títulos e valores mobiliários registrados na 

CVM e/ou na BM&FBOVESPA, seguradoras, entidades de previdência 

complementar e de capitalização e investidores residentes no exterior 

que invistam no Brasil segundo as normas da Resolução CMN nº 

2.689/2000 e da Instrução CVM 325.  

Inadequação do Investimento: O investimento em CRI não é adequado aos investidores que: (i) 

necessitem de liquidez considerável com relação aos títulos adquiridos, 

uma vez que a negociação de certificados de recebíveis imobiliários no 

mercado secundário brasileiro é restrita; e/ou (ii) não estejam 

dispostos a correr risco de crédito relacionado ao setor imobiliário. 

Prazo de Colocação: O prazo máximo de colocação dos CRI será de até 180 (cento e oitenta) 

dias contados da Data de Início da Oferta. 

Destinação dos Recursos: Os recursos obtidos com a subscrição dos CRI serão utilizados 

exclusivamente pela Emissora para o pagamento do Valor de Cessão, 

sendo o destino final dos recursos captados o financiamento dos 

Imóveis. 
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Assembleia de Titulares de CRI Os Titulares de CRI poderão, a qualquer tempo, reunir-se em 

Assembleia dos Titulares de CRI, a fim de deliberarem sobre matéria de 

interesse da comunhão dos detentores de CRI da respectiva Série. 

A Assembleia dos Titulares de CRI poderá ser convocada pelo Agente 

Fiduciário, pela Emissora ou por Titulares de CRI que representem, no 

mínimo, 10% (dez por cento) dos CRI em Circulação da respectiva Série. 

Deverá ser convocada Assembleia dos Titulares de CRI da respectiva 

Série toda vez que a Emissora, na qualidade de Credora das CCB, tiver 

de exercer ativamente seus direitos estabelecidos em uma CCB, para 

que os Titulares de CRI da respectiva Série deliberem sobre como a 

Emissora deverá exercer seu direito frente à Devedora.  

A Assembleia dos Titulares de CRI instalar-se-á, em primeira 

convocação, com a presença de Titulares de CRI que representem, no 

mínimo, 2/3 (dois terços) dos CRI em circulação da respectiva Série e, 

em segunda convocação, com qualquer número. 

Cada CRI corresponderá a um voto nas Assembleias Gerais, sendo 

admitida a constituição de mandatários, Titulares de CRI ou não. 

Exceto conforme estabelecido no Termo de Securitização, as 

deliberações serão tomadas, em primeira convocação ou em qualquer 

convocação subsequente, por 50% (cinquenta por cento) mais um dos 

Titulares de CRI da respectiva Série em circulação. A decisão da 

Assembleia Geral de Titulares de CRI de uma das Séries não vincula os 

Titulares de CRI da outra Série. 

As propostas de alterações feitas pela Emissora em relação (i) às datas 

de pagamento de principal e juros dos CRI; (ii) à remuneração dos CRI, 

exceto na hipótese do item 4.1.21 do Termo de Securitização e do item 

άwŜǇŀŎǘǳŀœńƻέ Řŀ {Ŝœńƻ ά/ŀǊŀŎǘŜǊƝǎǘƛŎŀǎ Řŀ hŦŜǊǘŀ Ŝ Řƻǎ /wLέ ƴŀ 

página 56 deste Prospecto; (iii) ao prazo de vencimento dos CRI, (iv) 

aos Eventos de Liquidação do Patrimônio Separado; (v) aos Eventos de 

Vencimento Antecipado dos CRI; (vi) à quaisquer alterações nas CCB 

que possa impactar os direitos dos Titulares dos CRI; (vii) quaisquer 

alterações nas Garantias que possam alterar sua suficiência, 

exequibilidade, validade ou liquidez; e/ou (vi) quoruns de deliberação, 

deverão ser aprovadas seja em primeira convocação da Assembleia dos 

Titulares de CRI da respectiva Série ou em qualquer convocação 

subsequente, por Titulares de CRI que representem, no mínimo, 90% 

(noventa por cento) dos CRI da respectiva Série em Circulação. 
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Não dependerá de aprovação em Assembleia de Titulares de CRI os 

aditamentos e alterações da Cessão Fiduciária que decorram da 

liberação de direitos creditórios cedidos fiduciariamente, desde que 

atendido o Índice de Cobertura Mínimo, do reforço da Garantia e/ou 

de substituição dos direitos creditórios cedidos. 

 

Quaisquer outras informações ou esclarecimentos sobre a Emissora, a Emissão e a Oferta poderão ser 

obtidos junto ao Coordenador Líder, à Emissora e na sede da CVM. 



 

[página intencionalmente deixada em branco] 

 

 



 

IDENTIFICAÇÃO DE ADMINISTRADORES, AGENTE FIDUCIÁRIO, COORDENADOR LÍDER,  

CONSULTORES E AUDITORES 

1. Emissora:  

PDG Companhia Securitizadora 

Praia do Botafogo, nº 501, Bloco 01, Salão 201, Torre Pão de Açúcar 

CEP 22250-040, Rio de Janeiro ς RJ  

At.: Sr. Cauê Castello Veiga Innocêncio Cardoso 

Telefone: (55 21) 3504-3800 

Fax: (55 21) 3504-3849 

Site: www.pdgrealty.com.br 

 

2. Coordenador Líder: 

Banco Itaú BBA S.A. 

Av. Brigadeiro Faria Lima, nº 3.400, 4º andar - parte 

CEP 04538-133, São Paulo - SP 

At.: Sr. Eduardo Prado Santos 

Telefone: (55 11) 3708-8717 

Fax: (55 11) 3708-8172 

Site: www.itaubba.com.br 

 

3. Agente Fiduciário: 

Pentágono S.A. Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários 

Avenida das Américas, nº 4.200, bloco 4, grupo 514 

CEP 22640-102, Rio de Janeiro - RJ  

At.: Sr. Marcelo da Costa Ribeiro 

Telefone: (55 21) 3385-4565 

Fax: (55 21) 3385-4046  

Site: www.pentagonotrustee.com.br/agente_fiduciario.asp 

 



IDENTIFICAÇÃO DE ADMINISTRADORES, AGENTE FIDUCIÁRIO, COORDENADOR LÍDER,  
CONSULTORES E AUDITORES 

5. Consultores Jurídicos: 

 

5.1. Para a Securitizadora: 

Tauil & Chequer Advogados associado à Mayer Brown LLP 

Av. Pres. Juscelino Kubitschek, nº 1455, 5º e 6º andares 

CEP 04543-011, São Paulo - SP  

At.: Sr. Carlos Motta 

Telefone: (55 11) 2504-4210 

Fax: (55 11) 2504-4211 

Site: www.tauilchequer.com.br 

 

5.2. Para o Coordenador Líder: 

Mattos Filho, Veiga Filho, Marrey Jr. e Quiroga Advogados  

Al. Joaquim Eugênio de Lima, 447 

CEP 01403 001, São Paulo - SP 

At.: Sra. Marina Anselmo Schneider 

Telefone: (55 11) 3147-7822 

Fax: (55 11) 3147-7770 

Site: www.mattosfilho.com.br 

 

6. Auditores:  
 

Ernst & Young Terco Auditores Independentes S.S. 

Rua do Ouvidor, nº 88, 6º andar 

CEP 22040-030, Rio de Janeiro ς RJ 

At.: Sr. Eduardo José Ramon Leverone 

Telefone: (55 21) 2222-3100 

Fax: (55 21) 2232-0600 

Site: www.ey.com.br 

 

Performance Auditoria e Consultoria Empresarial S.S.  

Rua do Ouvidor, 60 sala 701 ς Centro  

CEP 20040-030, Rio de Janeiro - RJ  

Telefone/Fax: (55 21) 2221-9243 

At.: Sr. Renato Mendonça 

Site: www.performanceconsultoria.com.br/interno.htm



 

EXEMPLARES DO PROSPECTO 

Recomenda-se aos potenciais investidores que leiam o Prospecto antes de tomar qualquer decisão de 

investir nos CRI. 

Os investidores interessados em adquirir os CRI no âmbito da Oferta poderão obter exemplares deste 

Prospecto nos endereços e nos websites da Emissora e do Coordenador Líder indicados na Seção 

άLŘŜƴǘƛŦƛŎŀœńƻ ŘŜ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀŘƻǊŜǎΣ !ƎŜƴǘŜ CƛŘǳŎƛłǊƛƻΣ /ƻƻǊŘŜƴŀŘƻǊ [ƝŘŜǊΣ /ƻƴǎǳƭǘƻǊŜǎ Ŝ !ǳŘƛǘƻǊŜǎέΣ ƴŀ 

página 41 acima, bem como nos endereços e/ou websites indicados abaixo: 

Comissão de Valores Mobiliários 

Centro de Consulta da CVM-RJ 

Rua 7 de Setembro, nº 111, 5° andar 

Rio de Janeiro - RJ 

Rua Cincinato Braga, nº 340, 2º a 4º andares 

São Paulo - SP 

Site: www.cvm.gov.br 

 

CETIP S.A. – Balcão Organizado de Ativos e Derivativos 

Avenida República do Chile, 230 ς 11º andar 

Rio de Janeiro - RJ 

Rua Líbero Badaró, nº 425, 24º andar 

São Paulo ς SP ς Departamento: Valores Mobiliários 

Site: www.cetip.com.br 

 

BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros 

Site: www.bmfbovespa.com.br 
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CARACTERÍSTICAS DA OFERTA E DOS CRI 

ESTRUTURA DA SECURITIZAÇÃO 

Certificados de recebíveis imobiliários são de emissão exclusiva de companhias securitizadoras criadas pela 

Lei nº 9.514/97 e consistem em títulos de crédito nominativos, de livre negociação, lastreados em créditos 

imobiliários, constituindo promessa de pagamento em dinheiro. 

Serão objeto da Oferta 667 (seiscentos e sessenta e sete) CRI, em até 2 (duas) séries, com valor nominal 

unitário de R$300.000,00 (trezentos mil reais) na Data de Emissão, perfazendo o valor total de emissão 

R$200.100.000,00 (duzentos milhões e cem mil reais), o qual poderá ser aumentado em virtude do exercício 

da Opção de Quantidade Adicional de CRI e/ou da Opção de Lote Suplementar. A quantidade de CRI a serem 

alocados em cada Série será definida em Procedimento de Bookbuilding a ser conduzido pelo Coordenador 

Líder conforme descrito abaixo. 

Conforme o Termo de Securitização, os CRI são lastreados em Créditos Imobiliários decorrentes das CCB 

emitidas pela Devedora em favor do Itaú BBA, representadas pelas CCI. Os Créditos Imobiliários foram 

cedidos à Securitizadora pelo Itaú BBA, na qualidade de Credor, nos termos do Contrato de Cessão. 

A Cessão das CCI e a emissão dos CRI, nos termos do Contrato de Cessão e do Termo de Securitização, 

tiveram sua eficácia condicionada ao desembolso do Valor Principal das CCB, o que ocorrerá em 16 de 

fevereiro de 2011. 

Segue abaixo o fluxograma da estrutura da securitização dos Créditos Imobiliários: 
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1 = emissão de CCB pela PDG Realty em favor do Itaú BBA, na qualidade de Credor. As CCB contarão 

com Garantia representada pela Cessão Fiduciária; 

2  = as CCB, representadas pelas CCI, serão cedidas pelo Itaú BBA, na qualidade de credor, à 

Securitizadora, sob Condição Suspensiva;  

3  = a Securitizadora emite escrituralmente, por meio da CETIP, os CRI com lastro nas CCB, formaliza o 

Termo de Securitização e institui o Patrimônio Separado, sob Condição Suspensiva;    

4  = em 16 de fevereiro de 2011, ocorrerá o efetivo desembolso do valor principal das CCB, o que 

resultará na satisfação da Condição Suspensiva para eficácia dos termos e condições do Contrato de Cessão 

e do Termo de Securitização; 

5 = os investidores subscrevem e integralizam os CRI no âmbito da Oferta;  

6  = com os recursos da integralização dos CRI no âmbito da Oferta, a Securitizadora paga ao Itaú BBA 

(na qualidade de credor) pela cessão das CCI; e 

7 e 8  = os pagamentos a serem realizados pela Devedora serão utilizados para realizar o pagamento das 

obrigações relativas aos CRI e ao Patrimônio Separado, por meio da CETIP. 

A Emissora instituirá o Regime Fiduciário sobre os Créditos Imobiliários vinculados ao Termo de 

Securitização e a Garantia. O Regime Fiduciário será efetivado mediante entrega do Termo de Securitização 

na Instituição Custodiante para custódia conforme previsto no artigo 23 da Lei nº 10.931/04. 

O Patrimônio Separado é composto pela CCB DI e pela CCB TR, em conjunto com a Cessão Fiduciária. 

Os Créditos Imobiliários e a Garantia sujeitos ao Regime Fiduciário serão destacados do patrimônio da 

Securitizadora e constituirão Patrimônio Separado, destinando-se especificamente ao pagamento dos CRI e 

das demais obrigações relativas ao Regime Fiduciário, nos termos do artigo 11 da Lei nº 9.514/97. 

Os Créditos Imobiliários e a Garantia objeto do Regime Fiduciário responderão apenas pelas obrigações 

inerentes aos CRI e pelo pagamento das despesas de administração do Patrimônio Separado e respectivos 

custos tributários, conforme previsto no Termo de Securitização, estando isentos de qualquer ação ou 

execução de outros credores da Emissora que não sejam os Titulares de CRI, não sendo passíveis de 

constituição de outras garantias ou excussão, por mais privilegiadas que sejam, exceto conforme previsto no 

Termo de Securitização. 

A Oferta será intermediada pelo Coordenador Líder, com o auxílio dos Participantes Especiais, em 

conformidade com a Instrução CVM 414 e Instrução CVM 400, nos termos do Contrato de Distribuição. Os CRI 

serão registrados para colocação no mercado primário e distribuição no mercado secundário, (i) no CETIP 21, 

administrado e operacionalizado pela CETIP, sendo a integralização dos CRI neste caso liquidada pela CETIP e 

(ii) no DDA e no BOVESPAFIX (ambiente de negociação de ativos e renda fixa), administrados e 

operacionalizados pela BM&FBOVESPA, sendo processadas pela BM&FBOVESPA a liquidação financeira da 

Emissão e a custódia e negociação dos CRI. 
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Os CRI serão integralizados pelo seu Valor Nominal Unitário, acrescido da Remuneração, calculada de forma 

cumulativa pro rata temporis, desde a Data de Emissão, até a data da efetiva integralização dos CRI. O Preço 

de Subscrição será pago à vista, na data de subscrição, em moeda corrente nacional. 

CARACTERÍSTICAS DA OFERTA E DOS CRI 

Autorizações Societárias  

A Emissão e a Oferta dos CRI foram aprovadas pelo Conselho de Administração da Emissora, conforme 

reunião realizada em 07 de janeiro de 2011, cuja ata será registrada perante a JUCERJA. 

Condição Suspensiva  

A eficácia da Emissão dos CRI encontra-se suspensa, nos termos do artigo 125 do Código Civil, até que o 

Valor Principal das CCB seja desembolsado às Devedoras pelo Itaú BBA, na qualidade de Credor. Conforme 

descrito acima, tal desembolso deverá ocorrer em 16 de fevereiro de 2011. 

Créditos Imobiliários  

Os Créditos Imobiliários decorrem das CCB, as quais serão emitidas pela Devedora, e serão devidamente 

representadas pelas CCI. Os Créditos Imobiliários, conforme aqui definidos, servirão de lastro para os CRI 

emitidos com base no Termo de Securitização. 

Data de Emissão  

Para todos os fins legais, a Data de Emissão dos CRI corresponde ao dia 16 de fevereiro de 2011. 

Total de Recursos vinculados à Emissão  

O total dos Créditos Imobiliários vinculados à Emissão é de R$200.100.000,00 (duzentos milhões e cem mil 

reais). 

Valor Total da Oferta  

O valor total da Oferta é R$200.100.000,00 (duzentos milhões e cem mil reais), observado que tal montante 

poderá ser aumentado em virtude do exercício da Opção de Quantidade Adicional e/ou da Opção de Lote 

Suplementar. 

Quantidade de CRI  

Serão emitidos 667 (seiscentos e sessenta e sete) CRI, sendo que a quantidade de CRI a ser alocada em cada 

uma das Séries será decidida após a conclusão do Procedimento de Bookbuilding, observado que a alocação 

dos CRI na Série TR será limitada a 500 (quinhentos) CRI. 

Séries  

A Emissão será realizada em até 2 (duas) séries. Os CRI Série TR não poderão ser emitidos sem que antes 

tenham sido colocados todos os CRI Série DI ou cancelado o saldo não colocado dos CRI Série DI. 
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Valor Nominal Unitário dos CRI 

O Valor Nominal Unitário dos CRI, na Data da Emissão dos CRI, será de R$300.000,00 (trezentos mil reais). 

Forma do CRI  

Os CRI serão emitidos sob a forma nominativa e escritural. Para todos os fins de direito, a titularidade dos 

CRI será comprovada por extrato emitido pelo Agente Fiduciário. Adicionalmente, será reconhecido como 

ŎƻƳǇǊƻǾŀƴǘŜ ŘŜ ǘƛǘǳƭŀǊƛŘŀŘŜ Řƻǎ /wL ƻ άwŜƭŀǘƽǊƛƻ ŘŜ tƻǎƛœńƻ ŘŜ !ǘƛǾƻǎέ ŜȄǇŜŘƛŘƻ ǇŜƭŀ /9¢LtΣ ŀŎƻƳǇŀƴƘŀŘƻ 

de extrato em nome do Titular de CRI emitido pelo Agente Fiduciário responsável pela custódia desses 

títulos quando depositados no CETIP 21. 

Prazo 

Os CRI terão prazo de 8 (oito) anos a contar da Data de Emissão, ressalvadas as hipóteses de vencimento 

antecipado. 

Remuneração 

Remuneração dos CRI Série DI 

O saldo do Valor Nominal Unitário não será corrigido monetariamente. A remuneração dos CRI Série DI, 

incidentes sobre o saldo do Valor Nominal Unitário desde a Data de Emissão, é composta por juros à taxa de 

107,00% (cento e sete por cento) da Taxa DI, capitalizados diariamente (dias úteis), calculados de forma 

exponencial e cumulativa pro rata temporis, com base em um ano de 252 (duzentos e cinquenta e dois) dias, 

de acordo com a fórmula abaixo: 

(a) Cálculo dos Juros:  

J = VNb x (FatorDI-1) 

onde: 

J - Valor unitário dos juros remuneratórios, calculado com 8 (oito) casas decimais, sem 

arredondamento, devidos no final do Período de Capitalização. 

VNb = Valor Nominal de emissão, ou da data da última amortização ou  incorporação, se 

houver, calculado/informado com 8 (oito) casas  decimais, sem arredondamento. 

Fator DI - produtório das Taxas DI entre a Data Inicial de Capitalização (conforme definida 

abaixo) ou última a Data de Apuração (conforme definida abaixo), inclusive, até a data de 

cálculo, calculado com 8 (oito) casas decimais, com arrendamento, apurado da seguinte forma: 

Fator DI: 
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onde: 

k ς Número de ordem da Taxa DI, variando de 1 (um) até n. 

n - bǵƳŜǊƻ ǘƻǘŀƭ ŘŜ ¢ŀȄŀǎ 5LΣ ǎŜƴŘƻ άƴέ ǳƳ ƴǵƳŜǊƻ ƛƴǘŜƛǊƻΦ  

p ς 107,00 (cento e sete inteiros) aplicado sobre a Taxa DI, informado com 2 (duas) casas 

decimais. 

TDIk - Taxa DI de ordem k, expressa ao dia, calculada com 8 (oito) casas decimais, com 

arredondamento, da seguinte forma: 

 

 

 

onde: 

DIk - Taxa DI divulgada pela CETIP, válida por 1 (um) dia útil (overnight), utilizada com 2 (duas) 

casas decimais. 

Para fins de cálculo da Remuneração: 

(a) para efeito do Fator DI, será sempre considerada a Taxa DI com 1 (um) Dia Útil de defasagem em relação 

à data de cálculo (por exemplo, em caso de cálculo realizado no dia 15 de um certo mês, que seja Dia Útil, 

será considerada a Taxa DI divulgada no dia 14, que seja Dia Útil, deste mesmo mês); 

(b) considera-ǎŜ ά5ŀǘŀ LƴƛŎƛŀƭ ŘŜ /ŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻέ ŀ 5ŀǘŀ ŘŜ 9ƳƛǎǎńƻΤ 

(c) consideram-ǎŜ ά5ŀǘŀǎ ŘŜ !ǇǳǊŀœńƻέΣ ƻ ŎǊƻƴƻƎǊŀƳŀ ŘŜ ǇŀƎŀƳŜƴǘƻǎΣ ŎƻƴŦƻǊƳŜ ŘŜǎŎǊƛǘŀǎ ƴƻ !ƴŜȄƻ ±LLL ŀƻ 

Termo de Securitização; 

(d) a Taxa DI deverá ser utilizada considerando idêntico número de casas decimais divulgado pelo órgão 

responsável pelo seu cálculo; 

(e) o fator resultante da expressão  é considerado com 16 (dezesseis) casas decimais 

sem arredondamento, assim como seu produtório;  

(f) efetua-se o produtório dos fatores diários , sendo que a cada fator diário 

acumulado, trunca-se o resultado com 16 (dezesseis) casas decimais, aplicando-se o próximo fator diário, e 

assim por diante até o último considerado;  

(g) uma vez os fatores estando acumulados, considera-ǎŜ ƻ ŦŀǘƻǊ ǊŜǎǳƭǘŀƴǘŜ Řƻ ǇǊƻŘǳǘƽǊƛƻ άCŀǘƻǊ 5Lέ ŎƻƳ у 

(oito) casas decimais, com arredondamento; e 
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(h) o valor da Remuneração será agregado ao Valor Nominal Unitário do CRI para efeito de apuração do 

saldo devedor do CRI. O pagamento da Remuneração será exigível somente no final do período de 

capitalização. 

A Remuneração dos CRI Série DI será paga semestralmente, a contar da Data de Emissão. 

Nas hipóteses de restrição de uso, ausência de publicação, suspensão do cálculo ou extinção da Taxa DI, a 

Emissora deve utilizar, para apuração dos valores devidos em razão do Termo de Securitização, seu 

substituto legal ou, na sua falta, a Taxa SELIC ς taxa de juros média ponderada pelo volume das operações 

de financiamento por um dia, lastreadas em títulos públicos federais, apurados pelo Sistema Especial de 

Liquidação e Custódia ς SELIC. 

Remuneração dos CRI Série TR 

A remuneração dos CRI Série TR, incidentes sobre o saldo do Valor Nominal Unitário desde a Data de 

Emissão, é composta por (i) atualização monetária da Taxa Referencial, cuja data de aniversário será um dia, 

definido quando da assinatura dos documentos da Oferta, no qual todo mês será realizada a atualização 

monetária da TR, e (ii) acrescida de juros à taxa de 10,15% (dez inteiros e quinze centésimos por cento) ao 

ano, capitalizados diariamente (dias corridos), de forma exponencial e cumulativa pro rata temporis, com 

base em um ano de 360 (trezentos e sessenta) dias, calculada da seguinte forma:  

Cálculo da Atualização Monetária: 

 

Onde, 

VNa = Valor Nominal atualizado, calculado com 8 (oito) casas decimais, sem arredondamento; 

VNb = Valor Nominal de emissão, ou da data da última amortização ou incorporação de juros, 

se houver, calculado com 8 (oito) casas decimais, sem arredondamento; 

C = Fator resultante do produtório das Taxas Referenciais utilizadas, calculado com 8 (oito) 

casas decimais, sem arredondamento, apurado da seguinte forma: 

 

 

 

Onde, 

n = Número total de TRs consideradas entre a Data de Emissão e a data de atualização, 

pagamento ou vencimento; 
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TRk  = Taxas Referenciais (TRs) das Datas de Emissão e das datas de aniversário, divulgadas 

pelo Banco Central do Brasil entre a Data de Emissão, incorporação ou última amortização, se 

houver, e a data da atualização, pagamento ou vencimento; 

dup = Número de Dias Úteis entre a Data de Emissão ou incorporação ou último vencimento de 

ƧǳǊƻǎΣ ǎŜ ƘƻǳǾŜǊΣ Ŝ ŀ Řŀǘŀ ŘŜ !ǘǳŀƭƛȊŀœńƻΣ ǇŀƎŀƳŜƴǘƻ ƻǳ ǾŜƴŎƛƳŜƴǘƻ Řƻǎ /wLΣ ǎŜƴŘƻ άŘǳǇέ ǳƳ 

número inteiro; 

dut = Número total de Dias Úteis do período de vigência da TRkΣ ǎŜƴŘƻ άŘǳǘέ ǳƳ ƴǵƳŜǊƻ 

inteiro; 

Fica acordado que o saldo devedor dos CRI será atualizado, entre a Data de Emissão dos CRI e a 

data da primeira incorporação de juros pela TR divulgada em dia a ser definido quando da 

assinatura dos documentos da Oferta, pro rata Dia Útil, sendo certo que a partir dessa data 

será utilizada a TR referente à Data de Aniversário. 

Cálculo dos Juros: 

J = VNa x (fator de Juros -1) 

Onde, 

J = Valor unitário dos juros acumulados no período, calculado com 8 (oito) casas decimais, sem 

arredondamento; 

VNa = Conforme definido acima; 

Fator de Juros = Fator de juros fixos (ou spread) calculado com 9 (nove) casas decimais, com 

arredondamento, parametrizado conforme definido a seguir: 

 

 

 

Onde, 

i = Taxa de Juros informada com 4 (quatro) casas decimais na base exponencial 360 (trezentos 

e sessenta) dias corridos; 

dcp = Número de dias corridos entre a Data de Emissão ou de incorporação, se houver, a data 

de pagamento de juros imediatamente anterior e a data de apuração, pagamento ou 

vencimento dos CRI; 

dct = Número de dias corridos entre a Data de Emissão ou de incorporação, se houver, ou 

último vencimento de juros e o próximo vencimento de juros. 
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A Remuneração dos CRI Série TR será paga semestralmente, a contar da Data de Emissão. 

Se a TR for extinta ou deixar de ser o índice aplicável aos depósitos de poupança, os valores devidos nos 

termos do presente Termo devem ser atualizados pelo índice que vier a ser usado para a atualização e 

remuneração da Caderneta de Poupança Livre (pessoa física). No caso de extinção da Caderneta de 

Poupança Livre (pessoa física) adotar-se-á, como parâmetro de atualização das parcelas, o investimento que 

for expressamente indicado por Lei ou pelo Governo Federal para tomar o seu lugar, utilizando-se o índice 

que for aplicado para esse investimento, ou, na falta de investimento que o substitua, o índice que vier a ser 

fixado pelo Governo Federal. 

Em havendo a adoção de índice substitutivo, fica desde já certo e ajustado que o valor das parcelas mensais 

será reajustado até o último dia do mês em que o índice for publicado, passando a ser corrigido, a partir de 

então, pelo índice substitutivo. 

Na hipótese do parágrafo anterior, não sendo conhecido o índice substitutivo até a data do respectivo 

vencimento, deverá ser utilizado, provisoriamente, para reajuste monetário, o índice do mês anterior, 

fazendo-se as devidas compensações de quaisquer diferenças, dentro do prazo máximo de 5 (cinco) Dias 

Úteis, contado da data de divulgação do novo índice. 

Havendo alteração do critério de cálculo de recomposição do valor dos depósitos em caderneta de 

poupança, adotar-se-á, para atualização das parcelas mensais, o índice que servir de base para a atualização 

dos saldos em caderneta de poupança (pessoa física) no novo critério. 

A taxa de remuneração do CRI será majorada sempre que houver elevação na atual taxa de juros incidentes 

sobre os depósitos em Caderneta de Poupança Livre (pessoa física), a qual corresponde, na presente data, a 

6,17% (seis inteiros e dezessete centésimos por cento) ao ano, nos mesmos números de pontos percentuais 

correspondentes à elevação da atual taxa de juros incidente sobre os depósitos em Caderneta de Poupança 

(pessoa física). 

Preço de Subscrição e Forma de Integralização  

Os CRI serão integralizados pelo seu Valor Nominal Unitário, acrescido da Remuneração, calculada de forma 

cumulativa pro rata temporis, desde a Data de Emissão, até a data da efetiva integralização dos CRI. O Preço 

de Subscrição será pago à vista, na data de subscrição, em moeda corrente nacional. 

 

Amortização dos CRI 

O Valor Nominal Unitário dos CRI será integralmente amortizado na Data de Vencimento, conforme tabela 

constante do Anexo VIII do Termo de Securitização, não havendo amortização programada. 

Amortização Extraordinária 

A Emissora deverá realizar a amortização extraordinária, parcial ou total, dos CRI, de uma ou ambas as 

Séries, nas seguintes hipóteses: (i) pagamento antecipado facultativo do Valor Principal das CCB não 

amortizado, nos termos da Cláusula 10 das CCB; (ii) pagamento antecipado obrigatório, nos termos da 

Cláusula 12 das CCB, conforme descrito no item 4.1.24. do Termo de Securitização; e (iii) caso seja aceita a 
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oferta de Amortização Extraordinária, nos termos da Cláusula 11 das CCB, conforme procedimento descrito 

ƴƻ ƛǘŜƳ άhŦŜǊǘŀ ŘŜ !ƳƻǊǘƛȊŀœńƻ 9ȄǘǊŀƻǊŘƛƴłǊƛŀέΦ 

Os recursos decorrentes do pagamento antecipado total ou parcial das CCB, nas hipóteses mencionadas no 

item parágrafo acima, deverão ser integralmente utilizados pela Emissora para a amortização extraordinária 

total ou parcial dos respectivos CRI, alçando, proporcional e indistintamente, todos os CRI de uma série 

específica, caso referido pagamento antecipado atinja somente as CCB representadas pelas CCI DI e ou CCI 

TR, ou ambas as séries, conforme o caso.  

hōǎŜǊǾŀŘƻ ƻ ŘƛǎǇƻǎǘƻ ƴƻ ƛǘŜƳ άhŦŜǊǘŀ ŘŜ !ƳƻǊǘƛȊŀœńƻ 9ȄǘǊŀƻǊŘƛƴłǊƛŀέ ŀōŀƛȄƻΣ ŀǇŜƴŀǎ ƴŀ ƘƛǇƽǘŜǎŜ 

mencionada no item (i) acima será devido aos Titulares de CRI, além do saldo devedor, o Valor Nominal 

Unitário dos CRI, somado à Remuneração devida e não paga, um prêmio de 0,3% (três décimos por cento) 

ao ano, calculado pro rata die e de forma decrescente, conforme fórmula abaixo:  

(a) No caso dos CRI Série DI: 

 

 

 

Onde, 

P = Prêmio decorrente do pagamento antecipado facultativo devido aos Titulares de CRI Série DI; 

VNb = Valor Nominal de emissão, ou da data da última amortização ou incorporação de juros, se 

houver, calculado com 8 (oito) casas decimais, sem arredondamento; 

p = 0,3% (três décimos por cento); e 

ŘǳάǊŜƳŀƴέ Ґ bǵƳŜǊƻ ŘŜ 5ƛŀǎ ¨ǘŜƛǎ ŜƴǘǊŜ όŀύ Řŀǘŀ Řƻ ǇŀƎŀƳŜƴǘƻ ŀƴǘŜŎƛǇŀŘƻ ŦŀŎǳƭǘŀǘƛǾƻΣ ŜΣ όōύ ŀ 

data do sexto pagamento de remuneração. 

(b) No caso dos CRI Série TR: 

 

 

 

Onde, 

P = Prêmio decorrente do pagamento antecipado facultativo devido aos Titulares dos CRI Série TR; 

VNa = Valor Nominal atualizado, calculado com 8 (oito) casas decimais, sem arredondamento; 

p = 0,3% (três décimos por cento); e 

( ) ù
ú

ø
é
ê

è
-+³=
ö
÷

õ
æ
ç

å

11 252

""
^

remandu

pVNbP

( ) ù
ú

ø
é
ê

è
-+³=
ö
÷

õ
æ
ç

å

11 360

""
^

remandc

pVNaP



CARACTERÍSTICAS DA OFERTA E DOS CRI 

 

ŘŎάǊŜƳŀƴέ Ґ bǵƳŜǊƻ ŘŜ Řƛŀǎ ŎƻǊǊƛŘƻǎ ŜƴǘǊŜ όŀύ Řŀǘŀ Řƻ ǇŀƎŀƳŜƴǘƻ ŀƴǘŜŎƛǇŀŘƻ Ŧŀcultativo, e, (b) a 

data do sexto pagamento de remuneração; 

A Emissora comunicará os Titulares de CRI sobre a amortização extraordinária por meio de publicação de 

anúncio, nos termos da Cláusula Treze do Termo de Securitização, com antecedência mínima de 5 (cinco) 

dias úteis da efetiva realização do pagamento antecipado, informando: (a) se a amortização refere-se a uma 

das Séries de CRI ou a ambas; (b) se a amortização será total ou parcial, neste último caso indicando o 

percentual do Valor Nominal Unitário dos CRI que será amortizado; (c) a data em que se efetivará a 

amortização, que deverá corresponder à data do efetivo pagamento antecipado pela Devedora; e (d) demais 

informações consideradas relevantes pela Emissora para conhecimento dos Titulares de CRI. 

Oferta de Amortização Extraordinária 

A Devedora, nos termos da Cláusula 11 das CCB, pode, a qualquer tempo, oferecer ao Credor o pagamento 

antecipado de parte ou da totalidade do Valor Principal de qualquer das CCB não amortizado, acrescido ou 

não de prêmio, a critério da Devedora.  

Caso a Securitizadora, na qualidade de Credor, receba uma oferta de pagamento antecipado do Valor 

Principal de uma ou mais CCB não amortizado , a Securitizadora deverá, no próximo Dia Útil da data de 

recebimento da relevante comunicação, convocar uma Assembleia de Titulares de CRI da Série a qual 

referida CCB sirva de lastro, onde deverá ser deliberada a aprovação ou não da oferta do pagamento 

antecipado parcial ou total do Valor Principal das CCB não amortizado e, consequentemente, da 

amortização extraordinária dos CRI da respectiva Série. A aceitação da proposta do pagamento antecipado 

parcial ou total deverá ser aprovada por Titulares de CRI que representem, no mínimo, 3/4 (três quartos) 

dos CRI em Circulação da Série específica. 

Repactuação 

Conforme previsto na Cláusula 05 das CCB, a critério da Devedora, poderá ocorrer a Repactuação das CCB. 

Nesta hipótese, os CRI deverão ser repactuados de modo a refletir a alteração da Remuneração.  

Conforme parágrafo primeiro da Cláusula 05 das CCB, a primeira data para exercício da Repactuação pela 

Devedora, corresponde ao Dia Útil que anteceda em 60 (sessenta) dias a data do sexto pagamento da 

Remuneração. As subsequentes datas para exercício da Repactuação serão estabelecidas, a exclusivo 

critério da Devedora, a cada Repactuação, devendo, necessariamente, corresponder a um Dia Útil que 

anteceda em 60 (sessenta) dias a data de um determinado pagamento de Remuneração. A primeira e as 

subsequentes datas para exercício da Repactuação passam a ser referidas, indistintamente, como uma 

ά5ŀǘŀ tŀǊŀ 9ȄŜǊŎƝŎƛƻ Řŀ wŜǇŀŎǘǳŀœńƻέΦ 
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A cada exercício pela Devedora de seu direito à Repactuação, esta deverá enviar comunicação por escrito à 

Emissora, confirmando o exercício da Repactuação e informando: (i) os novos parâmetros da remuneração e 

seu(s) respectivo(s) período(s) de capitalização, que deverão, necessariamente, passar a incidir sobre o  

Valor Principal não amortizado, apenas após o pagamento da Remuneração subsequente; e (ii) se for o caso, 

nova Data Para Exercício da Repactuação. 

A Emissora deverá informar o Agente Fiduciário sobre a repactuação dos CRI no Dia Útil imediatamente 

subsequente ao recebimento da comunicação referia acima, devendo o Agente Fiduciário, no prazo de 3 

(três) Dias Úteis, publicar aviso, nos termos do item 13.1. do Termo de Securitização, comunicando os 

Titulares de CRI acerca da Repactuação.  

Os Titulares de CRI ou os Titulares de CRI da Série afetada pela repactuação que discordem da repactuação 

da Remuneração deverão manifestar-se neste sentido para o Agente Fiduciário, em até 30 (trinta) dias a 

contar da publicação de que trata o parágrafo acima. Findo este prazo, o Agente Fiduciário conciliará as 

manifestações recebidas e comunicará a Emissora, no prazo de 5 (cinco) Dias Úteis, sobre a quantidade de 

CRI detidos por Titulares de CRI que se opuserem à repactuação. A Emissora, com base nestas informações, 

deverá, nos termos do parágrafo segundo da Cláusula 05 das CCB, informar à Devedora (i) que não concorda 

com a Repactuação, caso a totalidade do Titulares de CRI tenham se manifestado contrariamente a 

repactuação, ou (ii) que concorda com a repactuação, ainda que sobre parte do saldo devedor, que, neste 

caso deverá corresponder à diferença entre o saldo devedor da respectiva CCB, subtraído da somatória do 

Valor Nominal Unitário dos CRI detidos pelos Titulares de CRI que se opuserem à repactuação. 

Nos termos do parágrafo terceiro da Cláusula 05 das CCB, a Devedora deverá realizar o pagamento 

antecipado de qualquer montante do saldo devedor das CCB somado à remuneração devida e não paga, 

conforme venha ser informado pela Emissora.  

Os CRI dos Titulares de CRI que tenham se manifestado, total ou parcialmente, desfavorável à repactuação 

terão  os seus CRI, individualmente considerados, conforme o caso, resgatados com os recursos oriundos do 

pagamento antecipado mencionado no parágrafo acima, ressalvado que, nesta hipótese, não farão jus ao 

ǇǊşƳƛƻ ŀ ǉǳŜ ǎŜ ǊŜŦŜǊŜ ƻ ƛǘŜƳ ά!ƳƻǊǘƛȊŀœńƻ 9ȄǘǊŀƻǊŘƛƴłǊƛŀέ ŀŎƛƳŀΦ 

Caso a Repactuação não seja proposta até a respectiva Data Para Exercício da Repactuação, a Emissora 

deverá informar tal fato ao Agente Fiduciário no Dia Útil imediatamente subsequente à respectiva Data Para 

Exercício da Repactuação. 

Opção de Resgate Antecipado 

Conforme disposto na Cláusula 06 das CCB, caso a Devedora não exerça seu direito à Repactuação em uma 

determinada Data Para Exercício da Repactuação, a Emissora terá 45 (quarenta e cinco) dias contados da 

Data Para Exercício da Repactuação para requerer o pagamento antecipado, total ou parcial, do saldo 

devedor da respectiva CCB somado à sua remuneração devida e não paga. Durante referido prazo, conforme 

procedimentos estabelecidos a seguir, os titulares dos CRI passarão a ter a possibilidade de solicitar o 

resgate antecipado da totalidade ou de parte dos CRI de sua titularidade. 
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Recebida uma Comunicação de Não Exercício da Repactuação, o Agente Fiduciário deverá publicar aviso, no 

prazo de 3 (três) Dias Úteis contados do recebimento de referida comunicação, informando os Titulares de 

CRI sobre o não exercício da Repactuação e sobre a Opção de Resgate Antecipado dos CRI. 

O Titular de CRI que desejar exercer a Opção de Resgate Antecipado, deverá manifestar-se neste sentido 

para o Agente Fiduciário informando a quantidade de CRI que desejar ser resgatada em até 30 (trinta) dias a 

contar da publicação do aviso de que trata o parágrafo acima. Findo este prazo, o Agente Fiduciário 

conciliará as manifestações recebidas e comunicará a Emissora, no prazo de 5 (cinco) Dias Úteis, sobre a 

quantidade de CRI detida por Titulares de CRI que serão resgatados antecipadamente. A Emissora, com base 

nestas informações, deverá, nos termos da Cláusula 06 das CCB, solicitar a Devedora o pagamento 

antecipado total ou parcial das respectivas CCB. Neste caso, o valor a ser pago aos Titulares do CRI deverá 

corresponder à diferença entre o Valor Principal da respectiva CCB não amortizado, subtraído à somatória 

do Valor Nominal Unitário dos CRI detido pelos Titulares de CRI que manifestarem interesse no resgate do 

CRI de sua titularidade. 

Os CRI dos Titulares de CRI que tenham optado em exercer a Opção de Resgate Antecipado, terão seus CRI 

ou parte deles, conforme o caso, resgatados com os recursos oriundos do pagamento antecipado 

mencionado no primeiro parágrafo acima, ressalvado que nesta hipótese não farão jus ao prêmio a que se 

ǊŜŦŜǊŜ ƻ ƛǘŜƳ ά!ƳƻǊǘƛȊŀœńƻ 9ȄǘǊŀƻǊŘƛƴłǊƛŀέ ŀŎƛƳŀΦ 

Pagamentos dos Créditos Imobiliários 

Durante a vigência dos CRI, os pagamentos dos (i) Créditos Imobiliários DI serão depositados diretamente na 

Conta Centralizadora DI, e (ii) Créditos Imobiliários TR serão depositados diretamente na Conta 

Centralizadora TR. 

Garantias e Índice de Cobertura Mínimo  

Os CRI não contarão com garantia flutuante da Emissora. Além do Regime Fiduciário e consequente 

instituição do Patrimônio Separado, os Créditos Imobiliários de cada Patrimônio Separado contarão com a 

Cessão Fiduciária, sendo que os CRI Série DI e os CRI Série TR se beneficiarão igualmente da Cessão 

Fiduciária, compartilhando-a, de modo que os direitos dela decorrentes aproveitarão a ambas as Séries, 

assegurando o cumprimento das obrigações assumidas nas CCB que lhe servem de lastro. 

Observado o disposto no Contrato de Cessão Fiduciária, caso, por qualquer razão, o Índice de Cobertura 

Mínimo deixar de ser observado nos termos do Contrato de Cessão Fiduciária, as Cedentes Fiduciantes 

deverão ceder fiduciariamente novos direitos de crédito de modo a recompor o Índice de Cobertura 

Mínimo. Nos termos da Cláusula 12 da CCB, caso as Cedentes Fiduciantes não cedam fiduciariamente novos 

direitos creditórios, a Devedora deverá realizar o pagamento antecipado de parte do saldo devedor de cada 

uma das CCB, no montante necessário para que o Índice de Cobertura Mínimo seja restabelecido. O 

montante necessário para o restabelecimento do Índice de Cobertura Mínimo será obtido conforme método 

de cálculo estabelecido no Contrato de Cessão Fiduciária. 

A Emissora declara expressamente que os Créditos Imobiliários não serão objeto de transferência. 
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Vencimento Antecipado 

Será considerado como um evento de vencimento antecipado dos CRI de ambas ou uma única Série, a 

declaração de vencimento antecipado de uma ou mais CCB, nos termos da Cláusula 13 das CCB. 

Na ocorrência de qualquer evento de vencimento antecipado não automático de qualquer das CCB, 

conforme indicado no parágrafo único da Cláusula 13 das CCB, o Credor deverá convocar uma Assembleia 

Geral de Titulares dos CRI da Série a qual referida CCB sirva de lastro, para que seja deliberada a orientação 

da manifestação do Credor em relação a tais eventos. Caso os Titulares de CRI que representem pelo menos 

2/3 (dois terços) dos CRI em circulação da Série que tenha como lastro a CCB cujo evento de vencimento 

antecipado não automático ocorreu, votem por orientar o Credor a manifestar-se contrariamente ao 

vencimento antecipado da respectiva CCB, o Credor deverá assim manifestar-se, caso contrário, o 

vencimento antecipado das CCB deverá ser declarado. 

Caso venha a ocorrer um Evento de Vencimento Antecipado dos CRI, o Agente Fiduciário, assim que tomar 

ciência de sua ocorrência, tempestivamente notificará a Emissora para que esta efetue o pagamento 

necessário para a liquidação integral dos CRI da Série em que o Evento de Vencimento Antecipado ocorreu 

no prazo de 3 (três) dias úteis contados a partir da data de recebimento da notificação. Caso a Emissora não 

realize o referido pagamento no prazo acima estipulado, o Agente Fiduciário deverá promover a liquidação 

do Patrimônio Separado nos termos da Cláusula Oitava do Termo de Securitização. 

Liquidação do Patrimônio Separado 

A ocorrência de qualquer um dos eventos abaixo ensejará a assunção imediata da administração do 

Patrimônio Separado pelo Agente Fiduciário: 

(a) pedido por parte da Emissora de qualquer plano de recuperação judicial ou extrajudicial a 

qualquer credor ou classe de credores, independentemente de ter sido requerida ou obtida 

homologação judicial do referido plano; ou requerimento, pela Emissora, de recuperação 

judicial, independentemente de deferimento do processamento da recuperação ou de sua 

concessão pelo juiz competente;  

(b) pedido de falência formulado por terceiros em face da Emissora e não devidamente elidido ou 

cancelado pela Emissora, conforme o caso, no prazo legal; 

(c) decretação de falência ou apresentação de pedido de autofalência pela Emissora; 

(d) não pagamento pela Emissora das obrigações pecuniárias devidas a qualquer dos eventuais 

Titulares de CRI, nas datas previstas no Termo de Securitização, não sanado no prazo de 5 

(cinco) Dias Úteis, contado da data de vencimento original, desde que a Emissora tenha 

recebido as prestações devidas pela Devedora conforme estipulado nas CCB; e 

(e) falta de cumprimento pela Emissora de qualquer obrigação não pecuniária prevista no Termo 

de Securitização, não sanada em 30 (trinta) dias corridos, contados da data do recebimento, 

pela Emissora, de aviso escrito que lhe for enviado pelo Agente Fiduciário. 
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Verificada a ocorrência de quaisquer dos Eventos de Liquidação do Patrimônio Separado e assumida a 

administração do Patrimônio Separado pelo Agente Fiduciário este deverá convocar, em até 2 (dois) Dias 

Úteis contados da data em que tomar conhecimento do evento, Assembleia de Titulares de CRI de cada uma 

das Séries para deliberarem, separadamente, sobre a eventual liquidação do Patrimônio Separado relativo a 

respectiva Série. Tal Assembleia deverá ser realizada no prazo de 15 (quinze) dias corridos a contar da data 

de publicação do edital relativo à primeira convocação, ou no prazo de 8 (oito) dias corridos a contar da data 

de publicação do edital relativo à segunda convocação, se aplicável, sendo que, na hipótese de segunda 

convocação, o respectivo edital deverá ser publicado no primeiro Dia Útil imediatamente posterior à data 

indicada para a realização da Assembleia  nos termos da primeira convocação. 

Na Assembleia Geral, mencionada no parágrafo acima, os Titulares de CRI de cada uma das Séries deverão 

deliberar: (a) pela liquidação do respectivo Patrimônio Separado, hipótese na qual deverá ser nomeado o 

liquidante e as formas de liquidação; ou (b) pela não liquidação do respectivo Patrimônio Separado, 

hipótese na qual deverá ser deliberado a continuidade da administração do Patrimônio Separado pelo 

Agente Fiduciário ou nomeação de outra instituição administradora, fixando, em ambos os casos, as 

condições e termos para sua administração, bem como sua remuneração. 

A deliberação pela não declaração da liquidação do Patrimônio Separado deverá ser tomada pelos Titulares 

de CRI de cada uma das Séries que representem, no mínimo, 2/3 (dois terços) da totalidade dos CRI em 

circulação da respectiva Série. 

A liquidação do Patrimônio Separado de uma das Séries não afetará a manutenção do Patrimônio Separado 

da outra Série, se assim for deliberado na respectiva assembleia. 

A liquidação do Patrimônio Separado será realizada mediante transferência dos Créditos Imobiliários 

integrante do Patrimônio Separado ao Agente Fiduciário (ou à instituição administradora que vier a ser 

aprovada pelos Titulares de CRI), na qualidade de representante dos Titulares de CRI, para fins de extinção 

de toda e qualquer obrigação da Emissora decorrente dos CRI. Nesse caso, caberá ao Agente Fiduciário (ou à 

instituição administradora que vier a ser aprovada pelos Titulares de CRI), conforme deliberação dos 

Titulares de CRI: (a) administrar os Créditos Imobiliários que integram o Patrimônio Separado, (b) esgotar 

todos os recursos judiciais e extrajudiciais para a realização dos créditos oriundos dos Créditos Imobiliários 

que lhe foi transferida, (c) ratear os recursos obtidos entre os Titulares dos CRI na proporção de CRI detidos, 

e (d) transferir os créditos oriundos dos Créditos Imobiliários eventualmente não realizados aos Titulares de 

CRI, na proporção de CRI detidos. 

Assembleia dos Titulares de CRI 

Os Titulares de CRI poderão, a qualquer tempo, reunir-se em Assembleia dos Titulares de CRI, a fim de 

deliberarem sobre matéria de interesse da comunhão dos detentores de CRI da respectiva Série. 

A Assembleia dos Titulares de CRI poderá ser convocada pelo Agente Fiduciário, pela Emissora ou por 

Titulares de CRI que representem, no mínimo, 10% (dez por cento) dos CRI em Circulação da respectiva 

Série, conforme abaixo definido. 
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Observado o disposto no parágrafo acima, deverá ser convocada Assembleia dos Titulares de CRI da 

respectiva Série toda vez que a Emissora, na qualidade de Credora das CCB, tiver de exercer ativamente seus 

direitos estabelecidos em uma CCB, para que os Titulares de CRI da respectiva Série deliberem sobre como a 

Emissora deverá exercer seu direito frente à Devedora.  

A Assembleia de Titulares de CRI mencionada no parágrafo acima deverá ser realizada em data 

suficientemente anterior àquela em que se encerra o prazo para a Securitizadora manifestar-se à Devedora, 

nos termos das CCB. 

Somente após receber do Agente Fiduciário a orientação definida pelos Titulares dos CRI da respectiva Série, 

a Emissora deverá exercer seu direito e manifestando-se conforme lhe for orientado. Caso os Titulares de 

CRI não compareçam à Assembleia de Titulares de CRI, ou não cheguem a uma definição sobre a orientação, 

ou ainda o Agente Fiduciário não informe a Emissora sobre a orientação de voto definida, a Emissora deverá 

permanecer silente quanto ao exercício do direito em questão, sendo certo que, seu silêncio, neste caso, 

não será interpretado como negligência em relação aos direitos dos Investidores, não podendo ser imputada 

à Emissora, qualquer responsabilização decorrente de ausência de manifestação. 

A Emissora não prestará qualquer tipo de opinião ou fará qualquer juízo sobre a orientação definida pelos 

Titulares dos CRI, comprometendo-se tão somente a manifestar-se conforme assim instruído. Neste sentido, 

a Emissora não possui qualquer responsabilidade sobre o resultado e efeitos jurídicos decorrentes da 

orientação dos Titulares de CRI por ela manifestado frente à Devedora, independentemente destes 

causarem prejuízos aos Titulares dos CRI ou à Devedora. 

Aplicar-se-á à Assembleia dos Titulares de CRI, no que couber, o disposto na Lei n°. 9.514, bem como o 

disposto na Lei das Sociedades por Ações, a respeito das assembleias gerais de acionistas. 

A Assembleia dos Titulares de CRI instalar-se-á, em primeira convocação, com a presença de Titulares de CRI 

que representem, no mínimo, 2/3 (dois terços) dos CRI em circulação da respectiva Série e, em segunda 

convocação, com qualquer número. 

Cada CRI corresponderá a um voto nas Assembleias Gerais, sendo admitida a constituição de mandatários, 

Titulares de CRI ou não. 

Para efeito da constituição do quorum de instalação e/ou deliberação a que se refere este item, serão 

ŎƻƴǎƛŘŜǊŀŘƻǎ ŎƻƳƻ ά/wL ŜƳ /ƛǊŎǳƭŀœńƻέ ǘƻŘƻǎ ƻǎ /wL Řŀ ǊŜǎǇŜŎǘƛǾŀ {ŞǊƛŜ ŜƳ ŎƛǊŎǳƭŀœńƻ ƴƻ ƳŜǊŎŀŘƻΣ 

excluídos aqueles que a Emissora ou a Devedora possuir em tesouraria, ou que sejam de propriedade de 

seus controladores ou de qualquer de suas controladas ou coligadas, bem como dos respectivos diretores ou 

conselheiros e respectivos cônjuge. Para efeitos de quorum de deliberação não serão computados, ainda, os 

votos em branco. 

Será facultada a presença dos representantes legais da Emissora nas Assembleias gerais. 

O Agente Fiduciário deverá comparecer à Assembleia geral e prestar aos Titulares de CRI as informações que 

lhe forem solicitadas. 
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A presidência da Assembleia geral caberá ao Titular de CRI da respectiva Série eleito pelos demais ou àquele 

que for designado pela CVM. 

Exceto conforme estabelecido no Termo de Securitização, as deliberações serão tomadas, em primeira 

convocação ou em qualquer convocação subsequente, por 50% (cinquenta por cento) mais um dos Titulares 

de CRI da respectiva Série em circulação. A decisão da Assembleia Geral de Titulares de CRI de uma das 

Séries não vincula os Titulares de CRI da outra Série. 

As propostas de alterações feitas pela Emissora em relação (i) às datas de pagamento de principal e juros 

dos CRI; (ii) à remuneraœńƻ Řƻǎ /wLΣ ŜȄŎŜǘƻ ƴŀ ƘƛǇƽǘŜǎŜ ǇǊŜǾƛǎǘŀ ƴƻ ƛǘŜƳ άhǇœńƻ ŘŜ wŜǎƎŀǘŜ !ƴǘŜŎƛǇŀŘƻέ 

acima; (iii) ao prazo de vencimento dos CRI, (iv) aos Eventos de Liquidação do Patrimônio Separado; (v) aos 

Eventos de Vencimento Antecipado dos CRI; (vi) à quaisquer alterações nas CCB que possa impactar os 

direitos dos Titulares dos CRI; (vii) quaisquer alterações na Garantia que possa alterar sua suficiência, 

exequibilidade, validade ou liquidez; e/ou (vi) quoruns de deliberação, deverão ser aprovadas seja em 

primeira convocação da Assembleia dos Titulares de CRI da respectiva Série ou em qualquer convocação 

subsequente, por Titulares de CRI que representem, no mínimo, 90% (noventa por cento) dos CRI da 

respectiva Série em Circulação. 

Não dependerá de aprovação em Assembleia de Titulares de CRI os aditamentos e alterações da Cessão 

Fiduciária que decorram da liberação de direitos creditórios cedidos fiduciariamente, desde que atendido o 

Índice de Cobertura Mínimo, do reforço da Garantia e/ou de substituição dos direitos creditórios cedidos. 

Regime Fiduciário e Patrimônio Separado  

Na forma do artigo 9º da Lei nº 9.514/97, a Securitizadora instituirá o Regime Fiduciário sobre os Créditos 

Imobiliários, nos termos do Termo de Securitização. 

Os Créditos Imobiliários e a Garantia objeto do Regime Fiduciário serão destacados do patrimônio da 

Emissora e passarão a constituir Patrimônios Separados distintos para cada uma das Séries, destinando-se 

especificamente ao pagamento dos CRI e das demais obrigações relativas ao Regime Fiduciário, nos termos 

do artigo 11 da Lei n.° 9514/97. 

O Patrimônio Separado Série DI será composto pela CCB DI e pela Cessão Fiduciária, e destinar-se-á 

especificamente ao pagamento dos CRI Série DI e das demais obrigações relativas ao Regime Fiduciário, nos 

termos do artigo 11 da Lei n°. 9.514, tratado na presente cláusula. 

O Patrimônio Separado Série TR será composto pela CCB TR e pela Cessão Fiduciária e destinar-se-á 

especificamente ao pagamento dos CRI Série TR e das demais obrigações relativas ao Regime Fiduciário, nos 

termos do artigo 11 da Lei n°. 9.514, tratado na presente cláusula. 

Os Créditos Imobiliários e a Garantia objeto do Regime Fiduciário responderão apenas pelas obrigações 

inerentes aos CRI e respectivos custos tributários, conforme previsto no Termo de Securitização, estando 

isentos de qualquer ação ou execução de credores da Emissora, não sendo passíveis de constituição de 

garantia ou excussão, por mais privilegiadas que sejam, exceção feita a credores de natureza fiscal, 

previdenciária ou trabalhiǎǘŀΣ ŎƻƴŦƻǊƳŜ ŘŜǎŎǊƛǘƻ ƴŀ {Ŝœńƻ άCŀǘƻǊŜǎ ŘŜ wƛǎŎƻέ ƴŀ ǇłƎƛƴŀ 99 deste Prospecto. 
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A insolvência da Securitizadora não afetará o Patrimônio Separado constituído. Na hipótese de falência da 

Securitizadora, não será declarada a ineficácia ou revogado o ato de cessão, conforme substanciado no 

Contrato de Cessão, em prejuízo dos direitos dos Titulares de CRI nos termos do artigo 136, parágrafo 1° da 

Lei nº 11.101/05. 

Cronograma de Etapas da Oferta  

Segue abaixo cronograma tentativo das principais etapas da Oferta:  

 

Ordem dos 

Eventos Eventos Data Prevista (1) 

1. Protocolo da documentação da Oferta na CVM  07/01/2011 

2. Publicação do Aviso ao Mercado 17/01/2011 

3. Disponibilização do Prospecto Preliminar ao Público Investidor 17/01/2011 

4. Início do Roadshow 17/01/2011 

5. Data Limite para Apresentação de Ofertas Firmes por Pessoas Vinculadas 26/01/2011 

6. Finalização do Procedimento de Bookbuilding 04/02/2011 

7. Pedido do Registro Provisório da Oferta na CVM 07/02/2011 

8. Concessão do Registro Provisório pela CVM   11/02/2011 

9. Data de Liquidação 16/02/2011 

10. Concessão do Registro Definitivo da Oferta pela CVM 18/03/2011 

11. Publicação do Anúncio de Distribuição e de Encerramento 22/03/2011 

(1) As datas acima indicadas são meramente estimativas, estando sujeitas a atrasos e modificações. 

 

Registro para Distribuição e Negociação  

Os CRI serão registrados para colocação no mercado primário e negociação no mercado secundário, (i) no 

CETIP 21, administrado e operacionalizado pela CETIP, sendo a integralização dos CRI neste caso liquidada 

pela CETIP e (ii) no DDA e no BOVESPAFIX (ambiente de negociação de ativos e renda fixa), administrados e 

operacionalizados pela BM&FBOVESPA, sendo neste caso processadas pela BM&FBOVESPA a liquidação 

financeira da Emissão e a custódia e negociação dos CRI. 

Distribuição dos CRI  

A distribuição dos CRI ocorrerá por meio de distribuição pública com intermediação do Coordenador Líder, 

com o auxílio dos Participantes Especiais. 
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Regime e Prazo de Colocação 

Os CRI serão objeto de distribuição pública em conformidade com a Instrução CVM 414 e Instrução CVM 

400, nos termos do Contrato de Distribuição. 

De acordo com o plano de distribuição os CRI da Série DI e os CRI da Série TR serão distribuídos sob regime 

misto de colocação. A distribuição pública dos (i) CRI da Série TR contará com a garantia firme de subscrição 

e liquidação individual e não solidária do Coordenador Líder, no montante de até R$150.000.000,00 (cento e 

cinquenta milhões de reais), e (ii) os CRI Série DI serão distribuídos sob regime de melhores esforços de 

colocação, no montante de até R$200.100.000,00 (duzentos milhões e cem mil reais). 

O Coordenador Líder realizará Procedimento de Bookbuilding, a fim de verificar a demanda do mercado 

pelos CRI de cada uma das Séries. 

O exercício pelo Coordenador Líder da garantia firme de subscrição e liquidação dos CRI está condicionada: 

(i) ao atendimento integral das condições precedentes estabelecidas na Cláusula 3.1 do Contrato de 

Distribuição; e (ii) à integralização dos CRI da Série TR em volume inferior à diferença positiva entre 

R$150.000.000,00 (cento e cinquenta milhões de reais) e o valor total de CRI da Série DI que tenham sido 

subscritos e integralizados.  

O prazo máximo de colocação dos CRI será de até 180 (cento e oitenta) dias contados da Data de Início da 

Oferta. 

Público Alvo da Oferta, Pedidos de Reserva e Lotes Máximos ou Mínimos 

Os CRI serão distribuídos publicamente a pessoas físicas e jurídicas cujas ordens específicas de investimento 

representem valores que excedam o limite de aplicação de R$300.000,00 (trezentos mil reais), fundos de 

investimento, Clubes de Investimento, carteiras administradas, fundos de pensão, entidades 

administradoras de recursos de terceiros registradas na CVM, entidades autorizadas a funcionar pelo Banco 

Central do Brasil, condomínios destinados à aplicação em carteira de títulos e valores mobiliários registrados 

na CVM e/ou na BM&FBOVESPA, seguradoras, entidades de previdência complementar e de capitalização e 

investidores residentes no exterior que invistam no Brasil segundo as normas da Resolução CMN n.º 

2.689/2000 e da Instrução CVM 325/2000, não existindo reservas antecipadas, nem fixação de lotes 

máximos ou mínimos, exceto conforme disposto no parágrafo abaixo. 

No âmbito da Oferta, qualquer Pessoa Vinculada, qual seja: (i) administrador ou acionista controlador da 

Emissora e/ou de outras sociedades sob controle comum, (ii) administrador ou controlador do Coordenador 

Líder, (iii) vinculada à Oferta, ou (iv) os respectivos cônjuges ou companheiros, ascendentes, descendentes e 

colaterais até o segundo grau de cada uma das pessoas referidas nos itens (i), (ii) ou (iii), deverão realizar a 

sua oferta firme de compra de CRI junto ao Coordenador Líder, até o dia útil que preceder a realização do 

Procedimento de Bookbuilding em 7 (sete) dias úteis. 

O Coordenador Líder e os Participantes Especiais, com anuência da Emissora, organizarão a colocação dos 

CRI perante os investidores interessados, podendo levar em conta suas relações com clientes e outras 

considerações de natureza comercial ou estratégica. 
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Montante Mínimo 

A Oferta poderá ser concluída mesmo em caso de distribuição parcial dos CRI, desde que haja colocação de 

um montante mínimo de 500 (quinhentos) CRI, em qualquer formato de alocação entre as Séries, sendo que 

ƻǎ /wL ǉǳŜ ƴńƻ ŦƻǊŜƳ ŎƻƭƻŎŀŘƻǎ ƴƻ ŃƳōƛǘƻ Řŀ hŦŜǊǘŀ ǎŜǊńƻ ŎŀƴŎŜƭŀŘƻǎ ǇŜƭŀ 9ƳƛǎǎƻǊŀ όάMontante MínimoέύΦ 

Uma vez atingido o Montante Mínimo, a Emissora, de comum acordo com o Coordenador Líder, poderá 

decidir por reduzir o Valor Total da Oferta até um montante equivalente ao Montante Mínimo. 

Os interessados em adquirir CRI no âmbito da Oferta poderão, quando da assinatura dos respectivos 

boletins de subscrição de CRI, condicionar sua adesão à Oferta à distribuição (i) da totalidade dos CRI 

ofertados; ou (ii) de uma proporção ou quantidade mínima de CRI, em observância ao disposto nos artigos 

30 e 31 da Instrução CVM 400.  

Na hipótese de não atendimento das condições referidas nas alíneas (i) ou (ii) do parágrafo acima, ou na 

hipótese de não colocação do Montante Mínimo, conforme o caso, os investidores que já tiverem subscrito 

e integralizado CRI no âmbito da Oferta receberão do Coordenador Líder ou dos Participantes Especiais os 

montantes utilizados na integralização dos CRI, no prazo de 5 (cinco) dias contados da Data de Liquidação, 

deduzidos dos encargos e tributos devidos, não sendo devida, nessas hipóteses, qualquer remuneração ou 

atualização pela Emissora aos referidos investidores. 

Na hipótese de restituição de quaisquer valores aos investidores, conforme previsto no parágrafo acima, os 

Investidores deverão fornecer recibo de quitação relativo aos valores restituídos, bem como efetuar a 

devolução dos boletins de subscrição dos CRI cujos valores tenham sido restituídos. 

Inadequação do investimento  

O investimento nos CRI não é adequado aos investidores que: (i) necessitem de liquidez considerável com 

relação aos títulos adquiridos, uma vez que a negociação de CRI no mercado secundário brasileiro é restrita 

e/ou (ii) não estejam dispostos a correr risco de crédito relacionado ao setor imobiliário. 

Multa e Juros Moratórios 

Na hipótese de atraso no pagamento de qualquer quantia devida aos Titulares de CRI, incidirão, a partir do 

vencimento até a data de seu efetivo pagamento, multa moratória de 2% (dois por cento), juros de mora de 

1% (um por cento) ao mês, independentemente de aviso, notificação ou interpelação judicial ou 

extrajudicial. 

Atraso no Recebimento dos Pagamentos 

Sem prejuízo no disposto no parágrafo acima, o não comparecimento do Titular de CRI para receber o valor 

correspondente a qualquer das obrigações pecuniárias devidas pela Emissora, nas datas previstas no Termo 

de Securitização ou em comunicado publicado pela Emissora, não lhe dará direito ao recebimento de 

qualquer acréscimo relativo ao atraso no recebimento, sendo-lhe, todavia, assegurados os direitos 

adquiridos até a data do respectivo vencimento, desde que os recursos tenham sido disponibilizados 

pontualmente. 
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Prorrogação dos Prazos  

Considerar-se-ão prorrogados os prazos referentes ao pagamento de qualquer obrigação, até o primeiro Dia 

Útil subsequente, caso o vencimento coincida com um dia que não seja considerado um Dia Útil, sem que 

haja qualquer acréscimo aos valores a serem pagos. 

Fica certo e ajustado que deverá haver um intervalo de 1 (um) Dia Útil entre o recebimento dos Créditos 

Imobiliários pela Emissora e o pagamento de suas obrigações referentes ao CRI. 

Instrumentos Derivativos 

A presente Emissão não conta com a utilização de instrumentos derivativos para proteção da carteira, bem 

como de qualquer outra forma ou instrumento destinado a tal finalidade. 

Publicidade  

Os fatos e atos relevantes de interesse dos Titulares de CRI, bem como as convocações para as respectivas 

Assembleias de Titulares de CRI, deverão ser veiculados na forma de aviǎƻǎ ƴƻ ƧƻǊƴŀƭ ά±ŀƭƻǊ 9ŎƻƴƾƳƛŎƻέΣ 

obedecidos os prazos legais e/ou regulamentares. 

As demais informações periódicas da Emissão e/ou da Emissora serão disponibilizadas ao mercado, nos 

prazos legais e/ou regulamentares, através do sistema de envio de informações periódicas e eventuais da 

CVM. 

Tratamento Fiscal 

Os titulares de CRI não devem considerar unicamente as informações contidas neste Prospecto para fins de 

avaliar o tratamento tributário de seu investimento em CRI, devendo consultar seus próprios assessores 

quanto à tributação específica à qual estarão sujeitos, especialmente quanto a outros tributos que não o 

imposto de renda eventualmente aplicáveis a esse investimento ou a ganhos porventura auferidos em 

transações com CRI. 

Como regra geral, os rendimentos em CRI auferidos por pessoas jurídicas não-financeiras estão sujeitos à 

incidência do IRRF, a ser calculado com base na aplicação de alíquotas regressivas, de acordo com o prazo da 

aplicação geradora dos rendimentos tributáveis: (a) até 180 dias: alíquota de 22,5%; (b) de 181 a 360 dias: 

alíquota de 20%; (c) de 361 a 720 dias: alíquota de 17,5% e (d) acima de 720 dias: alíquota de 15%. Este 

prazo de aplicação é contado da data em que o investidor efetuou o investimento, até a data do resgate 

(artigo 1° da Lei nº 11.033/04e artigo 65 da Lei nº 8.981/95). 

O IRRF retido, na forma descrita acima, das pessoas jurídicas não-financeiras tributadas com base no lucro 

real, presumido ou arbitrado, é considerado antecipação do imposto de renda devido, gerando o direito à 

restituição ou compensação com o IRPJ apurado em cada período de apuração (artigo 76, I da Lei nº 

8.981/95). O rendimento também deverá ser computado na base de cálculo do IRPJ e da CSLL. As alíquotas 

do IRPJ correspondem a 15% e adicional de 10%, sendo o adicional calculado sobre a parcela do lucro real 

que exceder o equivalente a R$240.000,00 por ano; a alíquota da CSLL, para pessoas jurídicas não-

financeiras, corresponde a 9%. 
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Os rendimentos em CRI auferidos por pessoas jurídicas não-financeiras poderão ser ainda tributados pela 

COFINS, à alíquota de 3%, e pela contribuição ao PIS, à alíquota de 0,65%, caso a respectiva pessoa jurídica 

apure essas contribuições pela sistemática cumulativa, tendo em vista que as pessoas jurídicas tributadas 

pelo PIS e pela COFINS de acordo com a sistemática não-cumulativa atualmente gozam da incidência dessas 

contribuições à alíquota zero sobre receitas financeiras (como o seriam as receitas reconhecidas por conta 

dos rendimentos em CRI). 

Com relação aos investimentos em CRI realizados por instituições financeiras, fundos de investimento, 

seguradoras, por entidades de previdência privada fechadas, entidades de previdência complementar 

abertas, sociedades de capitalização, corretoras e distribuidoras de títulos e valores mobiliários e sociedades 

de arrendamento mercantil, há dispensa de retenção do IRF. 

Não obstante a isenção de retenção na fonte, os rendimentos decorrentes de investimento em CRI por essas 

entidades, via de regra e à exceção dos fundos de investimento, serão tributados pelo IRPJ, à alíquota de 

15% e adicional de 10%; pela CSLL, à alíquota de 15%; pela COFINS, à alíquota de 4%; e pelo PIS, à alíquota 

de 0,65%.  

Para as pessoas físicas, desde 1° de janeiro de 2005, os rendimentos gerados por aplicação em CRI estão 

isentos de imposto de renda, por força do artigo 3°, inciso II, da Lei nº 11.033/04. 

Em relação aos investidores residentes, domiciliados ou com sede no exterior que investirem em CRI no país 

de acordo com as normas previstas na Resolução CMN 2.689, os rendimentos auferidos estão sujeitos à 

incidência do IRF à alíquota de 15%. Exceção é feita para o caso de investidor domiciliado em país ou 

jurisdição considerados como de tributação favorecida, assim entendidos aqueles que não tributam a renda 

ƻǳ ǉǳŜ ŀ ǘǊƛōǳǘŀƳ Ł ŀƭƝǉǳƻǘŀ ƛƴŦŜǊƛƻǊ ŀ нл҈ όάJurisdição de Baixa ou Nula TributaçãoέύΦ 

LƳǇƻǎǘƻ ǎƻōǊŜ hǇŜǊŀœƿŜǎ CƛƴŀƴŎŜƛǊŀǎ όάIOFέύ 

LƳǇƻǎǘƻ ǎƻōǊŜ hǇŜǊŀœƿŜǎ ŎƻƳ ¢Ɲǘǳƭƻǎ Ŝ ±ŀƭƻǊŜǎ aƻōƛƭƛłǊƛƻǎ όάIOF/Títulosέύ 

As operações com certificados de recebíveis imobiliários com prazo de resgate superior a 30 (trinta) dias 

estão beneficiadas pela alíquota zero do IOF, sendo que havendo seu resgate dentro do prazo de 30 (trinta) 

dias, aplicar-se-á a alíquota de 1% (um por cento) ao dia sobre a base regressiva prevista no Decreto nº 

6.306/07. 

LƳǇƻǎǘƻ ǎƻōǊŜ hǇŜǊŀœƿŜǎ ŘŜ /ŃƳōƛƻ όάIOF/Câmbioέύ 

Investimentos estrangeiros realizados nos mercados financeiros e de capitais de acordo com as normas e 

condições do CMN (Resolução CMN 2.689) estão sujeitos à incidência do IOF/Câmbio à alíquota de 2% (dois 

por cento) no ingresso e à alíquota zero no retorno, conforme Decreto nº 6.983 de 19 de outubro de 2009. 
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Despesas de Responsabilidades dos Titulares de CRI 

São despesas de responsabilidade dos Titulares de CRI: 

(a) as relativas à custódia e liquidação dos CRI subscritos por eles, as quais serão pagas diretamente 

pelos Investidores à instituição financeira por eles contratada para a prestação do serviço de 

corretagem; e 

(b) pagamento dos impostos que eventualmente incidam ou venham a incidir sobre os rendimentos 

auferidos decorrentes dos CRI, conforme a regulamentação em vigor e descrito no Anexo III do Termo 

de Securitização. 

Alteração das Circunstâncias, Revogação ou Modificação de Oferta 

A Emissora pode requerer à CVM a modificação ou revogação da Oferta, caso ocorram alterações 

posteriores, substanciais e imprevisíveis nas circunstâncias inerentes à Oferta existentes na data do pedido 

de registro de distribuição ou que o fundamentem, que resulte em aumento relevante dos riscos por ela 

assumidos e inerentes à própria Oferta.  

Adicionalmente, a Securitizadora pode modificar, a qualquer tempo, a Oferta, a fim de melhorar seus termos e 

condições para os Investidores, conforme disposto no artigo 25, parágrafo 3º da Instrução CVM 400. 

Caso o requerimento de modificação das condições da Oferta seja aceito pela CVM, o prazo para distribuição da 

Oferta poderá ser prorrogado por até 90 (noventa) dias, contados da aprovação do pedido de modificação. 

A revogação da Oferta ou qualquer modificação na Oferta será imediatamente divulgada por meio dos 

mesmos jornais utilizados para divulgação do Anúncio de Início e Encerramento dos CRI, conforme disposto 

no artigo 27 da Instrução CVM 400. Após a publicação do Anúncio de Retificação, Coordenador Líder e 

Coordenadores Contratados somente aceitarão ordens daqueles Investidores que estejam cientes dos termos 

do Anúncio de Retificação. Os Investidores que já tiverem aderido à Oferta serão considerados cientes dos 

termos do Anúncio de Retificação quando, passados 5 (cinco) Dias Úteis de sua publicação, não revogarem 

expressamente suas ordens. Nesta hipótese, o Coordenador Líder presumirá que os Investidores pretendem 

manter a declaração de aceitação. 

Em qualquer hipótese, a revogação torna ineficazes a Oferta e os atos de aceitação anteriores ou 

posteriores, devendo ser restituídos integralmente aos Investidores aceitantes os valores eventualmente 

dados em contrapartida à aquisição dos CRI, sem qualquer acréscimo, conforme disposto no artigo 26 da 

Instrução CVM 400. 

Informações Adicionais 

Quaisquer outras informações ou esclarecimentos sobre a Securitizadora e a presente Emissão poderão ser 

obtidos junto à Emissora, ao Coordenador Líder, às Participantes Especiais e/ou à CVM. 



 

SUMÁRIO DOS PRINCIPAIS INSTRUMENTOS DA OFERTA 

Encontra-se a seguir um resumo dos principais instrumentos da operação, além das CCB descritas na Seção 

ά/ŀǊŀŎǘŜǊƝǎǘƛŎŀǎ Řƻǎ /ǊŞŘƛǘƻǎ LƳƻōƛƭƛłǊƛƻǎέΣ ǉǳŀƛǎ ǎŜƧŀƳΥ όƛύ 9ǎŎǊƛǘǳǊŀ ŘŜ 9Ƴƛǎǎńƻ ŘŜ //LΤ (ii) Contrato de 

Cessão; (iii) Contrato de Cessão Fiduciária; (iv) Termo de Securitização; (v) Contrato de Distribuição; e (vi) 

Contrato de Escrituração. 

O presente sumário não contém todas as informações que o Investidor deve considerar antes de investir  

nos CRI. O Investidor deve ler o Prospecto como um todo, incluindo seus Anexos, dentre os quais se 

encontram o inteiro teor dos documentos aqui resumidos. 

ESCRITURA DE EMISSÃO DE CCI 

A Escritura de Emissão de CCI será celebrada pelo Itaú BBA, na qualidade de credor e, na qualidade de 

intervenientes, a Instituição Custodiante e a PDG Realty, formalizando a emissão das CCI nos termos da Lei 

nº 10.931/04. 

Foram emitidas 2 (duas) CCI integrais e escriturais, as quais representam, individualmente, a CCB DI e a CCB 

TR.  

As CCI são garantidas pela Cessão Fiduciária e não contam com garantia real imobiliária. 

As CCI são custodiadas pela Instituição Custodiante, a qual é responsável pelo lançamento dos dados e 

informações das CCI no sistema de negociação da CETIP, considerando as informações encaminhadas pelo 

Itaú BBA em arquivo hábil para tanto, bem como pela guarda (custódia física) da Escritura de Emissão de CCI 

e de cópia simples dos documentos relacionados à respectiva emissão de CCI. 

A Instituição Custodiante não é responsável pela realização de quaisquer pagamentos relativos às CCI, 

assumindo apenas a obrigação de acompanhar, mediante consultas à CETIP, a titularidade das CCI. Qualquer 

imprecisão na referida informação em virtude de atrasos na disponibilização da informação pela câmara de 

liquidação e custódia onde as CCI estiverem depositadas não gerará nenhum ônus ou responsabilidade 

adicional para a Instituição Custodiante. 

Para fins de negociação, as CCI foram registradas pela Instituição Custodiante na CETIP, observado o 

disposto na Cláusula Quarta da Escritura de Emissão de CCI. 

CONTRATO DE CESSÃO  

O Contrato de Cessão foi celebrado entre o Itaú BBA, na qualidade de cedente, a Emissora, na qualidade de 

cessionária, e a PDG Realty, na qualidade de interveniente, e tem por objeto a cessão, sob condição 

suspensiva, em caráter irrevogável e irretratável, da totalidade das CCI representativas das CCB. 

A eficácia do Contrato de Cessão encontra-se suspensa, nos termos do art. 125 do Código Civil, até que o 

Valor Principal das CCB seja desembolsado pelo Itaú BBA, na qualidade de Credor, à PDG Realty, na qualidade de 

Devedora. Tal desembolso deverá ocorrer em 16 de fevereiro de 2011. 
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Conforme previsto no Contrato de Cessão, o pagamento do Valor de Cessão está condicionado: (i) à 

apresentação pelo Itaú BBA, de extrato emitido pela CETIP evidenciando a titularidade das CCI em seu nome; 

(ii) ao desembolso do Valor do Principal das CCB pelo Itaú BBA; (iii) à outorga de poderes à  Pentágono S.A. 

Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários, na qualidade de agente de garantia, para a prática de todos os 

atos relacionados ao objeto do Contrato de Cessão Fiduciária; e (iv) ao cumprimento das condições 

precedentes constantes do Contrato de Distribuição. 

Uma vez satisfeitas as condições descritas acima e efetuado o pagamento do Valor de Cessão, as CCI 

representativas dos Créditos Imobiliários passarão a ser de titularidade exclusiva da Emissora. Nesse 

sentido, o Itaú BBA, na qualidade de Cedente, deverá providenciar, na data de pagamento do Valor de 

Cessão, a transferência das CCI para o nome da Emissora. 

CONTRATO DE CESSÃO FIDUCIÁRIA 

O Contrato de Cessão Fiduciária será celebrado entre as Cedentes Fiduciantes, a PDG Realty, o Itaú BBA, na 

qualidade de cessionário, a Emissora, na qualidade de agente de cálculo, e a Pentágono, na qualidade de Agente de 

Garantia, e terá por objeto a garantia do fiel cumprimento de todas as obrigações principais e acessórias das 

CCB, bem como custas e despesas judiciais ou extrajudiciais, tributos e similares que o Itaú BBA incorra e/ou 

venha a incorrer para a cobrança das CCB. 

Nos termos do Contrato de Cessão Fiduciária, as Cedentes Fiduciantes e a PDG Realty concordam em ceder 

fiduciariamente os Direitos Creditórios em Garantia ao Credor, bem como os direitos e valores a serem 

depositados pelos Devedores das Unidades e pela PDG Realty nas Contas Bancárias identificadas no 

Contrato de Cessão Fiduciária mantidas em nome de cada Cedente Fiduciante e da PDG Realty. 

Até o integral cumprimento das Obrigações Garantidas, as Cedentes Fiduciantes obrigam-se a manter 

cedidos fiduciariamente, em favor do Credor, Direitos Creditórios em Garantia cujo valor total seja 

equivalente à 105% (cento e cinco por cento) do saldo devedor das Obrigações Garantias, conforme fórmula 

prevista no Contrato de Cessão Fiduciária. 

O Agente de Garantia verificará, nos termos do Contrato de Cessão Fiduciária, a ocorrência de pagamento 

antecipado, repactuação, rescisão, diminuição ou inadimplemento dos Direitos Creditórios em Garantia que 

possa impactar o Índice de Cobertura Mínimo. 

TERMO DE SECURITIZAÇÃO 

O Termo de Securitização a ser celebrado entre a Securitizadora e o Agente Fiduciário é o instrumento que 

efetivamente vinculará os Créditos Imobiliários representados pelas CCI aos CRI. Este instrumento, além de 

descrever os Créditos Imobiliários, delineia detalhadamente as características dos CRI, estabelecendo seu 

valor, prazo, quantidade, espécies, formas de pagamento, garantias e demais elementos.  

O Termo de Securitização também disciplina a prestação dos serviços do Agente Fiduciário no âmbito da 

Emissão, descrevendo seus deveres, obrigações, bem como a remuneração devida pelo Emissor ao Agente 

Fiduciário por conta da prestação de tais serviços, nos termos do artigo 9 da Lei nº 9.514/97 e da Instrução 

CVM 28. 
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Adicionalmente, conforme estabelece o Termo de Securitização, o Agente Fiduciário poderá ser substituído 

nas hipóteses de ausência ou impedimento temporário, renúncia, intervenção, liquidação, falência, ou 

qualquer outro caso de vacância, devendo ser realizada, no prazo de 30 (trinta) dias contados da ocorrência 

de qualquer desses eventos, Assembleia de Titulares de CRI, para que seja eleito o novo Agente Fiduciário. 

O Agente Fiduciário poderá, ainda, ser destituído: 

(i) pelo voto de dois terços dos Titulares de CRI; ou 

(ii) por deliberação em Assembleia de Titulares de CRI, na hipótese de descumprimento de quaisquer 

de seus deveres previstos neste Termo. 

O Agente Fiduciário eleito em substituição assumirá integralmente os deveres, atribuições e 

responsabilidades constantes da legislação aplicável e do Termo de Securitização. 

A substituição do Agente Fiduciário em caráter permanente deve ser objeto de aditamento do Termo de 

Securitização. 

CONTRATO DE DISTRIBUIÇÃO  

O Contrato de Distribuição será celebrado entre a Emissora, o Coordenador Líder e a PDG Realty, esta última 

na qualidade de interveniente, e disciplinará a forma de colocação dos CRI objeto da Oferta, bem como 

regulará a relação existente entre o Coordenador Líder e a Emissora. 

Nos termos do Contrato de Distribuição, os CRI Série DI serão distribuídos sob regime de melhores esforços 

e os CRI Série TR, observado o disposto no Termo de Securitização, serão distribuído sob regime de garantia 

firme de subscrição e liquidação, no montante de até R$150.000.000,00 (cento e cinquenta milhões de 

reais). O prazo máximo de colocação dos CRI será de até 180 (cento e oitenta) Dias Úteis contados da Data 

de Início da Oferta. 

CONTRATOS DE ADESÃO 

Os Contratos de Adesão foram celebrados entre o Coordenador Líder, a PDG Realty, a Securitizadora e cada 

um dos Participantes Especiais e disciplina a forma de colocação dos CRI objeto da Oferta pelo respectivo 

Participante Especial, bem como regulará a relação existente entre o Coordenador Líder e o Participante 

Especial. Por meio deste contrato os respectivos Participantes Especiais aderem ao Contrato de Distribuição, 

sendo sujeito a todos os termos, condições e previsões do Contrato de Distribuição. 

CONTRATO CELEBRADO COM O BANCO ESCRITURADOR  

O Contrato de Escrituração foi celebrado entre a Emissora e o Banco Escriturador e disciplina a prestação de 

serviços de escrituração da totalidade dos CRI. Pela prestação de serviços acima descritos, a Securitizadora 

pagará ao Banco Escriturador o valor de R$1.000,00 (mil reais) mensais por série. 
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APRESENTAÇÃO DO COORDENADOR LÍDER 

O Itaú BBA é um banco de atacado brasileiro com ativos na ordem de R$197 bilhões, uma carteira de crédito 

de R$102 bilhões, e patrimônio líquido de R$12,2 bilhões em 30 de setembro de 2010. O banco faz parte do 

grupo Itaú Unibanco, sendo controlado diretamente pelo Itaú Unibanco Holding S.A. O Itaú BBA visa atuar 

em parceria com as grandes empresas, provendo o melhor e o mais completo conjunto de serviços 

financeiros. O Itaú BBA possui sucursais no Rio de Janeiro, Campinas, Porto Alegre, Belo Horizonte, Curitiba, 

Salvador, Montevidéu e Bahamas, além de escritórios de representação em Buenos Aires, Nova Iorque e 

Xangai. 

 

A área de Investment Banking do Itaú BBA oferece assessoria a clientes corporativos e investidores na 

estruturação de produtos de banco de investimento, incluindo renda fixa, renda variável e fusões e 

aquisições. 

 

De acordo com o ranking ANBID, o Itaú BBA tem apresentado uma liderança consistente no ranking de 

distribuição de operações de renda fixa no mercado doméstico, tendo ocupado o primeiro lugar nos anos de 

2004 à 2009 e 1º semestre de 2010, com participações de mercado entre 19% e 46%, sendo no 1º semestre 

de 2010 ŘŜ но҈Φ !ƛƴŘŀ ŜƳ нллфΣ ƻ Lǘŀǵ ..! ǊŜŎŜōŜǳΣ ǇŜƭƻ ǎŜƎǳƴŘƻ ŀƴƻ ŎƻƴǎŜŎǳǘƛǾƻΣ ƻ ǇǊşƳƛƻ ά²ƻǊƭŘΩǎ .Ŝǎǘ 

LƴǾŜǎǘƳŜƴǘ .ŀƴƪǎέΣ ƴŀ ŎŀǘŜƎƻǊƛŀ .ǊŀǎƛƭΣ ŎƻƴŎŜŘƛŘƻ ǇŜƭŀ Dƭƻōŀƭ CƛƴŀƴŎŜΣ ǇǳōƭƛŎŀœńƻ ŀƳŜǊƛŎŀƴŀ ŜǎǇŜŎƛŀƭƛȊŀŘŀ 

em instituições financeiras de todo o mundo. Recebeu ǘŀƳōŞƳ ƻ ǇǊşƳƛƻ ŘŜ άaŜƭƘƻǊ .ŀƴŎƻ ŘŜ LƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ 

Řŀ !ƳŞǊƛŎŀ [ŀǘƛƴŀέΣ ŎƻƴŎŜŘƛŘƻ ǇŜƭŀ ά¢ƘŜ .ŀƴƪŜǊέΦ wŜŎŜōŜǳ Řŀ [ŀǘƛƴCƛƴŀƴŎŜΣ ǇŜƭƻ ǘŜǊŎŜƛǊƻ ŀƴƻ ŎƻƴǎŜŎǳǘƛǾƻΣ ƻ 

ǇǊşƳƛƻ ŘŜ ά.Ŝǎǘ [ƻŎŀƭ LƴǾŜǎǘƳŜƴǘ .ŀƴƪ ƛƴ .ǊŀȊƛƭέΦ wŜŎŜōŜǳ ŀƛƴŘŀ ƻ ǇǊşƳƛƻ ŘŜ ά.Ŝǎǘ /ƻǊǇƻǊŀǘŜ .ƻƴŘ ƻŦ the 

¸ŜŀǊέΣ ŎƻƴŎŜŘƛŘƻ ǇŜƭŀ ǇŀǊǘƛŎƛǇŀœńƻ ŎƻƳƻ joint-bookrunner na emissão de Senior Notes pela Telemar. 

 

Dentre as emissões de debêntures coordenadas pelo Banco Itaú BBA recentemente, destacam-se as ofertas 

de debêntures da OHL Brasil (R$400 milhões, por meio de 2 concessionárias do grupo), Taesa (R$815 

milhões), BNDESPar (R$2,025 bilhões), Hypermarcas S.A. (R$651 milhões), Elektro Eletricidade e Serviços 

S.A. (R$300 milhões), da Itaúsa ς Investimentos Itaú S.A. (R$1,0 bilhão), do Grupo OHL Brasil (R$1,4 bilhão, 

por meio de 4 concessionárias do grupo), da CTEEP (R$548 milhões), da Ecorodovias Concessões e Serviços 

S.A. (R$600 milhões), da Alupar (R$250 milhões), da Camargo Corrêa S.A. (R$1,0 bilhão), da Anhanguera 

Educacional Participações S.A. (R$200 milhões), da Vivo Participações S.A. (R$810 milhões), da Companhia 

Energética do Ceará - Coelce (R$245 milhões) e da Telemar Norte Leste S.A (R$2,6 bilhões). Em operações de 

notas promissórias recentemente coordenadas pelo Itaú BBA, destacam-se as operações da Redecard 

(R$724 milhões), do Grupo OHL Brasil (R$750 milhões, por meio de 4 concessionárias do grupo), da CTEEP - 

Companhia de Transmissão de Energia Elétrica Paulista (R$200 milhões), da Light Serviços de Eletricidade 

S.A. (R$100 milhões), da Companhia Energética do Ceará (Coelce) (R$245 milhões), da Concessionária do 

Rodoanel Oeste S.A (R$650 milhões) e da Elektro Eletricidade e Serviços S.A (R$120 milhões). Destacam-se 

ainda as operações FIDC Renner (R$350 milhões), FIDC Globex (R$1,166 milhões), FIDC CEEE IV-D (R$130 

milhões), FIDC Paulista Veículos II (R$100 milhões), FIDC Energisa (R$150 milhões), CRI PDG Securitizadora 

com risco PDG Realty (R$405 milhões), CRI RB Capital com risco BR Distribuidora (R$110,1 milhões), CRI WT 

PIC II com risco Volkswagen (R$101,9 milhões) e as duas operações de CRI da BRC Securitizadora S.A. com 

risco Petrobras (R$200 milhões e R$120 milhões). No segmento de renda fixa internacional, em 2010, o Itaú 
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BBA participou como joint-bookrunner de 27 ofertas de bonds, cujo montante total alcançou US$13,4 

bilhões, sendo o banco que mais coordenou emissões para empresas brasileiras até novembro de 2010. Em 

2009 o Itaú BBA participou de 8 ofertas, com um montante total de US$4,9 milhões. Dentre as operações 

recentemente em que o Itaú atuou como bookrunner ou joint-bookrunner, destacam-se as ofertas da Sabesp 

(US$350 milhões), AB Inbev (R$750 milhões), BicBanco (US$400 milhões), conglomerado Itaú Unibanco 

(US$1 bilhão), de Suzano (US$650 milhões), da República do Brasil (US$550 milhões; primeira vez que um 

banco brasileiro participou de uma oferta do Tesouro), da Telemar (US$1,0 bilhão) da Construtora Norberto 

Odebrecht (US$500 milhões), da IRSA (US$150 milhões), da Gol (US$300 milhões), da Marfrig (US$500 

milhões), da Globo Participações (US$325 milhões), do Itaú (US$1 bilhão), do Banco ABC Brasil (US$300 

milhões), da Magnesita (US$400 milhões), do Banco Daycoval (US$300 milhões), da BR Foods (US$750 

milhões), do Banco Votorantim (US$750 milhões) e do BicBanco (US$275 milhões).  

 

Em renda variável, o Itaú BBA oferece serviços para estruturação de ofertas públicas primárias e secundárias 

de ações e de ADRs, ofertas públicas para aquisição e permuta de ações, além de assessoria na condução de 

processos de reestruturação societária de companhias abertas e trocas de participações acionárias. A 

condução das operações é realizada em conjunto com a Itaú Corretora, que tem relacionamento com 

investidores domésticos e internacionais e possui reconhecida e premiada estrutura independente de 

pesquisa. Em 2009, o Itaú BBA atuou como coordenador e bookrunner de ofertas públicas iniciais e 

subsequentes que totalizaram R$14,2 bilhões. No ranking ANBID, o banco terminou o ano de 2009 em 

primeiro lugar em número de operações, participando em 58% das operações ocorridas naquele ano. 

 

Com equipe especializada, a área de fusões e aquisições do Itaú BBA oferece aos clientes estruturas e 

soluções para assessoria, coordenação, execução e negociação de aquisições, desinvestimentos, fusões e 

reestruturações societárias. A área detém acesso a investidores estratégicos e financeiros para assessorar 

clientes na viabilização de movimentos societários. De acordo com o ranking de fusões e aquisições da 

Thomson Finance, com base no número de transações em 2009, o Itaú BBA ficou em segundo lugar, com 24 

operações realizadas com um volume total de R$12,9 bilhões.  

 



 

DEMONSTRATIVO DOS CUSTOS DA OFERTA 

As comissões devidas ao Coordenador Líder e as despesas com auditores, advogados, demais prestadores de 

serviços e outras despesas serão pagas pela Emissora. Segue abaixo descrição dos custos relativos à Oferta, 

sem considerar o exercício da Opção de CRI Suplementares e/ou a colocação dos CRI Adicionais:  

Comissões e Despesas Custo Total (R$)(1) 
Custo Unitário por CRI 

(R$)(1) 
% em Relação ao 
Valor Unitário(1) 

% em Relação ao Valor 
Total da Oferta(1) 

Coordenador Líder      
    Comissão de Coordenação e  1.200.600,00 1.800,00 0,6000000 0,6000000 
    Comissão de Colocação 2.101.050,00 3.150,00 1,0500000 1,0500000 
    Prêmio de Garantia Firme 675.000,00 1.011,99 0,3373313 0,3373313 
Agente Fiduciário(2) 20.000,00 29,99 0,0099950 0,0099950 
Banco Liquidante(3) 1.800,00 2,70 0,0008996 0,0008996 
Banco Escriturador(4) 2.000,00 3,00 0,0009995 0,0009995 
Taxa de Registro na CVM e 
ANBIMA  

223.240,00 334,69 0,1115642 0,1115642 

Registro CCI e CRI na CETIP 34.950,00 52,40 0,174663 0,174663 
Registro CCI ς Instituição 
Custodiante 

10.200,00 15,29 0,0050975 0,0050975 

Advogados e Consultores(3) 400.000,00 599,70 0,1999000 0,1999000 
Auditores(3) 200.000,00 299,85 0,0999500 0,0999500 
Outras Despesas(3) 40.000,00 59,97 0,0199900 0,0199900 
Total 4.908.840,00 7.359,58 2,4531934 2,4531934 
____________________ 
(1) Valores Arredondados. 
(2) O Agente Fiduciário receberá da Emissora, como remuneração pelo desempenho dos deveres e atribuições que lhe competem, nos termos da lei e do Termo de Securitização, 
parcelas anuais, antecipadas, de R$ 20.0000,00 (vinte mil reais), sendo a primeira parcela paga no 5º dia útil após a celebração do Termo de Securitização e as demais a cada 12 
(doze) meses. 
(3) Despesas estimadas. 
(4) O Banco Escriturador receberá, a título de manutenção, o custo fixo mensal de: (i) R$ 1.000,00 (mil reais) relativos aos CRI da 5ª Série da 3ª Emissão da PDG Companhia 
Securitizadora; e de (ii) R$ 1.000,00 (m il reais) relativos aos CRI da 6ª Série da 3ª Emissão da PDG Companhia Securitizadora. 

Além da remuneração prevista acima, nenhuma outra será contratada ou paga ao Coordenador Líder, direta 

ou indiretamente, por força ou em decorrência do Contrato de Distribuição, sem prévia manifestação da 

CVM. 

REMUNERAÇÃO DA EMISSORA 

Não haverá remuneração.  

REMUNERAÇÃO DO COORDENADOR LÍDER 

Pela prestação dos serviços descritos no Contrato de Distribuição, o Coordenador Líder fará jus à 

remuneração detalhada abaixo: 

(a) Comissão de Coordenação: equivalente a 0,60% (sessenta centésimos por cento) incidente sobre o 

número total de CRI colocados, com base no preço de integralização dos CRI; 

(b) Comissão de Colocação: para o período compreendido entre a Data de Liquidação e o sexto Período de 

Capitalização, equivalente a (i) em relação aos CRI que o Coordenador Líder tenha efetivamente distribuído, 

1,05% (um inteiro e cinco milésimos por cento) incidente sobre o número total de CRI colocados, com base 

no preço de integralização dos CRI; e (ii) em relação aos CRI que tenham sido distribuídos por instituição 

subcontratada, a diferença entre a comissão que faria jus caso tivesse efetivamente distribuído os CRI, 
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conforme item (i) anterior, e a comissão efetivamente paga à instituição subcontratada, a qual será 

calculada nos termos do item 3.2 dos Contratos de Adesão (abaixo definidos); 

(c) Comissão de Colocação Adicional: a cada Repactuação, caso o investidor decida por permanecer como 

investidor dos CRI adquiridos na Oferta, o Coordenador Líder, fará jus a comissão equivalente a (i) em 

relação aos CRI que tenha efetivamente distribuído, um percentual ao ano, a ser proposta pela PDG Realty à 

época da respectiva Repactuação, incidente sobre o volume repactuado multiplicado pelo período 

subsequente até a próxima Repactuação ou até a Data de Vencimento, conforme o caso; e (ii) em relação 

aos CRI que tenham sido distribuídos por instituição subcontratada, a diferença entre a comissão que faria 

jus caso tivesse efetivamente distribuído os CRI, conforme item (i) anterior, e a comissão efetivamente paga 

à instituição subcontratada, a qual será calculada nos termos do item 3.2 dos Contratos de Adesão; e 

(d) Prêmio de Garantia Firme: equivalente a 0,45% (quarenta e cinco centésimos por cento) incidente sobre 

o montante total objeto da garantia firme dos CRI Série TR, independentemente de seu exercício, ou seja, 

sobre o montante de R$150.000.000,00 (cento e cinquenta milhões de reais). 

O Coordenador Líder deverá atestar à PDG Realty e à Securitizadora que o investidor permanece seu cliente, se 

for o caso, para fazer jus ao recebimento de sua Comissão de Colocação Adicional pelo próximo período de 

capitalização, e assim subsequentemente pelos demais períodos. Caso o investidor decida por permanecer 

como investidor dos CRI adquiridos na Oferta, mas não como cliente da instituição que originalmente distribuiu 

os referidos CRI, o Coordenador Líder não fará jus ao recebimento da Comissão de Colocação Adicional. Caso o 

investidor decida por exercer seu direito de venda dos CRI, o Coordenador Líder não fará jus ao recebimento 

da Comissão de Colocação Adicional. 

A obrigação de pagar a Comissão de Coordenação e Colocação a eventuais instituições subcontradas será 

regulada por contrato de adesão ao Contrato de Distribuição, a ser assinado entre o Itaú BBA, as referidas 

ƛƴǎǘƛǘǳƛœƿŜǎΣ ŀ t5D wŜŀƭǘȅ Ŝ ŀ {ŜŎǳǊƛǘƛȊŀŘƻǊŀ όάContratos de AdesãoέύΦ 

O pagamento das comissões indicadas acima deverá ser realizado ao Coordenador Líder na Data de Liquidação 

Ŝ ƻ ǇŀƎŀƳŜƴǘƻ Řŀ ŎƻƳƛǎǎńƻ ǇǊŜǾƛǎǘŀ ƴŀ ŀƭƝƴŜŀ άŎέ ŀŎƛƳŀ ŘŜǾŜǊł ǎŜǊ ǊŜŀƭƛȊŀŘŀ ƴŀ Řŀǘŀ Řƻ ǇŀƎŀƳŜƴǘƻ Řŀ 

remuneração a partir do qual a respectiva Repactuação entrará em vigor. Em todos os casos o pagamento 

deverá ser à vista, em moeda corrente nacional, não sendo restituível, parcial ou totalmente, em qualquer 

hipótese, inclusive em caso de pagamento ou vencimento antecipado dos CRI. 

As remunerações e pagamentos previstos no Contrato de Distribuição poderão ser pagos diretamente pela 

PDG Realty e/ou pela Securitizadora. 

A PDG Realty ou a Securitizadora, conforme o caso, serão responsáveis pelo custo de todos os tributos, atuais, 

incidentes sobre os pagamentos, remuneração e reembolso devido ao Coordenador Líder no âmbito da 

Emissão. Todos os tributos e/ou taxas que incidam sobre os pagamentos feitos pela Emissora ao Coordenador 

Líder no âmbito do Contrato de Distribuição serão suportados pela Emissora, de modo que referidos 

pagamentos devem ser acrescidos dos valores correspondentes a quaisquer tributos e/ou taxas que incidam 

sobre os mesmos, inclusive, mas não limitado, aos valores correspondentes ao Imposto sobre Serviços de 

Qualquer Natureza ς ISSQN, à Contribuição ao Programa de Integração Social e Formação do Patrimônio do 

Servidor Público ς PIS e à Contribuição para o Financiamento da Seguridade Social ς COFINS. Da mesma forma, 



DEMONSTRATIVO DOS CUSTOS DA OFERTA 

caso, por força de lei ou norma regulamentar, a PDG Realty e/ou a Emissora tiver que reter ou deduzir dos 

pagamentos feitos ao Coordenador Líder quaisquer tributos e/ou taxas, deverá acrescer a tais pagamentos 

valores adicionais de modo que o Coordenador Líder receba os mesmos valores que seriam recebidos caso 

nenhuma retenção ou dedução fosse realizada (gross-up). 

Nenhuma outra comissão, prêmio ou qualquer tipo de remuneração que não estejam expressamente previstos 

no Contrato de Distribuição serão contratados ou pagos pela PDG Realty ou pela Securitizadora ao 

Coordenador Líder, direta ou indiretamente, por força ou em decorrência do Contrato de Distribuição. 
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DESTINAÇÃO DOS RECURSOS 

Os recursos obtidos com a distribuição dos CRI serão utilizados pela Securitizadora exclusivamente para o 

pagamento: (i) do preço de aquisição das CCB adquiridas pela Securitizadora, cujas características 

encontram-ǎŜ ŘŜǎŎǊƛǘŀǎ ƴƻ ƛǘŜƳ ά9ǎŎǊƛǘǳǊŀǎ ŘŜ 9Ƴƛǎǎńƻ ŘŜ //Lέ Řŀ {Ŝœńƻ ά{ǳƳłǊƛƻ Řƻǎ tǊƛƴŎƛǇŀƛǎ 

LƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ Řŀ hŦŜǊǘŀέΣ ƴŀ ǇłƎƛƴŀ 69 deste Prospecto; e (ii) dos custos relativos à Oferta. 

Os recursos provenientes das CCB serão utilizados pela Devedora para financiamento da construção, 

ƛƴŎƻǊǇƻǊŀœńƻ Ŝ ŘŜƳŀƛǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ǊŜƭŀŎƛƻƴŀŘŀǎ ŀƻǎ LƳƽǾŜƛǎ ƛŘŜƴǘƛŦƛŎŀŘƻǎ ƴŀ {Ŝœńƻ άLƴŦƻǊƳŀœƿŜǎ wŜƭŀǘƛǾŀǎ ŀƻǎ 

LƳƽǾŜƛǎέΣ ƴŀ ǇłƎƛƴŀ 125 deste Prospecto.  



 

[página intencionalmente deixada em branco] 

 



 

DECLARAÇÕES  

DECLARAÇÃO DA SECURITIZADORA 

A Securitizadora declara, nos termos do artigo 56 da Instrução CVM 400 e do item 15 do Anexo III da 

Instrução CVM 414, exclusivamente para os fins do processo de registro da presente Oferta perante a CVM, 

que: 

(i)  verificou a legalidade e a ausência de vícios na presente operação; 

  

(ii)  este Prospecto Preliminar e o Termo de Securitização contêm, e o Prospecto Definitivo da 

Oferta Pública de Distribuição de Certificados de Recebíveis Imobiliários da 5ª e 6ª Séries da 3ª 

9Ƴƛǎǎńƻ Řŀ /ƻƳǇŀƴƘƛŀ όάProspecto Definitivoέύ ŎƻƴǘŜǊł ŀǎ ƛƴŦƻǊƳŀœƿŜǎ ǊŜƭŜǾŀƴǘŜǎ ƴŜŎŜǎǎłǊƛŀǎ 

ao conhecimento pelos investidores da Oferta, dos CRI a serem ofertados, da Companhia e 

suas atividades, situação econômico-financeira, os riscos inerentes à sua atividade e quaisquer 

outras informações relevantes, sendo tais informações verdadeiras, consistentes, corretas e 

suficientes para permitir aos investidores uma tomada de decisão fundamentada a respeito da 

Oferta; 

 

(iii)  este Prospecto Preliminar foi, e o Prospecto Definitivo será, elaborado de acordo com as 

normas pertinentes, incluindo, mas não se limitando, a Instrução CVM 400 e a Instrução CVM 

414; 

 

(iv)  as informações prestadas e a serem prestadas, por ocasião do registro da Oferta, do 

arquivamento deste Prospecto Preliminar e do Prospecto Definitivo, bem como aquelas 

fornecidas ao mercado durante a Oferta, respectivamente, são e serão verdadeiras, 

consistentes, corretas e suficientes para permitir aos investidores uma tomada de decisão 

fundamentada a respeito da Oferta; e 

(v) é responsável pela veracidade, consistência, qualidade e suficiência das informações prestadas 

por ocasião do registro e fornecidas ao mercado durante a distribuição. 

DECLARAÇÃO DO AGENTE FIDUCIÁRIO 

O Agente Fiduciário declara, nos termos dos artigos 10 e 12, incisos V e IX, da Instrução da CVM 28 e do item 

15 do anexo III da Instrução CVM 414, exclusivamente para os fins do processo de registro da Oferta na 

CVM, que verificou, em conjunto com a Emissora a legalidade e a ausência de vícios da operação e tomou 

todas as cautelas e agiu com elevados padrões de diligência para assegurar que:  

 

(i) as garantias concedidas no âmbito da Oferta foram regularmente constituídas, observada a 

manutenção de sua suficiência e exequibilidade;  



DECLARAÇÕES 

(ii) este Prospecto Preliminar e o Termo de Securitização contêm e o Prospecto Definitivo conterá 

todas as informações relevantes a respeito dos CRI, da Emissora, de suas atividades, de sua 

situação econômico-financeira e dos riscos inerentes às suas atividades e outras informações 

relevantes, as quais são verdadeiras, precisas, consistentes, corretas e suficientes, para permitir aos 

investidores uma tomada de decisão fundamentada a respeito da Oferta; 

(iii) este Prospecto Preliminar foi e o Prospecto Definitivo será elaborado de acordo com as normas 

pertinentes, incluindo, mas não se limitando, a Instrução CVM 400 e a Instrução CVM 414; e 

(iv) não se encontra em nenhuma das situações de conflito de interesse previstas no artigo 10 da 

Instrução CVM 28. 

DECLARAÇÃO DO COORDENADOR LÍDER 

O Coordenador Líder declara, nos termos do artigo 56 da Instrução CVM 400: (a) que tomou todas as 

cautelas e agiu com elevados padrões de diligência, respondendo pela falta de diligência ou omissão, para 

assegurar que (i) as informações fornecidas pela Companhia são verdadeiras, consistentes, corretas e 

suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de decisão fundamentada a respeito da Oferta; e (ii) as 

informações fornecidas ao mercado durante todo o prazo de distribuição, inclusive aquelas eventuais ou 

periódicas constantes da atualização do registro da Companhia que integram o Prospecto Preliminar e que 

venham a integrar o Prospecto Definitivo de Distribuição Pública de Certificados de Recebíveis Imobiliários 

Řŀ /ƻƳǇŀƴƘƛŀ όάProspecto DefinitivoέύΣ ǎńƻ ƻǳ ǎŜǊńƻ ǎǳŦƛŎƛŜƴǘŜǎΣ ŎƻƴŦƻǊƳŜ ƻ ŎŀǎƻΣ ǇŜǊƳƛǘƛƴŘƻ ŀƻǎ 

investidores a tomada de decisão fundamentada a respeito da Oferta; e (b) que o Prospecto Preliminar 

contém e o Prospecto Definitivo conterá todas as informações relevantes necessárias ao conhecimento, 

pelos investidores, dos CRI, da Companhia, suas atividades, situação econômico-financeira, dos riscos 

inerentes às suas atividades e quaisquer outras informações relevantes; e (ii) o Prospecto Preliminar foi e o 

Prospecto Definitivo será elaborado de acordo com as normas pertinentes. 

 



 

CARACTERÍSTICAS DOS CRÉDITOS IMOBILIÁRIOS 

¶ Características Gerais dos Créditos Imobiliários 

¶ Procedimentos de cobrança dos Créditos Imobiliários  

¶ Inadimplência dos Créditos Imobiliários 

¶ Situações de Pré-Pagamento dos Créditos Imobiliários e Efeitos Sobre a Rentabilidade dos CRI 

¶ Possibilidade dos Créditos Imobiliários serem removidos ou substituídos 
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CARACTERÍSTICAS DOS CRÉDITOS IMOBILIÁRIOS  

Os CRI serão lastreados em Créditos Imobiliários, que correspondem às CCB a serem emitidas pela Devedora 

em favor do Itaú BBA, os quais são representados pelas CCI. Os Créditos Imobiliários serão cedidos à 

Securitizadora pelo Itaú BBA, na qualidade de Credor, nos termos do Contrato de Cessão.  

 

A cessão das CCI e a emissão dos CRI, nos termos do  Contrato de Cessão e do Termo de Securitização, terão 

sua eficácia suspensivamente condicionada ao desembolso do Valor Principal das CCB, o que ocorrerá no 

primeiro dia útil a contar da concessão pela CVM do registro provisório da Oferta. 

CARACTERÍSTICAS GERAIS DOS CRÉDITOS IMOBILIÁRIOS 

Valor das CCB 

A CCB DI terá valor global de até R$270.135.000,00 (duzentos e setenta milhões, cento e trinta e cinco mil 

reais) e a CCB TR terá volume de emissão limitado ao montante de até R$150.000.000,00 (cento e cinquenta 

milhões de reais). 

Data de Emissão das CCB 

Para todos os fins legais, as CCB serão emitidas após a conclusão do Procedimento de Bookbuilding. O local 

de emissão será a Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo. 

Data de Desembolso 

As CCB serão desembolsadas em 16 de fevereiro de 2011. 

Data de Vencimento das CCB 

As CCB vencerão em 8 (oito) anos a contar da Data de Desembolso. 

Destinação dos Recursos das CCB 

Os recursos obtidos pela Devedora com a emissão das CCB serão destinados ao financiamento, direto ou por 

meio de participação societária em sociedades de propósito específico, de empreendimentos residenciais 

ŘŜǎŎǊƛǘƻǎ ƴŀ {Ŝœńƻ άLƴŦƻǊƳŀœƿŜǎ wŜƭŀǘƛǾŀǎ ŀƻǎ LƳƽǾŜƛǎέ na página 125 deste Prospecto e no Anexo II das CCB 

no qual não está incluso: (a) o financiamento do reembolso de custos já incorridos pela Devedora referentes 

a tais empreendimentos, e/ou, (b) o financiamento do reembolso de custos já incorridos pela Devedora 

referentes à aquisição ou investimento em sociedades de propósito específico. 

Local de Pagamento das CCB 

O local de pagamento das CCB será a Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo. 



CARACTERÍSTICAS DOS CRÉDITOS IMOBILIARIOS 

Pagamento Antecipado Facultativo das CCB  

A Devedora poderá pagar antecipadamente, no todo ou em parte, o saldo devedor das CCB, a partir do 6º 

(sexto) mês a contar da Data de Desembolso, nas condições estabelecidas abaixo.  

Para realizar o pagamento antecipado facultativo, a Devedora deverá enviar uma notificação ao Credor com, 

no mínimo, 10 (dez) dias úteis de antecedência da data prevista para o pagamento antecipado facultativo, 

na qual deverá informar (i) se o pagamento antecipado facultativo será total ou parcial; e (ii) a data de seu 

ǇŀƎŀƳŜƴǘƻ όάData do Pagamento AntecipadoέύΦ ! 5ŜǾŜŘƻǊŀ ƴńƻ ǇƻŘŜǊł ǊŜŀƭƛȊŀǊ ǇŀƎŀƳŜƴǘƻǎ ŀƴǘŜŎƛǇŀŘƻǎ 

facultativos parciais se, considerados pro forma os pagamentos pretendidos, o saldo devedor remanescente 

da CCB for igual ou inferior a 1/3 (um terço) do Valor Principal das CCB não amortizado, calculado antes do 

pagamento antecipado facultativo. 

O Agente de Cobrança será o responsável pelo cálculo do valor necessário ao pagamento antecipado 

facultativo, que corresponderá, conforme o caso, a totalidade ou a parte do saldo devedor da respectiva 

CCB somado à remuneração devida e não paga até a data do pagamento antecipado, acrescido de prêmio 

de 0,3% (três décimos por cento) ao ano, calculado pro rata die e de forma decrescente, conforme fórmula 

abaixo:  

(a) No caso da CCB DI: 

 

( ) ù
ú

ø
é
ê

è
-+³=
ö
÷

õ
æ
ç

å

11 252

""
^

remandu

pVNbP

 

 

Onde, 

 

P = prêmio decorrente do pagamento antecipado facultativo devido pela Devedora ao Credor; 

VNb = conforme definido abaixo; 

p = 0,3% (três décimos por cento); e 

Řǳ άǊŜƳŀƴέ Ґ ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ 5ƛŀǎ ¨ǘŜƛǎ entre (a) data do pagamento antecipado facultativo, e, (b) a data do 

sexto pagamento de remuneração. 

 

(b) No caso da CCB TR: 

 

 

( ) ù
ú

ø
é
ê

è
-+³=
ö
÷

õ
æ
ç

å

11 360

""
^

remandc

pVNaP

 

 



CARACTERÍSTICAS DOS CRÉDITOS IMOBILIARIOS 

Onde, 

 

P = prêmio decorrente do pagamento antecipado facultativo devido pela Devedora ao Credor; 

VNa = conforme definido abaixo; 

p = 0,3% (três décimos por cento); e 

ŘŎάǊŜƳŀƴέ Ґ ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ Řƛŀǎ ŎƻǊǊƛŘƻǎ ŜƴǘǊŜ όŀύ Řŀǘŀ Řƻ ǇŀƎŀƳŜƴǘƻ ŀƴǘŜŎƛǇŀŘƻ ŦŀŎǳƭǘŀǘƛǾƻΣ ŜΣ όōύ ŀ Řŀǘŀ Řƻ 

sexto pagamento de remuneração. 

 

O Agente de Cobrança informará à Devedora o valor do montante a ser pago na Data do Pagamento 

Antecipado em até 2 (dois) dias úteis após o recebimento da notificação enviada pela Devedora. 

Oferta de Pagamento Antecipado das CCB 

A Devedora poderá, a qualquer tempo, oferecer ao Credor o pagamento antecipado de parte ou da 

ǘƻǘŀƭƛŘŀŘŜ Řƻ ǎŀƭŘƻ ŘŜǾŜŘƻǊ Řŀ ǊŜǎǇŜŎǘƛǾŀ //.Σ ŀŎǊŜǎŎƛŘƻ ƻǳ ƴńƻ ŘŜ ǇǊşƳƛƻ όάOferta de Pagamento 

AntecipadoέύΦ  

A Oferta de Pagamento Antecipado deverá ser formalizada por comunicação escrita enviada ao Credor, ou a 

quem este indicar, na qual deverão constar todas as condições da proposta da oferta de pagamento 

antecipado. A partir do recebimento da comunicação, o Credor terá 30 (trinta) dias para responder à 

Devedora se concorda ou não com a Oferta de Pagamento Antecipado. Caso o Credor não se manifeste na 

data supra mencionada, seu silêncio deverá ser interpretado, para todos os fins de direito, como plena 

discordância à Oferta de Pagamento Antecipado. 

Pagamento Antecipado Obrigatório das CCB 

Caso, a qualquer tempo, os Direitos Creditórios, objeto da Cessão Fiduciária, deixem de representar 105% 

(cento e cinco por cento) do montante equivalente à soma do saldo devedor da CCB TR e do saldo devedor 

Řŀ //. 5L όάSoma do Saldo Devedor das CCBέύ Ŝ ŘŜǎŘŜ ǉǳŜ ƴńƻ ǎŜƧŀƳ ŎŜŘƛŘƻǎ ƴƻǾƻǎ 5ƛǊŜƛǘƻǎ /ǊŜŘƛǘƽǊƛƻǎ 

para restabelecer o Índice de Cobertura Mínimo, conforme regras de cálculo, procedimento e prazos de cura 

previstos no Contrato de Cessão Fiduciária. O valor a ser pago pela Devedora nesta hipótese deverá ser 

equivalente ao percentual do montante necessário para o restabelecimento do Índice de Cobertura Mínimo 

que corresponder à proporção do saldo devedor da respectiva CCB em relação à Doma do Saldo Devedor 

das CCB. O montante necessário para o restabelecimento do Índice de Cobertura Mínimo será obtido 

conforme método de cálculo indicado no Contrato de Cessão Fiduciária. 

Hipóteses de Vencimento Antecipado das CCB 

A dívida contida nas CCB poderá ser considerada antecipadamente vencida e desde logo exigível, 

independentemente de qualquer notificação judicial e/ou extrajudicial, na ocorrência de qualquer dos 

seguintes casos: 



CARACTERÍSTICAS DOS CRÉDITOS IMOBILIARIOS 

(a) inadimplemento, pela Devedora, no prazo e na forma devidos, de qualquer obrigação pecuniária 

estabelecida em qualquer das CCB, não sanada no prazo de 01 (um) dia útil] da data em que se tornou 

devida;  

(b) descumprimento pela Devedora, no prazo e na forma devidos, de qualquer obrigação não pecuniária 

em quaisquer documentos relacionados com a Oferta, incluindo, mas não se limitando às CCB, não sanada 

no prazo de 05 (cinco) dias úteis da data em que se tornou devida; 

(c) decretação de: (i) vencimento antecipado ou inadimplemento de qualquer obrigação pecuniária da 

Devedora, decorrente de inadimplemento de obrigação de pagar qualquer valor referente a obrigações 

pecuniárias não decorrentes da respectiva CCB cujo o valor individual ou agregado seja superior ao 

equivalente a 0,5% (cinco décimos por cento) do patrimônio líquido da Devedora, de acordo com a última 

demonstração financeira trimestral divulgada; ou (ii) vencimento antecipado da CCB DI ou da CCB TR, 

conforme aplicável, exclusivamente na hipótese de tal vencimento antecipado ter sido declarado e a 

Devedora não ter realizado o pagamento integral da CCB DI ou da CCB TR no prazo estabelecido; 

(d) ocorrência das hipóteses mencionadas nos artigos 333 e 1.425 do Código Civil (Lei nº. 10.406, de 10 de 

janeiro de 2002, conforme alterada);  

(e) (i) decretação de falência da Devedora; (ii) pedido de autofalência pela Devedora; (iii) pedido de 

falência da Devedora formulado por terceiros não elidido no prazo legal; (iv) pedido de recuperação judicial 

ou de recuperação extrajudicial da Devedora, independentemente do deferimento do respectivo pedido; ou 

(v) liquidação, dissolução ou extinção da Devedora; 

(f) protestos de títulos contra a Devedora, cujo valor, individual ou em conjunto, seja superior ao 

equivalente a 2% (dois por cento) do patrimônio líquido da Devedora, de acordo com a última 

demonstração financeira trimestral divulgada, e que não sejam sanados, declarados ilegítimos ou 

comprovados como tendo sido indevidamente efetuados, no prazo de 5 (cinco) dias úteis, contados da data 

em que a Devedora tiver ciência da respectiva ocorrência, ou for demandada em processo de execução e 

não garantir o juízo ou não liquidar a dívida no prazo estipulado judicialmente ou com o efetivo arresto 

judicial de bens, ou ainda inadimplirem obrigações em operações financeiras, cujo valor agregado seja igual 

ou superior ao montante previsto neste item; à exceção do protesto efetuado por erro ou má-fé de terceiro, 

desde que validamente comprovado pela Devedora no prazo supra mencionado;  

(g) em caso de penhora, sequestro, arresto ou qualquer outra forma de constrição judicial dos Direitos 

Creditórios objeto da Cessão Fiduciária e não seja obtida a liberação de qualquer desses gravames, no prazo 

de 4 (quatro) dias úteis seguintes a qualquer desses eventos, ou no respectivo prazo legal, o que ocorrer 

primeiro; 

(h) caso a Garantia sejam objeto de questionamento judicial por qualquer terceiro, com a emissão, por 

juízo brasileiro ou internacional, de decisão, ainda que liminar ou precária, sentença ou acórdão (ou 

instituto jurídico de mesma natureza na jurisdição aplicável), ainda que sujeito a recurso, que, a critério do 

Devedora, afete o exercício de qualquer de seus direitos sob a Garantia e tal decisão, sentença ou acórdão 

que não seja revertida em sua plenitude no prazo de até 15 (quinze) dias contados da data em que tenha 

sido pronunciada; 



CARACTERÍSTICAS DOS CRÉDITOS IMOBILIARIOS 

(i) o Índice de Cobertura Mínimo torne-se, em qualquer momento igual ou inferior a 50% (cinquenta por 

cento) do saldo devedor das CCB; 

(j) redução de capital da Devedora sem o consentimento prévio por escrito do Credor; 

(k) alteração do objeto social da Devedora sem o consentimento prévio do Credor; 

(l) não cumprimento de qualquer decisão ou sentença judicial transitada em julgado contra a Devedora, 

em valor unitário ou agregado igual ou superior ao equivalente a 5% (cinco por cento) do patrimônio líquido 

da Devedora de acordo com a última demonstração financeira trimestral divulgada, ou seu valor equivalente 

em outras moedas no prazo de até 10 (dez) dias corridos da data estipulada para pagamento; 

(m) não renovação, cancelamento, revogação ou suspensão das autorizações, concessões, subvenções, 

alvarás ou licenças, inclusive as ambientais, relevantes para o regular exercício das atividades desenvolvidas 

pela Devedora que  afete de forma significativa o regular exercício das atividades desenvolvidas pela 

Devedora; 

(n) se for movida qualquer medida judicial, extrajudicial ou administrativa, que, a critério do Credor, 

desde que devidamente justificado, possa afetar a Garantia, caso estes não sejam reparados em 30 (trinta) 

dias; 

(o) a Devedora transfira ou por qualquer forma ceda ou prometa ceder a terceiros os direitos e 

obrigações assumidos nos termos da respectiva CCB; 

(p) modificação do controle societário efetivo ou indireto da PDG Realty; 

(q) cisão, fusão ou ainda, incorporação da Devedora por outra companhia, sem a prévia anuência do 

Credor; 

(r) venda ou transferência de ativos relevantes da Devedora, inclusive ações ou quotas de sociedades 

controladas, de valor superior ao equivalente a 20% (vinte por cento) do patrimônio líquido da Devedora de 

acordo com a última demonstração financeira trimestral divulgada, ou seu valor equivalente em outras 

moedas, exceto com o consentimento prévio por escrito do Credor; 

(s) não pagamento pela Devedora das despesas previstas na Cláusula 16 da respectiva CCB, no prazo 

estipulado; 

(t) não cumprimento de qualquer das obrigações assumidas no âmbito do Contrato de Cessão Fiduciária, 

respeitando eventuais prazos de cura estabelecidos no referido contrato. 

bŀ ƻŎƻǊǊşƴŎƛŀ ŘŜ ǉǳŀƭǉǳŜǊ Řƻǎ ŜǾŜƴǘƻǎ ŘŜǎŎǊƛǘƻǎ ƴŀǎ ŀƭƝƴŜŀǎ όōύΣ όŎ άƛέύΣ όƘύΣ όƧύΣ όƪύΣ όƳύΣ όƴύΣ όǇύΣ όǉύ Ŝ όǎύ 

όŎŀŘŀ ǳƳΣ ǳƳ άEvento de Vencimento Antecipado Não AutomáticoέύΣ ƻ Credor terá 30 (trinta) dias para se 

manifestar contrariamente ao vencimento antecipado da dívida, de forma que o respectivo Evento de 

Vencimento Antecipado Não Automático não acarretará o vencimento antecipado da dívida. Caso o Credor 

não se manifeste no prazo supra mencionado, seu silêncio deverá ser interpretado, para todos os fins de 

direito, como plena concordância ao vencimento antecipado da dívida, nos termos das CCB. 
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Hipótese de Vencimento Antecipado da CCB DI 

Além das hipóteses de vencimento antecipado comuns às CCB, conforme descritas acima, a dívida 

representada pela CCB DI poderá ser considerada antecipadamente vencida na ocorrência de declaração de 

vencimento antecipado da CCB TR, exclusivamente na hipótese de tal vencimento antecipado ter sido 

declarado e caso a Devedora não efetue o pagamento integral da respectiva CCB no prazo estabelecido. 

Hipótese de Vencimento Antecipado da CCB TR 

Além das hipóteses de vencimento antecipado comuns às CCB, conforme descritas acima, a dívida 

representada pela CCB TR poderá ser considerada antecipadamente vencida na ocorrência de declaração de 

vencimento antecipado da CCB DI, exclusivamente na hipótese de tal vencimento antecipado ter sido 

declarado e caso a Devedora não efetue o pagamento integral da respectiva CCB no prazo estabelecido. 

Remuneração da CCB DI 

Não haverá atualização monetária incidente sobre o valor do principal da CCB DI. A remuneração incidente 

sobre o Valor Principal da CCB DI não amortizado desde a Data de Desembolso até a data do efetivo 

pagamento da CCB DI é composta por juros à taxa de 107,00% (cento e sete por cento) da Taxa DI, 

capitalizados diariamente (dias úteis), isto é, calculados de forma exponencial e cumulativa pro rata 

temporis, com base em um ano de 252 (duzentos e cinquenta e dois) dias. 

Os juros serão aplicados durante o período de vigência da CCB DI (i) incluída a taxa de juros referente à Data 

de Desembolso, ou data da última capitalização de juros, e (ii) excluída a taxa de juros referente à respectiva 

data de vencimento. Nas hipóteses de restrição de uso, ausência de publicação, suspensão do cálculo ou 

extinção da Taxa DI, a Devedora concorda que o Credor utilize, para apuração dos valores devidos em razão 

da CCB DI, seu substituto legal ou, na sua falta, a Taxa SELIC ς taxa de juros média ponderada pelo volume 

das operações de financiamento por um dia, lastreadas em títulos públicos federais, apurados pelo Sistema 

Especial de Liquidação e Custódia ς SELIC. 

Segue abaixo a fórmula de cálculo da Remuneração da CCB DI: 

Cálculo dos Juros: 

J = VNb x (FatorDI-1) 

Onde: 

J - Valor unitário dos juros remuneratórios, calculado com 8 (oito) casas decimais, sem arredondamento, 

devidos no final do período de capitalização; 

VNb - Valor nominal de emissão da CCB DI (valor do principal), ou da data da última amortização ou 

incorporação calculado com 8 (oito) casas decimais, sem arredondamento; 

Fator DI - produtório das Taxas DI, entre a Data Inicial de Capitalização (conforme definida abaixo) ou a 

última Data de Apuração (conforme definida abaixo), inclusive, até a data de cálculo, exclusive, calculado 

com 8 (oito) casas decimais, com arredondamento, apurado da seguinte forma: 
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Fator DI: 

 

 

Onde: 

k ς Número de ordem da Taxa DI, variando de 1 (um) até n; 

n - bǵƳŜǊƻ ǘƻǘŀƭ ŘŜ ¢ŀȄŀǎ 5L ŎƻƴǎƛŘŜǊŀŘŀǎ ƴŀ ŀǘǳŀƭƛȊŀœńƻ Řƻ ŀǘƛǾƻΣ ǎŜƴŘƻ άƴέ ǳƳ ƴǵƳŜǊƻ ƛƴǘŜƛǊƻΤ 

p ς 107 (cento e sete) aplicado sobre a Taxa DI, informado com 2 (duas) casas decimais; 

TDIk - Taxa DI de ordem k, expressa ao dia, calculada com 8 (oito) casas decimais, com arredondamento, da 

seguinte forma: 

 

Onde: 

DIk - Taxa DI divulgada pela CETIP, válida por 1 (um) dia útil (overnight), utilizada com 2 (duas) casas 

decimais. 

Para fins de cálculo da Remuneração:  

(a) excepcionalmente, no primeiro período de capitalização deverá ser capitalizado ao Fator DI um prêmio 

de remuneração equivalente ao produtório de 1 (um) dia útil que antecede a Data do Desembolso. O cálculo 

deste prêmio ocorrerá de acordo com as regras de apuração do Fator DI, acima descritas; 

(b) considera-ǎŜ ά5ŀǘŀ LƴƛŎƛŀƭ ŘŜ /ŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻέ ŀ 5ŀǘŀ Řƻ 5ŜǎŜƳōƻƭǎƻΤ 

(c) consideram-ǎŜ ά5ŀǘŀǎ ŘŜ !ǇǳǊŀœńƻέΣ ŀǎ Řŀǘŀǎ ŘŜ ±ŜƴŎƛƳŜƴǘƻΣ ŎƻƴŦƻǊƳŜ ŘŜǎŎǊƛǘŀǎ ƴƻ !ƴŜȄƻ LL Ł //. 5LΤ 

(d) a Taxa DI deverá ser utilizada considerando idêntico número de casas decimais divulgado pelo órgão 

responsável pelo seu cálculo; 

(e) o fator resultante da expressão           é considerado com 16 (dezesseis) casas 

decimais sem arredondamento, assim como seu produtório;  

 

(f) efetua-se o produtório dos fatores diários , sendo que a cada fator diário 

acumulado, trunca-se o resultado com 16 (dezesseis) casas decimais, aplicando-se o próximo fator diário, e 

assim por diante até o último considerado;  

(g) uma vez os fatores estando acumulados, considera-ǎŜ ƻ ŦŀǘƻǊ ǊŜǎǳƭǘŀƴǘŜ Řƻ ǇǊƻŘǳǘƽǊƛƻ άCŀǘƻǊ 5Lέ ŎƻƳ у 

(oito) casas decimais, com arredondamento; e 
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(h) o valor dos juros remuneratórios será agregado ao valor do principal da CCB DI para efeito de apuração 

do saldo devedor da CCB DI. 

Remuneração da CCB TR 

A remuneração incidente sobre o valor principal da CCB TR desde a Data de Desembolso é composta por 

atualização monetária da TR e juros remuneratórios à uma taxa que será calculada à época de sua 

assinatura, capitalizada diariamente (dias corridos), de forma exponencial e cumulativa pro rata temporis, 

com base em um ano de 360 (trezentos e sessenta) dias. 

Os encargos financeiros da CCB TR são compostos pela (i) atualização monetária da variação percentual 

acumulada da TR, que ocorrerá mensalmente a partir da Data de Desembolso, cuja data de aniversário será 

um dia, definido quando da assinatura dos documentos da Oferta, no qual todo mês será realizada a 

atualização da TR όά!ƴƛǾŜǊǎłǊƛƻέύΤ Ŝ όƛƛύ ƧǳǊƻǎ ǊŜƳǳƴŜǊŀǘƽǊƛƻǎ Ł ǳƳŀ ǘŀȄŀ ǉǳŜ ǎŜǊł ŎŀƭŎǳƭŀŘŀ Ł ŞǇƻŎŀ ŘŜ ǎǳŀ 

assinatura, de forma exponencial e cumulativa pro rata temporis por dias corridos decorridos desde a Data 

de Desembolso até a data do efetivo pagamento da CCB TR. 

Os juros serão aplicados durante o período de vigência da CCB TR (i) incluída a taxa de juros referente à Data 

de Desembolso, ou data da última capitalização de juros, e (ii) excluída a taxa de juros referente à respectiva 

data de vencimento. Se a TR for extinta ou deixar de ser o índice de remuneração básica aplicável aos 

depósitos de poupança, as partes estabelecem, desde já, que os valores devidos devem ser atualizados pelo 

índice que vier a ser usado para a atualização e remuneração básica da Caderneta de Poupança Livre 

(pessoa física). No caso de extinção da Caderneta de Poupança Livre (pessoa física), adotar-se-á, como 

parâmetro de atualização do saldo devedor do Valor do Principal, o investimento que for expressamente 

indicado por Lei ou pelo Governo Federal para tomar o seu lugar, utilizando-se o índice que for aplicado para 

esse investimento, ou, na falta de investimento que o substitua, o índice que vier a ser fixado pelo Governo 

Federal. Havendo alteração do critério de cálculo de recomposição do valor dos depósitos em Caderneta de 

Poupança Livre (pessoa física), adotar-se-á, para atualização saldo devedor do valor do principal, o índice 

que servir de base para a atualização dos saldos em Caderneta de Poupança Livre (pessoa física) no novo 

critério. Caso ocorra a majoração no cupom de remuneração dos depósitos em Caderneta de Poupança 

(pessoa física), atualmente igual a 6,17% (seis inteiros e dezessete centésimos por cento) ao ano, a 

remuneração da CCB TR será majorada no mesmo número de pontos percentuais da eventual majoração no 

cupom de remuneração dos depósitos em Caderneta de Poupança (pessoa física). 

 

Segue abaixo a fórmula de cálculo da Remuneração da CCB TR: 

 

Cálculo da Atualização Monetária: 
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Onde, 

 

VNa = Valor Nominal atualizado, calculado com 8 (oito) casas decimais, sem arredondamento; 

VNb = Valor Nominal de emissão da CCB TR (valor do principal), ou da data da última amortização ou 

incorporação de juros, se houver, calculado com 8 (oito) casas decimais, sem arredondamento; 

C = Fator resultante do produtório das TR`s utilizadas, calculado com 8 (oito) casas decimais, sem 

arredondamento, apurado da seguinte forma: 

 

 

Onde, 

 

 

n = Número total de TR´s consideradas entre a Data de Desembolso e a data de atualização, pagamento 

ou vencimento; 

TRk=   Taxas Referenciais (TR´s) da Data de Desembolso e das datas de aniversário, divulgadas pelo Banco 

Central do Brasil (Bacen), entre a Data de Desembolso, incorporação ou última amortização, se houver, e a 

data da atualização, pagamento ou vencimento; 

dup = Número de Dias Úteis entre a Data de Desembolso ou incorporação ou último vencimento de juros, 

ǎŜ ƘƻǳǾŜǊΣ Ŝ ŀ Řŀǘŀ ŘŜ ŀǘǳŀƭƛȊŀœńƻΣ ǇŀƎŀƳŜƴǘƻ ƻǳ ǾŜƴŎƛƳŜƴǘƻΣ ǎŜƴŘƻ άŘǳǇέ ǳƳ ƴǵƳŜǊƻ ƛƴǘŜƛǊƻΤ 

dut =  Número total de Dias Úteiǎ Řƻ ǇŜǊƝƻŘƻ ŘŜ ǾƛƎşƴŎƛŀ Řŀ ¢wƪΣ ǎŜƴŘƻ άŘǳǘέ ǳƳ ƴǵƳŜǊƻ ƛƴǘŜƛǊƻΤ 

 

Fica acordado que o saldo devedor será atualizado entre a Data de Desembolso e a data da primeira 

incorporação de juros pela TR divulgada em data a ser definida após a assinatura dos documentos da Oferta, 

pro rata Dia Útil, sendo certo que a partir dessa data será utilizada a TR referente ao Aniversário. 

 

Cálculo dos Juros: 

 

J = VNb x (FatorDI-1) 

  

Onde, 

 

J = Valor unitário dos juros acumulados no período, calculado com 8 (oito) casas decimais, sem 

arredondamento; 

VNa =  Conforme definido anteriormente; 

Fator de Juros =  Fator de juros fixos (ou spread), calculado com 9 (nove) casas decimais, com 

arredondamento, parametrizado conforme definido a seguir: 

 

, 
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Onde, 

 

i = Taxa de Juros informada com 4 (quatro) casas decimais na base exponencial 360 (trezentos e 

sessenta) dias corridos;  

dcp = Número de dias corridos entre a Data de Desembolso ou de incorporação, se houver, ou a data de 

pagamento de juros imediatamente anterior e a data de apuração, pagamento ou vencimento; 

dct = Número de dias corridos entre a Data de Desembolso ou de incorporação, se houver, ou último 

vencimento de juros e o próximo vencimento de juros. 

 

Garantia dos Créditos Imobiliários 

Além do Regime Fiduciário constituído através do Patrimônio Separado que abrange os Créditos Imobiliários 

e a Garantia, o Valor Garantido será garantido pela Cessão Fiduciária.  

Cessão Fiduciária dos Direitos Creditórios em Garantia 

Modalidade de garantia constituída pelas Cedentes Fiduciantes e pela PDG Realty, nos termos do Contrato de 

Cessão Fiduciária, por meio do qual as Cedentes Fiduciantes e a PDG Realty cederam fiduciariamente ao Itaú 

BBA, nos termos do artigos 18 a 20 da Lei n° 9.514/97, em garantia das obrigações previstas nas CCB, os 

Direitos Creditórios em Garantia. 

As Cedentes Fiduciantes são titulares da propriedade ou do domínio útil sobre determinados imóveis 

especificados no Contrato de Cessão Fiduciária, nos quais desenvolvem empreendimentos imobiliários para 

posterior comercialização. A negociação das Unidades com os respectivos Devedores das Unidades é 

realizada mediante a celebração de Contratos Imobiliários, quais sejam (i) Promessas de Venda e Compra ou 

(ii) Escrituras Definitivas.  

Os Direitos Creditórios em Garantia correspondem (a) a todos os seus direitos, atuais e futuros, detidos 

pelas Cedentes Fiduciantes, livres e desembaraçados de quaisquer ônus, gravames ou restrições, (i) sobre o 

recebimento do preço de aquisição das Unidades, originário dos Contratos Imobiliários, o que inclui todos os 

valores, presentes e futuros, devidos pelos Devedores das Unidades às Cedentes Fiduciantes em decorrência 

da negociação das Unidades, bem como todos os seus acessórios e garantias, tais como atualização 

monetária, multas, juros de mora e remuneratórios, penalidades, indenizações e demais encargos previstos 

nos Contratos Imobiliários; e (ii) sobre os direitos, atuais ou futuros, detidos pelas Cedentes Fiduciantes 

contra o Itaú BBA, como resultado dos valores que venham a ser depositados pelos Devedores das Unidades 

nas respectivas Contas Vinculadas; e (b) os direitos, atuais ou futuros, detidos pela PDG Realty contra o Itaú 

BBA, como resultado dos valores que venham a ser por ela depositados na Conta Vinculada PDG Realty. 

As Cedentes Fiduciantes e/ou a PDG Realty poderão solicitar, a qualquer tempo, a liberação de parte dos 

Direitos Creditórios Cedidos desde que, após o Agente Fiduciário verifique que os Direitos Creditórios 

cedidos remanescem suficientes para manter o Índice de Cobertura Mínimo em percentual igual ou superior 

a 105% (cento e cinco por cento). Entretanto, caso o Agente de Garantia verifique que a liberação dos 

Direitos Creditórios Cedidos objeto da solicitação da liberação importará em redução do Índice de Cobertura 

Mínimo a um percentual inferior a 105% (cento e cinco por cento), este deverá enviar comunicação a parte 
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solicitante, informando o montante de Novos Créditos que deverão ser cedidos para que a liberação em 

questão não resulte no descumprimento do Índice de Cobertura Mínimo. Os Direitos Creditórios Cedidos 

somente serão liberados após: (a) as Cedentes Fiduciantes e/ou a PDG Realty cederem Novos Créditos em 

volume necessário para que, após a liberação dos Direitos Creditórios Liberados, o Índice de Cobertura 

Mínimo seja mantido, e; (b) registro efetivo dos aditamentos nos competentes Cartórios de Registro de 

Títulos e Documentos das sedes da partes. 

Os CRI Série DI e os CRI Série TR se beneficiarão igualmente da Cessão Fiduciária, compartilhando-a, de 

modo que os direitos dela decorrentes aproveitarão a ambas as séries, assegurando o cumprimento das 

obrigações assumidas nas CCB que lhe servem de lastro. 

PROCEDIMENTOS DE COBRANÇA DOS CRÉDITOS IMOBILIÁRIOS 

O controle e a cobrança dos Créditos Imobiliários serão realizados pela Emissora, na qualidade de titular das 

CCB, sendo que o pagamento das CCB ocorrerá nas respectivas datas de vencimento, em observância às 

disposições estabelecidas nas CCB, obrigatoriamente mediante TED (Transferência Eletrônica Direta) a ser 

realizada em conta a ser indicada pelo agente de cobrança, conforme definido nas CCB.  

INADIMPLÊNCIA DOS CRÉDITOS IMOBILIÁRIOS 

A Emissora e o Coordenador Líder verificaram não haver informações e dados disponíveis no mercado, 

inclusive em relação à proteção legal para que seja possível apresentar informações estatísticas sobre 

inadimplementos, perdas ou pré-pagamento de créditos de mesma natureza dos Créditos Imobiliários que 

tenham como devedores pessoas jurídicas que atuem no mesmo ramo de atividade da Devedora, após 

terem realizado todos os esforços para buscarem tais dados e informações. Entretanto, o Coordenador Líder 

declara que na data deste Prospecto a Devedora não possui qualquer inadimplência em relação a obrigações 

assumidas perante o Itaú BBA, na qualidade de Credor e originador dos Créditos Imobiliários. 

SITUAÇÕES DE PRÉ-PAGAMENTO DOS CRÉDITOS IMOBILIÁRIOS E EFEITOS SOBRE A RENTABILIDADE DOS CRI 

Os Créditos Imobiliários poderão ser objeto de pré-pagamento nas hipóteses descritas nos subitens 

άtŀƎŀƳŜƴǘƻ !ƴǘŜŎƛǇŀŘƻ CŀŎǳƭǘŀǘƛǾƻέΣ άhŦŜǊǘŀ ŘŜ tŀƎŀƳŜƴǘƻ !ƴǘŜŎƛǇŀŘƻέ Ŝ άtŀƎŀƳŜƴǘƻ !ƴǘŜŎƛǇŀŘƻ 

hōǊƛƎŀǘƽǊƛƻ Řŀǎ //.έ Řƻ ƛǘŜƳ ά/ŀǊŀŎǘŜǊƝǎǘƛŎŀǎ DŜǊŀƛǎ Řƻǎ /ǊŞŘƛǘƻǎ LƳƻōƛƭƛłǊƛƻǎέ ŘŜǎǘŀ {ŜœńƻΦ /ƻƴŦƻǊƳŜ 

ŘŜǎŎǊƛǘƻ ƴƻ ƛǘŜƳ ά±ŜƴŎƛƳŜƴǘƻ !ƴǘŜŎƛǇŀŘƻ ƻǳ !ƳƻǊǘƛȊŀœńƻ 9ȄǘǊŀƻǊŘƛƴłǊƛŀ Řƻǎ /wLέ Řŀ {Ŝœńƻ άCŀǘƻǊŜǎ ŘŜ 

wƛǎŎƻ wŜƭŀŎƛƻƴŀŘƻǎ ŀƻǎ /wL Ŝ Ł hŦŜǊǘŀέΣ ƴŀ ƻŎƻǊǊşƴŎƛŀ ŘŜ ǉǳŀƭǉǳŜǊ Řŀǎ ƘƛǇƽǘŜǎŜǎ ŘŜ ǇǊŞ-pagamento 

mencionadas anteriormente, os Investidores receberão o saldo devedor dos CRI, acrescido da remuneração 

devida e não paga, pro rata tempore, podendo sofrer perdas financeiras no que tange a não realização do 

investimento realizado, bem como os Investidores poderão incorrer em dificuldade de re-investimento dos 

recursos à mesma taxa estabelecida como remuneração dos CRI. 

NÍVEIS DE CONCENTRAÇÃO DOS CRÉDITOS IMOBILIÁRIOS 

Os níveis de concentração dos Créditos Imobiliários em relação ao valor total da Oferta somente poderão 

ser auferidos após a conclusão do Procedimento de Bookbuilding, e a conseqüente definição sobre a 
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alocação dos CRI entre as Séries e sobre o exercício da Opção de Lote Adicional e Opção de Lote 

Suplementar. 

TAXA DE DESCONTO NA AQUISIÇÃO DOS CRÉDITOS IMOBILIÁRIOS 

Os Créditos Imobiliários foram adquiridos pela Emissora no âmbito do Contrato de Cessão pelo seu valor integral, 

não havendo, consequentemente, taxa de desconto relativa à aquisição dos Créditos Imobiliários. 

DESCRIÇÃO DOS CRITÉRIOS ADOTADOS PARA CONCESSÃO DE CRÉDITO 

Os critérios para concessão de crédito abrangem a análise do cliente e da operação, bem como sua aprovação 

considerando a análise do balanço da empresa e do fluxo de caixa do tomador, perspectivas do seu mercado, a 

destinação que o tomador dará aos recursos, a compatibilidade entre o crédito e o porte (capacidade operacional, 

expertise) do tomador e o seu plano de investimento, estrutura de garantias, prazo da operação, níveis de 

concentração de risco em um mesmo cliente e/ou em um mesmo setor, bem como a capacidade de pagamento 

do cliente considerando também a análise da trajetória do tomador do crédito com outros agentes do mercado e 

a probabilidade de o cliente não vir a cumprir com suas obrigações. O Itaú BBA busca compatibilizar o risco 

resultante da combinação de todos os fatores anteriormente descritos com o retorno da operação. 

POSSIBILIDADE DOS CRÉDITOS IMOBILIÁRIOS SEREM REMOVIDOS OU SUBSTITUÍDOS 

Não será admitida a remoção ou substituição dos Créditos Imobiliários. 
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Antes de tomar qualquer decisão de investimento nos CRI, os potenciais investidores deverão considerar 

cuidadosamente, à luz de suas próprias situações financeiras e objetivos de investimento, os fatores de risco 

descritos abaixo, bem como as demais informações contidas neste Prospecto e em outros documentos da 

Oferta, devidamente assessorados por seus consultores jurídicos e/ou financeiros. 

Os negócios, situação financeira, ou resultados operacionais da Securitizadora e da Devedora podem ser 

adversa e materialmente afetados por quaisquer dos riscos abaixo relacionados. Caso qualquer dos riscos e 

incertezas aqui descritos se concretize, os negócios, a situação financeira, os resultados operacionais da 

Securitizadora e da Devedora e, portanto, a capacidade da Securitizadora efetuar o pagamento dos CRI 

poderão ser afetados de forma adversa. 

Este Prospecto contém apenas uma descrição resumida dos termos e condições dos CRI e das obrigações 

assumidas pela Securitizadora no âmbito da Oferta. É essencial e indispensável que os investidores leiam o 

Termo de Securitização e compreendam integralmente seus termos e condições.  

Para os efeitos desta Seção, quando se afirma que um risco, incerteza ou problema poderá produzir, poderia 

ǇǊƻŘǳȊƛǊ ƻǳ ǇǊƻŘǳȊƛǊƛŀ ǳƳ άŜŦŜƛǘƻ ŀŘǾŜǊǎƻέ ǎƻōǊŜ ŀ {ŜŎǳǊƛǘƛȊŀŘƻǊŀ Ŝ ǎƻōǊŜ ŀ 5ŜǾŜŘƻǊŀΣ ǉǳŜǊ ǎŜ ŘƛȊŜǊ ǉǳŜ ƻ 

risco, incerteza poderá, poderia produzir ou produziria um efeito adverso sobre os negócios, a posição 

financeira, a liquidez, os resultados das operações ou as perspectivas da Securitizador e da Devedora, 

conforme o caso, exceto quando houver indicação em contrário ou conforme o contexto requeira o contrário. 

Devem-se entender expressões similares nesta Seção como possuindo também significados semelhantes. 

Os riscos descritos abaixo não são exaustivos, outros riscos e incertezas ainda não conhecidos ou que hoje 

sejam considerados imateriais, também poderão ter um efeito adverso sobre a Securitizadora e sobre a 

Devedora. Na ocorrência de qualquer das hipóteses abaixo os CRI podem não ser pagos ou ser pagos apenas 

parcialmente. 

FATORES DE RISCO RELACIONADOS AO AMBIENTE MACROECONÔMICO 

Ambiente Macroeconômico 

O Governo Federal exerceu e continua exercendo influência significativa sobre a economia brasileira. Essa 

influência, bem como as condições políticas e econômicas brasileiras, poderiam afetar adversamente as 

atividades da Securitizadora ou da Devedora, e, portanto, o desempenho financeiro dos CRI. 

O Governo Federal intervém com frequência na economia brasileira e, ocasionalmente, faz mudanças 

significativas nas políticas, normas monetárias, fiscais, creditícias e tarifárias e regulamentos. As medidas do 

Governo Federal para controlar a inflação e implementar outras políticas e regulamentos muitas vezes 

envolvem, entre outras medidas, controles de preço e de salário, aumentos nas taxas de juros, mudanças 

nas políticas fiscais, controles de preço, desvalorizações de moeda, controles de capital, limites sobre 

importações e outras medidas. Não temos controle sobre quais medidas ou políticas o Governo Federal 

poderá adotar no futuro, e não podemos prevê-las. Os negócios, a situação financeira, os resultados e o 
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fluxo de caixa da Securitizadora, da Devedora podem ser adversamente afetados por mudanças nas políticas 

ou regulamentação que envolvem ou afetam certos fatores, tais como: 

¶ instabilidade econômica e social; 

¶ inflação; 

¶ controles cambiais e restrições a remessa para o exterior, como os que foram impostos em 1989 e 

no início de 1990; 

¶ eventos diplomáticos adversos; 

¶ expansão ou contração da economia brasileira, de acordo com as taxas de crescimento do PIB; 

¶ racionamento de energia e aumento no preço de combustíveis; 

¶ política fiscal, monetária e alterações da legislação tributária; 

¶ taxas de juros; 

¶ liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos; 

¶ desapropriação de propriedades privadas; 

¶ leis e regulamentos aplicáveis ao setor, inclusive ambientais e sanitários; 

¶ interpretação de leis trabalhistas e previdenciárias; e 

¶ outros acontecimentos políticos, diplomáticos, sociais e econômicos que venham a ocorrer no 

Brasil ou que o afetem. 

A incerteza quanto à implementação de mudanças por parte do Governo Federal nas políticas ou normas 

que venham a afetar esses ou outros fatores no futuro, inclusive em razão da mudança de governo ocorrida 

em 2011, pode contribuir para a incerteza econômica no Brasil e para aumentar a volatilidade do mercado 

brasileiro de valores mobiliários e dos valores mobiliários emitidos no exterior por companhias brasileiras. 

Sendo assim, tais incertezas e outros acontecimentos futuros na economia brasileira poderão prejudicar as 

atividades e os resultados da Securitizadora ou da Devedora, podendo inclusive afetar adversamente o 

desempenho financeiro e/ou a negociação dos CRI. 

A inflação e os esforços do Governo Federal de combate à inflação podem contribuir significativamente 

para a incerteza econômica no Brasil, podendo prejudicar as atividades da Securitizadora e/ou da 

Devedora, e, portanto, o desempenho financeiro e/ou a negociação dos CRI. 

No passado, o Brasil registrou índices de inflação extremamente altos. A inflação e algumas medidas tomadas 

pelo Governo Federal no intuito de controlá-la, combinada com a especulação sobre eventuais medidas 

governamentais a serem adotadas, tiveram efeito negativo significativo sobre a economia brasileira, 

contribuindo para a incerteza econômica existente no Brasil e para o aumento da volatilidade do mercado de 

valores mobiliários brasileiro. Mais recentemente, a taxa anual de inflação medida pelo IGP-M caiu de 20,10% 
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em 1999 para - 1,7% em 2009. As medidas do Governo Federal para controle da inflação frequentemente têm 

incluído a manutenção de política monetária restritiva com altas taxas de juros, restringindo assim a 

disponibilidade de crédito e reduzindo o crescimento econômico. Como consequência, as taxas de juros têm 

flutuado de maneira significativa. Por exemplo, as taxas de juros oficiais no Brasil no final de 2007, 2008 e 2009 

foram de 11,25%, 13,75% e 8,75%, respectivamente, conforme estabelecido pelo COPOM. 

Futuras medidas do Governo Federal, inclusive redução das taxas de juros, intervenção no mercado de 

câmbio e ações para ajustar ou fixar o valor do Real poderão desencadear um efeito material desfavorável 

sobre a economia brasileira, a Securitizadora e a Devedora, podendo impactar negativamente o 

desempenho financeiro dos CRI. Pressões inflacionárias podem levar a medidas de intervenção do Governo 

Federal sobre a economia, incluindo a implementação de políticas governamentais, que podem ter um 

efeito adverso nos negócios, condição financeira e resultados da Securitizadora e da Devedora. 

A instabilidade cambial pode prejudicar a economia brasileira, bem como os negócios da Securitizadora e 

da Devedora, resultando em impacto negativo no desempenho financeiro e no preço de mercado dos CRI. 

Em decorrência de diversas pressões, a moeda brasileira tem sofrido desvalorizações recorrentes com 

relação ao Dólar e outras moedas fortes ao longo das últimas quatro décadas. Durante todo esse período, o 

Governo Federal implementou diversos planos econômicos e utilizou diversas políticas cambiais, incluindo 

desvalorizações repentinas, minidesvalorizações periódicas (durante as quais a frequência dos ajustes variou 

de diária a mensal), sistemas de mercado de câmbio flutuante, controles cambiais e mercado de câmbio 

duplo. De tempos em tempos, houve flutuações significativas da taxa de câmbio entre o Real e o Dólar e 

outras moedas. Por exemplo, o Real desvalorizou 18,7% em 2001 e 52,3% em 2002 frente ao Dólar. Embora 

o Real tenha valorizado 11,8%, 8,7% e 17,2% com relação ao Dólar em 2005, 2006 e 2007, respectivamente, 

em 2008, em decorrência do agravamento da crise econômica mundial, o Real se desvalorizou 32% frente ao 

Dólar, tendo fechado em R$2,337 por US$1,00 em 31 de dezembro de 2010. Em 30 de dezembro de 2009, a 

taxa de câmbio entre o Real e o Dólar era de R$1,74 por US$1,00. Não se pode garantir que o Real não 

sofrerá depreciação ou não será desvalorizado em relação ao Dólar novamente. Não se pode assegurar que 

a desvalorização ou a valorização do Real frente ao Dólar e outras moedas não terá um efeito adverso nas 

atividades da Securitizadora e da Devedora. 

As desvalorizações do Real podem acarretar aumentos das taxas de juros, podendo afetar de modo negativo 

a economia brasileira como um todo, bem como os resultados da Securitizadora e da Devedora, podendo 

impactar o desempenho financeiro, o preço de mercado dos CRI de forma negativa, além de restringir o 

acesso aos mercados financeiros internacionais e determinar intervenções governamentais, inclusive por 

meio de políticas recessivas. Por outro lado, a valorização do Real frente ao Dólar pode levar à deterioração 

das contas correntes do país e da balança de pagamentos, bem como a um enfraquecimento no 

crescimento do produto interno bruto gerado pela exportação.  
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Acontecimentos e a percepção de riscos em outros países, sobretudo em países de economia emergente e 

nos Estados Unidos, podem prejudicar o preço de mercado dos valores mobiliários brasileiros, inclusive da 

negociação dos CRI, e causar um impacto negativo nos resultados e condições financeira da Securitizadora 

e da Devedora. 

O valor de mercado de valores mobiliários de emissão de companhias brasileiras é influenciado, em 

diferentes graus, pelas condições econômicas e de mercado de outros países, inclusive países da América 

Latina e países de economia emergente, inclusive nos Estados Unidos. A reação dos investidores aos 

acontecimentos nesses outros países pode causar um efeito adverso sobre o valor de mercado dos valores 

mobiliários de companhias brasileiras, inclusive dos CRI. Crises em outros países de economia emergente, 

incluindo os da América Latina, têm afetado adversamente a disponibilidade de crédito para empresas 

brasileiras no mercado externo, a saída significativa de recursos do país e a diminuição na quantidade de 

moeda estrangeira investida no país, podendo, ainda, reduzir o interesse dos investidores nos valores 

mobiliários das companhias brasileiras, o que poderia prejudicar o preço de mercado dos CRI. 

Efeitos da Retração no Nível da Atividade Econômica. 

As operações de financiamento imobiliário apresentam historicamente uma correlação direta com o 

desempenho da economia nacional. Eventual retração no nível de atividade da economia brasileira, 

ocasionada seja por crises internas ou crises externas, pode acarretar elevação no patamar de 

inadimplemento de pessoas físicas e jurídicas, inclusive a Devedora. 

Uma eventual redução do volume de investimentos estrangeiros no País poderá ter impacto no balanço de 

pagamentos, o que poderá forçar o Governo Federal a ter maior necessidade de captações de recursos, 

tanto no mercado doméstico quanto no mercado internacional, a taxas de juros mais elevadas. Igualmente, 

eventual elevação significativa nos índices de inflação brasileiros e eventual desaceleração da economia 

americana podem trazer impacto negativo para a economia brasileira e vir a afetar os patamares de taxas de 

juros, elevando despesas com empréstimos já obtidos e custos de novas captações de recursos por 

empresas brasileiras. 

FATORES DE RISCO RELACIONADOS AO SETOR DE SECURITIZAÇÃO IMOBILIÁRIA 

Recente Desenvolvimento da Securitização Imobiliária. 

A securitização de créditos imobiliários é uma operação recente no Brasil. A Lei 9.514/97, que criou os 

certificados de recebíveis imobiliários, foi editada em 1997. Entretanto, só houve um volume maior de 

emissões de certificados de recebíveis imobiliários nos últimos anos. Além disso, a securitização é uma 

operação mais complexa que outras emissões de valores mobiliários, já que envolve estruturas jurídicas de 

segregação dos riscos da Emissora e da Devedora. 

Não existe jurisprudência firmada acerca da securitização. 

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econômico e jurídico desta Emissão considera um conjunto de 

rigores e obrigações de parte a parte estipuladas através de contratos públicos ou privados tendo por 

diretrizes a legislação em vigor. Entretanto, em razão da pouca maturidade e da falta de tradição e 

jurisprudência no mercado de capitais brasileiro no que tange a este tipo de operação financeira, em 
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situações de stress poderá haver perdas por parte dos Investidores em razão do dispêndio de tempo e 

recursos para eficácia do arcabouço contratual. 

FATORES DE RISCO RELACIONADOS AOS CRÉDITOS IMOBILIÁRIOS 

Inadimplência dos Créditos Imobiliários. 

A capacidade do Patrimônio Separado em honrar as obrigações decorrentes da emissão de CRI depende do 

pagamento, pela Devedora, dos respectivos Créditos Imobiliários. Tais Créditos Imobiliários correspondem 

ao direito de recebimento dos valores devidos pela Devedora em razão da emissão das CCB e 

compreendem, além dos respectivos valores de principal, os juros e demais encargos contratuais ou legais, 

bem como os respectivos acessórios (tais como a Cessão Fiduciária). O Patrimônio Separado, constituído em 

favor dos Titulares de CRI, não conta com qualquer garantia ou coobrigação da Emissora. Assim, sem 

prejuízo da Cessão Fiduciária, o recebimento integral e tempestivo pelos Titulares de CRI dos montantes 

devidos dependerá do adimplemento dos Créditos Imobiliários em tempo hábil para o pagamento dos 

valores devidos aos Titulares de CRI. Portanto, a ocorrência de eventos que afetem a situação econômico-

financeira da Devedora poderá afetar negativamente a capacidade do Patrimônio Separado de honrar suas 

obrigações estabelecidas no Termo de Securitização. 

O risco de crédito da Devedora pode afetar adversamente os CRI. 

Uma vez que o pagamento das remunerações dos CRI depende do pagamento integral e tempestivo, pela 

Devedora, dos respectivos Créditos Imobiliários, a capacidade de pagamento da Devedora poderá ser 

afetada em função de sua situação econômico-financeira, em decorrência de fatores internos e/ou externos, 

o que poderá afetar o fluxo de pagamentos dos CRI.  

Riscos decorrentes dos critérios adotados pelo originador ou cedente para concessão do credito. 

O pagamento dos CRI está sujeito aos riscos normalmente associados à concessão de empréstimos, 

incluindo, mas não se limitando a tanto, deficiências na análise de risco da Devedora e da Garantia, aumento 

de custos de outros recursos que venham a ser captados pela Devedora e que possam afetar o seus 

respectivos fluxos de caixa, bem como riscos decorrentes da ausência de garantia quanto ao pagamento 

pontual ou total do principal e juros pela Devedora. Adicionalmente, os recursos decorrentes da execução 

da Garantia podem, por ocasião de sua excussão, não ser suficientes para satisfazer a integralidade das 

dívidas constantes dos instrumentos que lastreiam os CRI. Portanto, a inadimplência da Devedora pode ter 

um efeito material adverso no pagamento dos CRI. 

Riscos inerentes a emissões em que os imóveis vinculados a créditos imobiliários ainda não tenham 

ǊŜŎŜōƛŘƻ ƻ άƘŀōƛǘŜ-ǎŜέ Řƻ ƽǊƎńƻ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾƻΦ 

Os empreendimentos imobiliários para os quais serão destinados os recursos decorrentes das CCB e os 

empreendimentos imobiliários de cuja comercialização de unidades autônomas decorre os Créditos 

Imobiliários Cedidos Fiduciariamente, possuem as autorizações necessárias para sua construção, mas ainda 

ƴńƻ Ŝǎǘńƻ ŎƻƴŎƭǳƝŘƻǎΣ ŘŜ ƳƻŘƻ ǉǳŜ ƴńƻ ǊŜŎŜōŜǊŀƳ ƻǎ ǊŜǎǇŜŎǘƛǾƻǎ άƘŀōƛǘŜ-ǎŜέ ƻǳ ŘƻŎǳƳŜƴǘƻ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘŜ 

por parte das autoridades competentes. A conclusão dos empreendimentos imobiliários dentro do 

cronograma de obras e a qualidade da mão de obra nas incorporações da Devedora dependem de certos 



FATORES DE RISCO 

fatores que estão além do controle da Devedora. Eventuais falhas e atrasos no cumprimento de prazos de 

construção e de entrega das obras poderão prejudicar sua reputaçãƻΣ ǎǳƧŜƛǘłπƭŀǎ ŀ ŜǾŜƴǘǳŀƭ ƛƳǇƻǎƛœńƻ ŘŜ 

indenização e responsabilidade civil, diminuir a rentabilidade dos empreendimentos imobiliários ou justificar 

o não pagamento do preço das unidades autônomas pelos compradores/devedores. Tais atrasos, podem, 

ainda, gerar atrasos no recebimento do fluxo de caixa da Devedora. Ademais, a Devedora pode estar sujeita 

a custos excedentes para a construção ou, ainda, a condições adversas à construção, que poderão aumentar 

os custos de incorporação dos empreendimentos imobiliários. Pode haver aumento nas taxas de juros, no 

preço dos materiais de construção, custo de mão de obra ou quaisquer outros custos, sendo certo que a 

Devedora pode não conseguir repassar esses aumentos de custos aos compradores/devedores. A ocorrência 

dos eventos aqui descritos pode diminuir a rentabilidade da Devedora, impactar a solvência da Devedora e a 

exequibilidade da Cessão Fiduciária. 

Riscos relacionados à Garantia dos Créditos Imobiliários. 

Na hipótese de inadimplemento dos CRI, a garantia representada pela Cessão Fiduciária poderá ser 

executada para pagamento dos valores devidos aos Titulares de CRI. O valor dos Direitos Creditórios em 

Garantia cedidos fiduciariamente em garantia ao Credor poderá não ser suficiente para resgate integral dos 

CRI. Nessa hipótese, os Titulares de CRI serão impactados de forma negativa relevante. A situação descrita 

acima poderá resultar de diversos fatores como os seguintes: 

¶ Os imóveis em que se localizam as Unidades estão em construção e pendentes de obtenção de 

licenças e alvarás necessários ao uso e ocupação. Na presente data, os imóveis em que se 

localizam as Unidades ainda estão em fase de construção. Caso a construção atrase por qualquer 

razão ou caso não sejam obtidas as licenças e alvarás necessários ao uso e ocupação de tais 

imóveis, as Cedentes Fiduciantes poderão ter dificuldades na cobrança dos valores devidos pelos 

Devedores das Unidades, enquanto estes não puderem utilizar totalmente as respectivas Unidades. 

Além disso, os tais imóveis não contam com seguro performance para a conclusão das obras. Caso 

ocorra qualquer imprevisto na construção desses imóveis, poderá não haver continuidade na 

execução das obras até o seu término e as Cedentes Fiduciantes poderão ter dificuldades na 

cobrança dos valores devidos pelos Devedores das Unidades enquanto as obras não forem 

concluídas.  

¶ Pagamento antecipado dos Direitos Creditórios em Garantia. Nos termos dos Contratos 

Imobiliários, os Devedores das Unidades têm a possibilidade de efetuar o pagamento antecipado 

dos Direitos Creditórios em Garantia. Nesta hipótese, juros acrescidos às parcelas serão abatidos 

proporcionalmente, levando-se em conta o período entre a data de vencimento e a data do 

pagamento antecipado.  

¶ Riscos relacionados à dinâmica dos Direitos Creditórios em Garantia. Os Devedores das Unidades 

podem ter seus nomes incluídos na SERASA, ou mesmo ter sua capacidade de pagamento 

diminuída em função de fatores externos, como por exemplo desemprego, aumento de pessoas 

que dependam de sua renda, inflação, câmbio, entre outros. Deste modo, no decorrer do tempo, 

aumenta-se a predisposição por parte dos Devedores das Unidades em não efetuar o pagamento 

dos Direitos Creditórios em Garantia, aumentando o nível de inadimplência da carteira. 



FATORES DE RISCO 

¶ Parte dos Direitos Creditórios em Garantia encontram-se vencidos. Parte das parcelas dos 

Contratos Imobiliários constitui-se de parcela relevante do preço de aquisição das Unidades dos 

Imóveis e que, usualmente, os clientes pagam após contratação de financiamento imobiliário com 

agentes financeiros, principalmente a CEF. Por atrasos na contratação de tal financiamento, por 

que motivo seja, determinadas parcelas dos Contratos Imobiliários encontram-se vencidas ou 

poderão tornar-se vencidas. Tal fato poderá afetar o volume da garantia representada pelos 

Direitos Creditórios em Garantia. 

FATORES DE RISCO RELACIONADOS À DEVEDORA 

A Devedora pode ter dificuldades em identificar e realizar novas parcerias, o que lhe poderá afetar 

adversamente.  

Parte dos projetos da Devedora são realizados em parceria com outras incorporadoras. O sucesso na 

identificação e realização de Parcerias é fundamental para o seu crescimento. A Devedora pode ter 

dificuldades em identificar oportunidades atraentes ou pode não ser capaz de efetuar os investimentos 

desejados em termos economicamente favoráveis. Além disso, a estratégia de intensificar as atividades nos 

segmentos do setor imobiliário e expandir geograficamente dependerá de sua habilidade de realizar 

parcerias com incorporadoras que atuam nos diversos segmentos de mercado e em outras regiões do Brasil.  

Ademais, condições econômicas desfavoráveis podem aumentar seu custo de financiamento e limitar seu 

acesso ao mercado de capitais, reduzindo sua capacidade de realizar novas parcerias. 

Caso a Devedora não seja capaz de concretizar novas aquisições estratégicas ou novas parcerias com 

sucesso, esta pode não crescer de acordo com suas expectativas, o que lhe poderá causar um efeito 

adverso. 

A Devedora é uma companhia cujos resultados dependem dos resultados de suas subsidiárias, os quais 

elas não podem assegurar que lhe serão disponibilizados. 

A capacidade da Devedora de cumprir com as suas obrigações financeiras e de pagar dividendos aos seus 

acionistas, inclusive sobre a forma de juros sobre o capital próprio, depende da distribuição do fluxo de 

caixa e dos lucros de suas subsidiárias. A Devedora não tem controle societário sobre parte de suas 

subsidiárias, portanto não lhe é garantida a distribuição de dividendos dessas subsidiárias, pois os lucros 

líquidos obtidos por estas terão a aplicação que lhes for determinada pela maioria de seus sócios.  

Adicionalmente, em algumas sociedades nas quais a Devedora é sócia e compartilha o controle, existe 

limitação contratual de distribuição de dividendos. Não há, portanto, garantia de que tais recursos serão 

disponibilizados à Devedora ou que serão suficientes para o cumprimento de suas obrigações financeiras e 

para o pagamento de dividendos aos acionistas da Devedora. 

A perda de membros da administração da Devedora e/ou a incapacidade de atrair e manter pessoal 

qualificado, pode ter efeito adverso relevante sobre as atividades da Devedora, sua situação financeira e 

resultados operacionais. 

A capacidade da Devedora de manter a sua posição competitiva depende em larga escala dos serviços 

prestados pela sua administração, principalmente devido ao modelo de negócios de companhia de 
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investimentos adotado pela Devedora. Nenhuma dessas pessoas está vinculada a contrato de trabalho por 

longo prazo ou a obrigação de não-concorrência. A Devedora não pode garantir que terá sucesso em atrair e 

manter pessoal qualificado para integrar a sua administração e acompanhar seu ritmo de crescimento. A 

perda de qualquer dos membros da sua administração ou a sua incapacidade de atrair e manter pessoal 

qualificado pode causar um efeito adverso relevante nas atividades, situação financeira e resultados 

operacionais da Devedora. 

Algumas das subsidiárias da Devedora utilizam volume relevante de recursos do plano de crédito 

associativo da CEF, estando sujeitas a mudanças institucionais e/ou operacionais neste órgão público. 

Nos empreendimentos imobiliários com foco nos segmentos voltados para as Classes Média e Média-Baixa, 

notadamente os realizados pela Goldfarb, são utilizados os instrumentos de financiamento da CEF, os quais 

são fundamentais para ampliar a capacidade de vendas das unidades da Devedora e de desenvolvimento de 

novos projetos, uma vez que facilita as condições de pagamento para os seus clientes e diminui a 

necessidade de utilização do próprio capital da Devedora para a concessão direta de tais financiamentos. 

Por ser um órgão público, a CEF está sujeita à maior ingerência política e pode sofrer mudanças de políticas 

de concessão de crédito que reduzam a disponibilidade ou os benefícios das condições de tais 

financiamentos. A não-implementação, suspensão, interrupção ou mudança significativa nestes 

financiamentos poderá afetar a estimativa de crescimento dos negócios da Devedora, bem como a 

suspensão, interrupção ou lentidão das atividades da CEF para a aprovação dos projetos, concessão de 

financiamentos para os seus clientes, medição da evolução das obras, entre outras atividades, podem 

impactar negativamente as suas operações, sua capacidade financeira e seus resultados operacionais. 

Adicionalmente, tais fatores podem, no futuro, levar a Devedora a buscar e utilizar novas formas de 

financiamento em substituição as da CEF. No entanto, se estas fontes alternativas de financiamento não 

forem disponibilizadas para seus clientes sob condições semelhantes àquelas disponibilizadas pela CEF, a 

Devedora pode sofrer um efeito adverso em seus resultados operacionais. 

A utilização de mão de obra terceirizada pode implicar na assunção de obrigações de natureza trabalhista 

e previdenciária. 

A Devedora e suas subsidiárias possuem um número reduzido de empregados próprios. Em 31 de março de 

2010, cerca de 80% da mão de obra contratada direta ou indiretamente pelas subsidiárias da Devedora era 

composta por trabalhadores terceirizados. A utilização de mão de obra terceirizada por parte das 

subsidiárias, especialmente no que diz respeito à contratação de empreiteiras e subempreiteiras, pode 

implicar na assunção de contingências de natureza trabalhista e previdenciária. A assunção de tais 

contingências é inerente à contratação de terceiros, uma vez que pode ser atribuída às subsidiárias, na 

condição de tomadoras de serviços de terceiros, a responsabilidade pelos débitos trabalhistas e 

previdenciários dos empregados das empresas prestadoras de serviços, quando estas deixarem de cumprir 

com suas obrigações trabalhistas e previdenciárias. A Devedora, por sua vez, pode vir a responder pelas 

eventuais contingências trabalhistas e previdenciárias relativas às suas subsidiárias, independentemente de 

ser assegurado à Devedora e às subsidiárias o direito de ação de regresso contra as empresas prestadoras 

de serviços. A ocorrência de eventuais contingências são de difícil previsão e quantificação, e se vierem a se 

consumar poderão afetar adversamente a situação financeira e os resultados da Devedora. 
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Problemas com os empreendimentos imobiliários, os quais escapam ao controle da Devedora poderão vir 

a prejudicar a imagem, reputação e os negócios da Devedora, bem como lhe sujeitar à eventual 

pagamento de indenização pela imposição de responsabilidade civil. 

A Devedora, no curso normal de suas atividades, adquire material de construção de terceiros e terceiriza 

parte dos serviços de mão de obra que necessita para desenvolver seus empreendimentos. Em 

consequência disto, o prazo e a qualidade dos empreendimentos imobiliários desenvolvidos estão sujeitos a 

fatores que estão fora do seu controle, incluindo, mas não se limitando, a qualidade e tempestividade na 

entrega do material de construção fornecido para obras e a capacitação técnica dos profissionais e 

colaboradores terceirizados, tais como os empreiteiros. A imagem e reputação, bem com a qualidade 

técnica das obras dos empreendimentos imobiliários da Devedora são fatores determinantes para o sucesso 

das vendas da Devedora e de seu crescimento e a ocorrência de um ou mais eventos envolvendo problemas 

em seus empreendimentos imobiliários poderá vir a afetar adversamente a sua imagem, reputação, vendas 

futuras e no relacionamento com seus clientes, afetando adversamente, dessa forma, seus negócios e 

resultados. 

Adicionalmente, conforme o disposto no artigo 618 do Código Civil, a Devedora é obrigada a prestar 

garantia limitada ao prazo de cinco anos sobre defeitos estruturais e substanciais em seus 

empreendimentos e pode vir a ser demandada com relação a tais garantias. Nestas hipóteses, a Devedora 

pode incorrer em despesas inesperadas, o que, por sua vez, poderá acarretar em um efeito adverso para a 

Devedora. 

O valor de mercado dos terrenos que a Devedora mantém em estoque pode cair, o que poderá impactar 

adversamente em seu resultado operacional. 

A Devedora mantém terrenos em estoque para parte de seus empreendimentos futuros e pretende 

aumentar seu estoque de terrenos, assim como adquirir terrenos com maior área. O valor de tais terrenos 

poderá vir a cair significativamente entre a data de sua aquisição e a incorporação do empreendimento ao 

qual se destina, em consequência das condições econômicas ou de mercado. A queda do valor de mercado 

dos terrenos mantidos em estoque pode afetar adversamente o resultado das vendas dos 

empreendimentos aos quais se destinam, e, consequentemente, impactar de forma adversa os resultados 

operacionais da Devedora. 

A Devedora pode não ser capaz de manter ou aumentar seu histórico de crescimento. 

A Devedora teve recentemente rápido crescimento, bem como expansão geográfica de suas operações. A 

Devedora pretende continuar a expandir suas atividades nos mercados em que atua, bem como em 

mercados de outras regiões ainda não exploradas, para aproveitar oportunidades de crescimento de 

mercado existentes e potenciais. Entretanto, a Devedora pode não ser capaz de aumentar ou manter níveis 

similares de crescimento no futuro, e seus resultados operacionais nos últimos períodos ou exercícios 

podem não ser indicativos de seu desempenho futuro. Caso a Devedora não seja capaz de crescer e manter 

um adequado índice composto de crescimento anual satisfatório, seus resultados financeiros poderão ser 

prejudicados. 
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O crescimento interno da Devedora exigiu, e espera-se que continue a exigir, considerável adaptação em 

seus negócios, especialmente em controles internos e em seus recursos administrativos, técnicos, 

operacionais e financeiros. O crescimento adicional e a expansão em seus mercados atuais e em novos 

mercados poderão resultar na necessidade de novas adaptações de seus recursos e depender 

substancialmente da sua capacidade de implementar e gerir a expansão desses recursos. Se a Devedora não 

for capaz de responder de modo rápido e adequado a tal expansão seus resultados operacionais poderão vir 

a ser adversamente afetados. 

Decisões desfavoráveis em processos judiciais ou administrativos podem causar efeitos adversos para a 

Devedora. 

A Devedora é ré em processos judiciais e administrativos no curso normal de seus negócios, em especial nas 

esferas cível, tributária e trabalhista, cujos resultados podem ser desfavoráveis. Decisões contrárias aos seus 

interesses que eventualmente alcancem valores substanciais ou impeçam a realização de seus negócios 

conforme inicialmente planejados poderão causar um efeito adverso para a Devedora. 

O mercado imobiliário no Brasil é bastante competitivo, o que pode representar uma ameaça à posição da 

Devedora no mercado brasileiro e à sua estratégia de expansão. 

O acirramento da competição, tanto por parte dos atuais concorrentes da Devedora como por novos, 

inclusive estrangeiros, no segmento de atuação da Devedora pode ocasionar em um aumento do custo de 

aquisição de terrenos, dificultando a expansão do seu estoque de terrenos e até mesmo inviabilizando a sua 

manutenção nos níveis atuais. A competição também pode afetar a margem das operações da Devedora 

como um todo, reduzindo preços de venda e aumentando custos. Neste cenário, as operações e a 

lucratividade da Devedora podem reduzir-se, causando um efeito adverso em sua situação financeira.  

Além disso, o setor imobiliário brasileiro é altamente competitivo e fragmentado, não existindo grandes 

barreiras de entrada que restrinjam o ingresso de novos concorrentes no mercado. Os principais fatores 

competitivos no ramo de incorporação imobiliária incluem disponibilidade e localização de terrenos, preços 

e condições de financiamento, características dos projetos, qualidade, reputação e Parcerias com 

incorporadores. A Devedora concorre com uma série de incorporadores atuantes no setor imobiliário: (i) na 

aquisição de terrenos; (ii) na tomada de recursos financeiros para incorporações; e (iii) na busca de clientes. 

Novas empresas, inclusive estrangeiras, em alianças com parceiros locais, podem passar a atuar ativamente 

na atividade de incorporação imobiliária no Brasil, aumentando ainda mais a concorrência no setor.  

Na medida em que um ou mais dos concorrentes da Devedora iniciem uma campanha de marketing ou 

venda bem sucedida e, em decorrência disso, suas vendas aumentem de maneira significativa, as atividades, 

situação financeira e resultados operacionais da Devedora podem vir a ser adversamente afetados se a 

Devedora não for capaz de responder a tal concorrência de modo rápido e adequado. 

Ademais, alguns dos concorrentes da Devedora  poderão ter acesso a recursos financeiros em melhores 

condições que a Devedora e, consequentemente, estabelecer uma estrutura de capital mais adequada às 

pressões de mercado, principalmente em períodos de instabilidade no mercado imobiliário. 
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As atividades que a Devedora desenvolve estão sujeitas a uma extensa regulamentação, o que pode 

implicar em aumento de custo e limitar a sua estratégia de continuar a expandir suas operações. 

O setor imobiliário brasileiro está sujeito a uma extensa regulamentação relativa a edificações e 

zoneamento, expedida por diversas autoridades federais, estaduais e municipais, que afetam a aquisição de 

terrenos e as atividades de incorporação imobiliária e construção, através de regras de zoneamento e 

necessidade de obtenção de licenças, bem como a leis e regulamentos para proteção ao consumidor. Os 

empreendimentos imobiliários nos quais a Devedora participa dependem da aprovação de várias 

autoridades governamentais para serem desenvolvidos. Novas leis ou regulamentos podem ser adotados, 

implementados ou interpretados de modo a afetar adversamente os negócios da Devedora.  

As operações da Devedora também estão sujeitas a leis e regulamentos ambientais federais, estaduais e 

municipais. Essas leis ambientais podem acarretar atrasos, podem fazer com que a Devedora incorra em 

custos significativos para cumpri-las, assim como podem proibir ou restringir severamente a atividade de 

incorporação e construção em regiões ou áreas ambientalmente sensíveis. As leis que regem o setor 

imobiliário brasileiro, assim como as leis ambientais, tendem a se tornar mais restritivas, e qualquer 

aumento de restrições pode afetar adversamente a Devedora. 

Adicionalmente, existe a possibilidade das leis de zoneamento urbano e proteção ambiental serem alteradas 

após a aquisição de um terreno e antes do desenvolvimento do projeto a ele atrelado, o que trará atrasos e 

modificações ao objetivo comercial inicialmente projetado, resultando em num efeito adverso para os 

negócios da Devedora e resultados estimados. 

O setor imobiliário está sujeito aos riscos regularmente associados às atividades de incorporação e 

construção. 

Os riscos associados às atividades de incorporação e construção desenvolvidas por empresas do setor 

imobiliário, inclusive pela Devedora, incluem, mas não se limitam aos seguintes: (i) longo período 

compreendido entre o início da realização de um empreendimento imobiliário e a sua conclusão (em média 

de 18 a 36 meses), durante o qual podem ocorrer mudanças no cenário macroeconômico que podem vir a 

comprometer o sucesso de tal empreendimento imobiliário, tais como desaceleração da economia, 

aumento da taxa de juros, flutuação da moeda e instabilidade política, desvalorizações do estoque de 

terrenos e mudanças demográficas; (ii) custos operacionais, que podem exceder a estimativa original; (iii) a 

incorporadora/construtora pode ser impedida de indexar custos ou seus recebíveis a determinados índices 

setoriais de inflação, tal como atualmente permitido, o que poderia tornar um empreendimento imobiliário 

não atrativo do ponto de vista econômico; (iv) o nível de interesse do comprador por um empreendimento 

imobiliário recentemente lançado ou o preço unitário de venda necessário para a venda de todas as 

unidades pode não ser suficiente para tornar o projeto lucrativo, ou então, tal falta de interesse ou 

dificuldade na obtenção de financiamentos para clientes poderá diminuir a velocidade de vendas, 

implicando em custos adicionais com vendas e marketing de determinado empreendimento imobiliário; (v) 

possibilidade de interrupção de fornecimento ou falta de materiais e equipamentos de construção gerando 

atrasos na conclusão do empreendimento imobiliário; (vi) construções e vendas podem não ser finalizadas 

de acordo com o cronograma estipulado, resultando em um aumento de custos; (vii) eventual dificuldade na 

aquisição de terrenos e eventuais questionamentos ambientais e fundiários; (viii) desapropriação dos 

terrenos adquiridos pelo Poder Público ou realização de obras públicas que prejudiquem o seu uso ou 



FATORES DE RISCO 

acesso; e (ix) custos dos projetos podem ser aumentados em função de atrasos no desenvolvimento dos 

empreendimentos imobiliários e aumentos nos próprios custos de construção já que, salvo a Goldfarb e a 

CHL, nenhuma das subsidiárias da Devedora desenvolve atividades de construção própria. A ocorrência de 

um ou mais destes fatores poderá resultar em um efeito adverso sobre a Devedora. 

O desenvolvimento de atividades imobiliárias implica riscos normalmente associados à concessão de 

financiamentos. 

Como é habitual entre as empresas do setor imobiliário, a Devedora concede financiamentos a alguns dos 

compradores das unidades de seus empreendimentos imobiliários. Conseqüentemente, a Devedora está 

sujeita aos riscos inerentes à concessão de financiamentos, incluindo o risco de crescimento da inflação, 

inadimplência do principal e juros e o risco de aumento do custo dos recursos captados pela Devedora. 

Neste sentido, além da incidência da taxa de juros de 12% ao ano em parte das parcelas de pagamento, os 

contratos de venda a prazo da Devedora prevêem, via de regra, atualização monetária pelo Índice Nacional 

ŘŜ /ǳǎǘƻ Řŀ /ƻƴǎǘǊǳœńƻ όάINCCέύ ŘǳǊŀƴǘŜ ŀ ŎƻƴǎǘǊǳœńƻ Řŀǎ ǳƴƛŘŀŘŜǎ Ŝ ǇŜƭƻ LDt-M após a conclusão das 

obras, ambos variáveis de acordo com a inflação. Caso haja um crescimento da inflação, o endividamento 

dos clientes da Devedora decorrente da celebração dos contratos de venda a prazo poderá vir a aumentar, 

ocasionando um crescimento da inadimplência. Caso isso ocorra, a geração de caixa da Devedora e, 

portanto, os seus resultados operacionais poderão vir a ser afetados adversamente.  

Na hipótese de inadimplemento por parte do comprador após a entrega das unidades, a legislação brasileira 

garante à Devedora o direito de promover ação de cobrança tendo por objeto os valores devidos ou a 

rescisão com a retomada da unidade do comprador inadimplente, observados os prazos e procedimentos 

judiciais previstos na lei. O resultado da cobrança ou a retomada do imóvel costuma levar cerca de dois 

anos. Portanto, caso o comprador venha a se tornar inadimplente, a Devedora não pode assegurar que será 

capaz de reaver o valor total do saldo devedor de alguns contratos de venda a prazo, o que poderia vir a 

ocasionar um efeito adverso nos resultados da Devedora. 

Adicionalmente, a Devedora e as demais empresas do setor imobiliário captam recursos a diferentes taxas e 

indexadores junto a instituições financeiras e podem não conseguir repassar aos seus clientes tais condições 

de remuneração, de modo a vir a conceder financiamentos aos clientes com indexadores diferentes. O 

descasamento de taxas e prazo entre a captação de recursos e os financiamentos concedidos poderá vir a 

afetar adversamente a Devedora. 

A escassez de financiamentos e/ou o aumento nas taxas de juros podem diminuir a demanda por 

unidades imobiliárias, residenciais ou comerciais, podendo afetar negativamente o mercado imobiliário e 

conseqüentemente o negócio da Devedora. 

Os compradores das unidades da Devedora geralmente dependem de empréstimos para financiar as suas 

aquisições. A escassez de recursos no mercado para obtenção de financiamentos, a mudança de políticas 

atuais para concessão de financiamentos e/ou o aumento nas taxas de juros podem afetar adversamente a 

capacidade ou intenção de compradores potenciais de adquirir unidades da Devedora. A maioria dos 

financiamentos obtidos pelos consumidores para a compra imóveis é realizada pelo Sistema Financeiro de 

Iŀōƛǘŀœńƻ όάSFHέύΣ ǉǳŜ ŞΣ ǇƻǊ ǎǳŀ ǾŜȊΣ ŦƛƴŀƴŎƛŀŘƻ ŎƻƳ ǊŜŎǳǊǎƻǎ ǇǊƻǾŜƴƛŜƴǘŜǎ Řƻǎ ŘŜǇƽǎƛǘƻǎ ŜƳ ǇƻǳǇŀƴœŀs. 
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devem disponibilizar para o financiamento imobiliário. Caso o CMN venha a restringir o valor dos recursos 

disponíveis no sistema a ser usado para o financiamento da compra de imóveis, ou no caso de aumento nas 

taxas de juros, a demanda por empreendimentos imobiliários da Devedora poderá diminuir, o que pode 

afetar adversa e significativamente suas atividades, condição financeira e resultados operacionais. 

Adicionalmente, caso a economia entre em estado recessivo, a Devedora poderá esperar, novamente, uma 

redução na velocidade de vendas de unidades e um aumento na inadimplência por parte dos clientes, o que 

também poderá ter um efeito adverso para a Devedora. 

O setor imobiliário está sujeito aos riscos de uma crise de disponibilidade de recursos. 

As empresas do setor imobiliário, incluindo a Devedora, dependem de uma série de fatores exógenos para o 

desenvolvimento das atividades de construção e incorporação imobiliária, dentre os quais se destacam: (i) a 

disponibilidade de recursos no mercado para a concessão de financiamentos aos clientes da Devedora, para 

que estes adquiram suas unidades e para o desenvolvimento de novos empreendimentos imobiliários; e (ii) 

a tempestividade dos clientes no cumprimento das suas obrigações financeiras relativas à aquisição das 

unidades da Devedora. 

Portanto, uma possível escassez de recursos no mercado poderá diminuir a capacidade e velocidade de 

vendas da Devedora, seja pela dificuldade de seus clientes na obtenção de financiamentos para a aquisição 

de um imóvel, seja em razão da redução da velocidade de novos lançamentos.  

A combinação destes fatores poderá cominar na diminuição de receitas da Devedora, geração de caixa e 

redução de seus resultados. 

Além das situações descritas acima, uma referência especial deve ser dada sobre eventual mudança na 

destinação dos recursos provenientes do FGTS para outras atividades, o que poderá resultar na diminuição 

de recursos disponibilizados por instituições financeiras para aquisição de imóveis, especialmente a CEF. 

A Devedora está exposta a riscos associados à incorporação imobiliária, construção, locação e venda de 

imóveis. 

A Devedora se dedica à incorporação, construção, venda e locação de empreendimentos residenciais e 

comerciais e pretende continuar desenvolvendo tais atividades. Além dos riscos que afetam de modo geral o 

mercado imobiliário brasileiro, tais como interrupções de suprimentos e volatilidade do preço dos materiais 

e equipamentos de construção, escassez de mão-de-obra qualificada para a prestação dos serviços, 

mudanças na oferta e procura de empreendimentos em certas regiões, greves e regulamentos ambientais e 

de zoneamento, as atividades da Devedora são especificamente afetadas pelos seguintes riscos: 

ω a conjuntura econômica do Brasil pode prejudicar o crescimento do setor imobiliário como um 

todo, através da desaceleração da economia, aumento de juros, flutuação da moeda e instabilidade 

política, além de outros fatores; 

ω a Devedora poderá ser impedida no futuro, em decorrência de nova regulamentação ou de 

condições de mercado, de corrigir monetariamente seus recebíveis, de acordo com certas taxas de 
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inflação vigentes, conforme atualmente permitido, o que poderia tornar um projeto inviável 

financeira ou economicamente; 

ω o grau de interesse dos compradores por um novo projeto lançado ou o preço de venda por 

unidade necessário para vender todas as unidades podem ficar significativamente abaixo do 

esperado, fazendo com que o projeto se torne menos lucrativo e/ou o valor total de todas as 

unidades a serem vendidas torne-se significativamente diferente do esperado; 

ω na hipótese de falência ou dificuldades financeiras significativas de uma grande companhia do setor 

imobiliário, o setor como um todo pode ser prejudicado, o que poderia causar uma redução, por 

parte dos clientes, da confiança em outras companhias que atuam no setor, incluindo a Devedora;  

ω a Devedora é afetada pelas condições do mercado imobiliário local ou regional, tais como o excesso 

de oferta de projetos voltados para o público consumidor de unidades com preço de venda entre 

wϷслΣл Ƴƛƭ Ŝ wϷмолΣл Ƴƛƭ όάClasse Baixaέύ ŜƳ ŎŜǊǘŀ ǊŜƎƛńƻΤ 

ω a Devedora corre o risco de compradores terem uma percepção negativa quanto à segurança, 

conveniência e atratividade das propriedades da Devedora e das áreas onde estão localizadas; 

ω as margens de lucros da Devedora podem ser afetadas em função de aumento nos custos 

operacionais, incluindo investimentos, prêmios de seguro, tributos imobiliários e tarifas públicas; 

ω a Devedora pode ser afetada pela escassez de terrenos bem localizados para a realização dos seus 

empreendimentos nas regiões em que atua ou atuará no futuro; 

ω a Devedora pode ser afetada pela interrupção de fornecimento de materiais de construção 

equipamentos; 

ω oportunidades de incorporação podem desaparecer ou diminuir significativamente; e 

ω a construção e a venda das unidades dos empreendimentos podem não ser concluídas dentro do 

cronograma planejado, acarretando um aumento dos custos de construção ou a rescisão dos 

contratos de venda. 

A ocorrência de quaisquer dos riscos acima pode causar um efeito material adverso na condição financeira e 

resultados operacionais da Devedora. 

Além disso, em conformidade com os contratos de venda da Devedora, os clientes têm o direito de rescindir 

o contrato, sem multa, e de receber de volta grande parte dos valores pagos, monetariamente corrigidos, 

caso a entrega não seja realizada no prazo de 180 dias a contar da data programada (exceto nos casos de 

força maior). A Devedora não pode garantir que não estará sujeita a tais atrasos no futuro. Além disso, 

conforme previsto no artigo 618 do Código Civil, a Devedora deve prestar garantia limitada ao prazo de 

cinco anos sobre defeitos estruturais e pode vir a ser demandada com relação a tais garantias durante este 

prazo. Caso tais acontecimentos venham a ocorrer, a condição financeira da Devedora será afetada 

adversamente. 
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O aumento de alíquotas de tributos existentes ou a criação de novos tributos incidentes durante o prazo 

em que os contratos de venda a prazo da Devedora estejam em vigor poderão afetar adversamente a sua 

situação financeira e os seus resultados operacionais. 

Tendo em vista que o setor imobiliário é um setor incentivado por políticas públicas, a majoração da carga 

tributária incidente sobre o setor poderá causar-lhe um impacto negativo relevante. No passado, o governo 

federal, com certa freqüência, aumentou alíquotas de tributos, criou novos tributos e modificou o regime 

tributário. Caso o governo brasileiro venha a aumentar alíquotas de tributos existentes ou a criar novos 

tributos incidentes na compra e venda de imóveis durante a vigência dos contratos de venda a prazo de 

unidades da Devedora, esta poderá ser afetada de maneira adversa na medida em que não puder alterar 

seus contratos a fim de repassar tais aumentos de custos aos seus clientes.  

Além disso, um aumento ou a criação de novos tributos incidentes na compra e venda de imóveis, que seja 

repassado aos consumidores da Devedora, pode vir a aumentar o preço final aos seus clientes e reduzir, 

dessa forma, a demanda por imóveis da Devedora ou afetar suas margens e rentabilidade, causando um 

efeito adverso em seus resultados financeiros.  

Além disso, o governo brasileiro pode vir a cancelar o método de lucro presumido para o cálculo dos 

impostos sobre o lucro, que é o método utilizado por muitas das subsidiárias da Devedora, especialmente as 

sociedades de propósito específico voltadas para o desenvolvimento de empreendimento imobiliário 

όάSPEsέύ constituídas para as atividades de incorporação de empreendimento imobiliário, desenvolvida pela 

5ŜǾŜŘƻǊŀ ŜƳ ŎƻƴƧǳƴǘƻ ŎƻƳ ƻǳǘǊŀǎ ǎƻŎƛŜŘŀŘŜǎ ŀǘǳŀƴǘŜǎ ƴƻ ƳŜǊŎŀŘƻ ƛƳƻōƛƭƛłǊƛƻ όάCo-IncorporaçãoέύΣ ƻ ǉǳŜ 

pode resultar em um aumento da carga tributária de SPEs da Devedora e, portanto, em um efeito adverso 

em nos resultados operacionais da Devedora. 

As atividades da Devedora estão sujeitas a extensa regulamentação ambiental, o que pode vir a aumentar 

o custo da Devedora e limitar o seu desenvolvimento ou de outra forma afetar adversamente as suas 

atividades. 

As operações estão sujeitas a leis e regulamentos ambientais federais, estaduais e municipais. A Devedora é 

obrigada a obter aprovação de diversas autoridades governamentais para desenvolver a sua atividade de 

incorporação imobiliária, podendo novas leis ou regulamentos serem aprovados, implementados ou 

interpretados de modo a afetar adversamente os resultados operacionais da Devedora, conforme se tornem 

mais rígidas. 

Essas normas ambientais podem acarretar atrasos, fazer com que a Devedora incorra em custos 

significativos para cumpri-las e outros custos adicionais, assim como podem proibir ou restringir 

severamente a atividade de incorporação e construção residencial em regiões ou áreas ambientalmente 

sensíveis. As leis que regem o setor imobiliário brasileiro, assim como as leis ambientais, tendem a se tornar 

mais restritivas e qualquer aumento de restrições pode afetar adversamente e de maneira relevante os 

resultados operacionais da Devedora. 
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FATORES DE RISCO RELACIONADOS AOS CRI E À OFERTA 

Baixa Liquidez dos CRI no Mercado Secundário. 

Atualmente, o mercado secundário para a negociação de certificados de recebíveis imobiliários no Brasil 

apresenta baixa liquidez e não há nenhuma garantia de que existirá, no futuro, um mercado para 

negociação dos CRI que permita sua alienação pelos subscritores desses valores mobiliários caso estes 

decidam pelo desinvestimento. Dessa forma, o investidor que adquirir os CRI poderá encontrar dificuldades 

para negociá-los no mercado secundário, devendo estar preparado para manter o investimento nos CRI por 

todo o prazo da emissão. 

Além deste fator, o Investidor poderá encontrar dificuldades na alienação dos CRI, em função de seu 

elevado valor unitário, o que pode afetar sua liquidez no mercado secundário. 

Não Oposição à Repactuação  

Na hipótese das Devedores exercerem o seu direito à Repactuação, os Titulares de CRI terão um prazo de 30 

dias para manifestarem sua oposição à conseqüente repactuação dos CRI e, subsequentemente, terem seus 

CRI amortizados extraordinariamente. Caso um Titular de CRI não se manifeste durante o prazo 

estabelecido, tal Titular de CRI perderá a oportunidade de ter seus CRI amortizados extraordinariamente, 

estando sujeito as regras de repactuação, que poderão divergir do perfil de risco ou rentabilidade 

originalmente pretendido pelo Titular de CRI quando de seu investimento. 

Vencimento antecipado ou amortização extraordinária dos CRI. 

Na ocorrência de qualquer (i) hipótese de vencimento antecipado; e/ou (ii) amortização extraordinária, que 

compreende os seguintes eventos: (a) o pagamento antecipado facultativo do Valor do Principal das CCB; (b) 

o pagamento antecipado obrigatório das CCB, caso não seja mantido o Índice de Cobertura Mínimo; (c) 

aceitação da Oferta de Amortização Extraordinária; e (d) não aceitação por parte dos Titulares de CRI dos 

termos da Repactuação, conforme previsto no Termo de Securitização, caso a garantia representada pela 

Cessão Fiduciária venha a ser insuficiente, a Securitizadora poderá não ter recursos suficientes para 

proceder à liquidação antecipada dos CRI. Na hipótese da Securitizadora ser declarada inadimplente com 

relação à Emissão, o Agente Fiduciário deverá assumir a custódia e administração dos créditos integrantes 

do Patrimônio Separado. Em assembleia, os Investidores deverão deliberar sobre as novas normas de 

administração do Patrimônio Separado, inclusive para os fins de receber os Créditos Imobiliários ou optar 

pela liquidação do Patrimônio Separado, que poderá ser insuficiente para a quitação das obrigações da 

Securitizadora perante os Investidores. Consequentemente, os adquirentes dos CRI poderão sofrer prejuízos 

financeiros em decorrência do resgate antecipado dos CRI, pois (i) não há qualquer garantia de que 

existirão, no momento do resgate antecipado, outros ativos no mercado com risco e retorno semelhante 

aos CRI; e (ii) a atual legislação tributária referente ao imposto de renda determina alíquotas diferenciadas 

em decorrência do prazo de aplicação, o que poderá resultar na aplicação efetiva de uma alíquota superior à 

que seria aplicada caso os CRI fossem liquidados apenas quando de seu vencimento programado. 
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Quorum de deliberação nas Assembleias de Titulares de CRI. 

As deliberações a serem tomadas em Assembleias de Titulares de CRI serão aprovadas por maioria, e, nos 

casos especificados no item 11.12 do Termo de Securitização, dependem de aprovação por quorum 

qualificado, ou seja, 90% (noventa por cento) dos CRI da respectiva Série em Circulação. Diante desse cenário, o 

titular de pequena quantidade de CRI pode ser obrigado a acatar decisões da maioria, ainda que tenha 

votado em sentido contrário. O Termo de Securitização não prevê mecanismos de venda compulsória ou 

outros direitos relativos a titular de CRI dissidente, que não concorde com as deliberações aprovadas 

segundo os quoruns previstos no Termo de Securitização. 

Além disso, o Termo de Securitização prevê uma sistemática de declaração de vencimento antecipado dos 

CRI, mediante a ocorrência de qualquer uma das hipóteses previstas na Cláusula 13 das CCB, sendo que na 

ocorrência de qualquer evento de vencimento antecipado não automático de qualquer das CCB, conforme 

indicado no parágrafo único da Cláusula 13 das CCB, o Credor deverá convocar uma Assembleia de Titulares 

de CRI da Série a qual referida CCB sirva de lastro, para que seja deliberada sobre o seu vencimento. Caso os 

Titulares de CRI que representem pelo menos 2/3 (dois terços) dos CRI em circulação da Série que tenha 

como lastro a CCB cujo evento de vencimento antecipado não automático ocorreu, votem por orientar o 

Credor a manifestar-se contrariamente ao vencimento antecipado da respectiva CCB, o Credor deverá assim 

manifestar-se, caso contrário, o vencimento antecipado das CCB deverá ser declarado. 

Nessa hipótese, atingido o quorum necessário para a votação os CRI serão considerados antecipadamente 

vencidos e todos os seus titulares, independentemente do voto que tenham proferido, serão 

antecipadamente pagos, segundo as regras previstas no Termo de Securitização. 

Restrição de Negociação até o Encerramento da Oferta e Cancelamento da Oferta em caso de Colocação Parcial. 

Não haverá negociação dos CRI no mercado secundário até a publicação do Anúncio de Encerramento da Oferta. 

A Oferta poderá ser concluída mesmo em caso de distribuição parcial dos CRI, desde que haja colocação de 

um montante mínimo de 500 (quinhentos) CRI, em qualquer formato de alocação entre as Séries, sendo que 

os CRI que não forem colocados no âmbito da Oferta serão cancelados pela Emissora όάMontante MínimoέύΦ 

Uma vez atingido o Montante Mínimo, a Emissora, de comum acordo com o Coordenador Líder, poderá 

decidir por reduzir o Valor Total da Oferta até um montante equivalente ao Montante Mínimo. Caso não 

haja a colocação do Montante Mínimo, os investidores que já tiverem subscritos e integralizados os CRI no 

âmbito da Oferta receberão do Coordenador Líder os montantes utilizados na integralização dos CRI, no 

prazo a ser indicado no Anúncio de Início, deduzidos dos encargos e tributos devidos, não sendo devida, 

nessas hipóteses, qualquer remuneração ou atualização pela Emissora aos referidos investidores.  

Legislação Tributária Aplicável aos certificados de recebíveis imobiliários. 

Atualmente, os rendimentos auferidos por pessoas físicas residentes no país titulares de certificados de 

recebíveis imobiliários estão isentos de IRFF e de declaração de ajuste anual de pessoas físicas. Tal 

tratamento tributário tem o intuito de fomentar o mercado de certificados de recebíveis imobiliários e pode 

ser alterado ao longo do tempo. Eventuais alterações na legislação tributária, eliminando tal isenção, 

criando ou elevando alíquotas do imposto de renda incidente sobre os certificados de recebíveis 
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imobiliários, ou ainda, a criação de novos tributos aplicáveis aos certificados de recebíveis imobiliários 

poderão afetar negativamente seu rendimento líquido esperado pelos Investidores com relação aos CRI. 

Decisões judiciais sobre a Medida Provisória nº 2.158-35/01 podem comprometer o regime fiduciário 

sobre os créditos imobiliários de certificados de recebíveis imobiliários. 

A Medida Provisória nº 2.158-орκлмΣ ŀƛƴŘŀ ŜƳ ǾƛƎƻǊΣ ŜƳ ǎŜǳ ŀǊǘƛƎƻ тсΣ ŜǎǘŀōŜƭŜŎŜ ǉǳŜ άŀǎ ƴƻǊƳŀǎ ǉǳŜ 

estabeleçam a afetação ou a separação, a qualquer título, de patrimônio de pessoa física ou jurídica não 

produzem efeitos em relação aos débitos de natureza fiscal, previdenciária ou trabalhista, em especial quanto às 

ƎŀǊŀƴǘƛŀǎ Ŝ ŀƻǎ ǇǊƛǾƛƭŞƎƛƻǎ ǉǳŜ ƭƘŜǎ ǎńƻ ŀǘǊƛōǳƝŘƻǎέΦ !ŘƛŎƛƻƴŀƭƳŜƴǘŜΣ ŜƳ ǎŜǳ ǇŀǊłƎǊŀŦƻ ǵƴƛŎƻΣ ǇǊŜǾş ǉǳŜ ϦŘŜǎǘŀ 

forma permanecem respondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos bens e das rendas do sujeito 

passivo, seu espólio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de separação ou afetação". 

Tendo em vista o exposto acima, os Créditos Imobiliários e os recursos dele decorrentes, inclusive as 

Garantias, não obstante serem objeto do Patrimônio Separado, poderão ser alcançados por credores fiscais, 

trabalhistas e previdenciários da Emissora e, em alguns casos, por credores trabalhistas e previdenciários de 

pessoas físicas e jurídicas pertencentes ao mesmo grupo econômico da Emissora, tendo em vista as normas 

de responsabilidade solidária e subsidiária de empresas pertencentes ao mesmo grupo econômico 

existentes em tais casos. Caso isso ocorra, concorrerão os detentores destes créditos com os detentores dos 

CRI, de forma privilegiada, sobre o produto de realização dos Créditos Imobiliários, em caso de falência. 

Nesta hipótese, é possível que Créditos Imobiliários não venham a ser suficientes para o pagamento integral 

dos CRI após o cumprimento das obrigações da Emissora perante aqueles credores. 
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O SISTEMA DE FINANCIAMENTO IMOBILIÁRIO – SFI 

A Lei do Sistema de Financiamento Imobiliário instituiu o Sistema de Financiamento, tornando-se um marco 

para o fomento do mercado de securitização de créditos imobiliários no Brasil. O intuito da Lei do Sistema 

de Financiamento Imobiliário foi o de suprir as deficiências e limitações do Sistema Financeiro Habitacional ς 

SFH, criado pela Lei nº 4.380/64 e das respectivas disposições legais referentes ao assunto. A introdução do 

SFI teve por finalidade instituir um arcabouço jurídico que permitisse promover o financiamento imobiliário 

em geral em condições compatíveis com as da captação dos respectivos fundos. 

A partir desse momento as operações de financiamento imobiliário passaram a ser livremente efetuadas 

pelas entidades autorizadas a operar no SFI, segundo condições de mercado e observadas as prescrições 

legais, sendo que, para essas operações, passou a ser autorizado o emprego de recursos provenientes da 

captação nos mercados financeiro e de valores mobiliários, de acordo com a legislação pertinente. 

Dentre as inovações trazidas pela Lei do Sistema de Financiamento Imobiliário, destacam-se: as companhias 

securitizadoras, os certificados de recebíveis imobiliários, o regime fiduciário e à alienação fiduciária de coisa 

imóvel. As principais características e implicações de cada um dos elementos estão listadas a seguir. 

COMPANHIAS SECURITIZADORAS 

Companhias securitizadoras de créditos imobiliários são instituições não financeiras constituídas sob a 

forma de sociedade por ações com a finalidade de adquirir e securitizar créditos imobiliários e emitir e 

colocar, no mercado financeiro, certificados de recebíveis imobiliários, podendo, ainda, emitir outros títulos 

de crédito, realizar negócios e prestar serviços compatíveis com as suas atividades. 

Adicionalmente, a Lei do Sistema de Financiamento Imobiliário autoriza a emissão de outros valores 

mobiliários e a prestação de serviços compatíveis com suas atividades. Assim, as companhias securitizadoras 

não estão limitadas apenas à securitização, sendo-lhes facultada a realização de outras atividades 

compatíveis com seus objetos. 

Embora não sejam instituições financeiras, a Lei do Sistema de Financiamento Imobiliário facultou ao CMN 

estabelecer regras para o funcionamento das companhias securitizadoras. 

Para que uma companhia securitizadora possa emitir valores mobiliários para distribuição pública, esta deve 

obter o registro de companhia aberta junto à CVM, conforme o disposto no artigo 21 da Lei nº 6.385, de 7 

de dezembro de 1976, conforme alterada, devendo, para tanto, seguir os procedimentos descritos na 

Instrução CVM 414. 

CERTIFICADOS DE RECEBÍVEIS IMOBILIÁRIOS 

O certificado de recebíveis imobiliários consiste em um título de crédito nominativo, de emissão exclusiva 

das companhias securitizadoras, de livre negociação, lastreado em créditos imobiliários e que constitui 

promessa de pagamento em dinheiro. 
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Trata-se de um título de crédito que se mostra apropriado ao financiamento de longo prazo, visto que de 

um lado, é compatível com as características das aplicações do mercado imobiliário, estando vinculado às 

condições dos financiamentos contratados com os tomadores, e, de outro lado, reúne as condições de 

eficiência necessárias à concorrência no mercado de capitais, ao conjugar a mobilidade e agilidade próprias 

do mercado de valores mobiliários, bem como a segurança necessária para garantir os interesses do público 

investidor. 

O certificado de recebíveis imobiliários é considerado valor mobiliário, para efeitos do artigo 2º, inciso III, da 

Lei nº 6.385, de 7 de dezembro de 1976, conforme alterada, característica que lhe foi conferida pela 

Resolução nº 2.517, de 29 de junho de 1998, do CMN. Ainda, conforme mencionado anteriormente, o CRI 

somente pode ser emitido por companhias securitizadoras e seu registro e negociação são realizados por 

meio dos sistemas centralizados de custódia e liquidação financeira de títulos privados. 

REGIME FIDUCIÁRIO 

Com a finalidade de lastrear a emissão de certificados de recebíveis imobiliários, as companhias 

securitizadoras podem instituir o regime fiduciário sobre créditos imobiliários. 

O regime fiduciário é instituído mediante declaração unilateral da companhia securitizadora no contexto do 

termo de securitização de créditos imobiliários e submeter-se-á, entre outras, às seguintes condições: (i) a 

constituição do regime fiduciário sobre os créditos que lastreiem a emissão; (ii) a constituição de patrimônio 

separado, integrado pela totalidade dos créditos submetidos ao regime fiduciário que lastreiem a emissão; 

(iii) a afetação dos créditos como lastro da emissão da respectiva série de títulos; (iv) a nomeação do agente 

fiduciário, com a definição de seus deveres, responsabilidades e remuneração, bem como as hipóteses, 

condições e forma de sua destituição ou substituição e as demais condições de sua atuação. O principal 

objetivo do regime fiduciário é fazer que os créditos que sejam alvo desse regime não se confundam com o 

da companhia securitizadora de modo que só respondam pelas obrigações inerentes aos títulos a ele 

afetados e de modo que a insolvência da companhia securitizadora não afete os patrimônios separados que 

tenham sido constituídos. 

MEDIDA PROVISÓRIA Nº 2.185-35/01 

Embora a Medida Provisória nº 2.158-35/01 tenha trazido benefícios concretos com relação à tributação dos 

certificados de recebíveis imobiliários, seu artigo 76 acabou por limitar os efeitos do regime fiduciário que 

ǇƻŘŜ ǎŜǊ ƛƴǎǘƛǘǳƝŘƻ ǇƻǊ ŎƻƳǇŀƴƘƛŀǎ {ŜŎǳǊƛǘƛȊŀŘƻǊŀǎΣ ŀƻ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀǊ ǉǳŜ άŀǎ ƴƻǊƳŀǎ ǉǳŜ ŜǎǘŀōŜƭŜœŀƳ ŀ 

afetação ou a separação, a qualquer título, de patrimônio de pessoa física ou jurídica não produzem efeitos 

com relação aos débitos de natureza fiscal, previdenciária ou trabalhista, em especial quanto às garantias e 

ŀƻǎ ǇǊƛǾƛƭŞƎƛƻǎ ǉǳŜ ƭƘŜǎ ǎńƻ ŀǘǊƛōǳƝŘƻǎέΦ 

Assim, os créditos imobiliários e os recursos deles decorrentes que sejam objeto de patrimônio separado, 

poderão ser alcançados por credores fiscais, trabalhistas e previdenciários da companhia securitizadora e, 

em alguns casos, por credores trabalhistas e previdenciários de pessoas físicas e jurídicas pertencentes ao 

mesmo grupo econômico da securitizadora, tendo em vista as normas de responsabilidade solidária e 

subsidiária de empresas pertencentes ao mesmo grupo econômico existentes em tais casos. 
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TERMO DE SECURITIZAÇÃO DE CRÉDITOS 

A emissão dos certificados de recebíveis imobiliários é realizada por meio de termo de securitização de 

créditos, que vincula os respectivos créditos imobiliários à série de títulos emitidos pela securitizadora. O 

termo de securitização é firmado pela securitizadora e o agente fiduciário, e deverá conter todas as 

características dos créditos, incluindo a identificação do devedor, o valor nominal do certificado de 

recebíveis imobiliários, o imóvel a que os créditos estejam vinculados, espécie de garantia, se for o caso, 

dentre outras. 

Para os créditos imobiliários que sejam objetos de regime fiduciário, e que forem representados por cédulas 

de crédito imobiliário, o termo de securitização deverá ser custodiado na instituição custodiante. 
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INFORMAÇÕES RELATIVAS AOS IMÓVEIS 

Seguem abaixo as informações referentes aos Imóveis. 

(i) Empreendimento PIA-67 Residencial Condomínio Boa Nova Residencial: empreendimento em 

ŎƻƴǎǘǊǳœńƻ ŘŜƴƻƳƛƴŀŘƻ ά.ƻŀ bƻǾŀ wŜǎƛŘŜƴŎƛŀƭέ, que quando construído tomará o n° 77, da Rua Piauí, 

Engenho Novo e será composto de 03 blocos, denominados: Bloco 1 ς Bloco 1 ς ά9ŘƛŦƝŎƛƻ !ƭŜƎǊƛŀέΤ .ƭƻŎƻ н ς 

ά9ŘƛŦƝŎƛƻ /ƻƴǉǳƛǎǘŀέΤ .ƭƻŎƻ о ς ά9ŘƛŦƝŎƛƻ ±ƛǘƽǊƛŀέΣ ŎƻƴŦƻǊƳŜ ŘŜǎŎǊƛǘƻ Ŝ ŎŀǊŀŎǘŜǊƛȊŀŘƻ ƴŀ ƳŀǘǊƝŎǳla 91.518 do 

1º Ofício de Registro de Imóveis do Rio de Janeiro, o qual se encontra sob o regime de incorporação, sob 

responsabilidade da incorporadora Boa Nova Residencial - CHL LXXII Incorporações LTDA., sociedade com 

sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n° 228, 16° andar, parte, 

inscrita no CNPJ/MF sob o n° 10.548.809/0001-06; 

 

(ii) Empreendimento (EA-13) Condomínio Bossa Norte Residencial: construção de um empreendimento 

ŎƻƳ ŘŜǎǘƛƴŀœńƻ ƳƛǎǘŀΣ ŘŜƴƻƳƛƴŀŘƻ ά/ƻƴŘƻƳƝƴƛƻ .ƻǎǎŀ bƻǊǘŜ wŜǎƛŘŜƴŎƛŀƭέ ǉǳŜ ǎŜǊł ŎƻƳǇƻǎǘƻ ŘŜ лн ōƭƻŎƻǎΣ 

denominados: Bloco 1 ς Bloco 1 ς άaǵǎƛŎŀέΤ .ƭƻŎƻ н ς άtƻŜǎƛŀέΣ ŎƻƴŦƻǊƳŜ ŘŜǎŎǊƛǘƻ Ŝ ŎŀǊŀŎǘŜǊƛȊŀŘƻ ƴŀ 

matrícula 21.3819 do 8º Ofício de Registro de Imóveis do Rio de Janeiro, o qual se encontra sob o regime de 

incorporação, sob responsabilidade da incorporadora Bossa Norte - CHL LX Incorporações LTDA., sociedade 

com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n° 228, 16° andar, 

parte, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 10.230.760/0001-49; 

 

(iii) Residencial - Edifício “Design Lifestyle” (AQU-75): situado na Rua Arnaldo Quintela, nº 75, na Cidade do 

Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, composto por 1 loja e 33 unidades residenciais, conforme descrito 

e caracterizado na matrícula 53.763 do 3º Ofício de Registro de Imóveis do Rio de Janeiro, Estado do Rio de 

Janeiro, o qual se encontra sob o regime de incorporação, sob responsabilidade da incorporadora CHL LXXIII 

Incorporações LTDA., sociedade com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia de 

Botafogo, n° 228, 16° andar, parte, inscrita no CNPJ/MF sob o nº 11.703.336/0001-37; 

 

(iv) Empreendimento Misto, denominado “Ideal Quality Living” (CA26): empreendimento situado na Rua 

Marques de São Vicente, nº 10, conforme descrito e caracterizado na matrícula 96.187 no 2º Ofício de 

Registro de Imóveis do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, o qual se encontra sob o regime de 

incorporação, sob responsabilidade da incorporadora MSV 02 - Ideal Quality Living- SPE Marquês de São 

Vicente 2 Incorporações LTDA., nova denominação social de CHL XXXII Incorporações Ltda., com sede na 

Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n° 228, inscrita no CNPJ/MF sob o 

n° 09.074.242/0001-02; 

 

(v) Empreendimento Condomínio Tudo Azul Residencial (CVI-213): empreendimento situado na Estrada 

Rua Coronel Vieira, nº 205, Irajá - Rio de Janeiro, RJ, resumidamente composto de 236 apartamentos, 

localizados em 02 Blocos residenciais, sendo o Blocƻ лмΣ ŘŜƴƻƳƛƴŀŘƻ ά9ŘƛŦƝŎƛƻ aŀǊƛƴƘƻέΣ Ŝ ƻ .ƭƻŎƻ лнΣ 

ŘŜƴƻƳƛƴŀŘƻ ŘŜ ά9ŘƛŦƝŎƛƻ ¢ǳǊǉǳŜǎŀΣ ƳŜƭƘƻǊ ŘŜǎŎǊƛǘƻ Ŝ ŎŀǊŀŎǘŜǊƛȊŀŘƻ ƴŀ ƳŀǘǊƝŎǳƭŀ мнрΦрф-2AC-76 do 8º Ofício 
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de Registro de Imóveis do Rio de Janeiro, o qual se encontra sob o regime de incorporação, sob a 

responsabilidade da incorporadora CHL XXXVIII Incorporações LTDA., sociedade com sede na Cidade do Rio 

de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n° 228, 16° andar, parte, inscrita no CNPJ/MF sob 

o n° 09.478.064/0001-77; 

 

(vi) Empreendimento Vida Boa Condomínio Clube (CBA-800): empreendimento situado na Estrada do 

Cabuçu de Baixo, n º 800, Guaratiba, Estado do Rio de Janeiro, melhor descrito e caracterizado na matrícula 

171.698 do 9º Ofício de Registro de Imóveis do Rio de Janeiro, sob o nº R-15, resumidamente composto de 

31 blocos de casas residenciais, o qual se encontra sob o regime de incorporação, sob a responsabilidade da 

incorporadora SPE Estrada Cabuçu de Baixo Incorporações Ltda., nova denominação de CHL XLII 

Incorporações Ltda., sociedade com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia de 

Botafogo, n° 228, 16° andar, parte, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 09.476.626/0001-43 ; 

 

(vii) Empreendimento Vida Boa Condomínio Clube II (CBA-800): empreendimento situado na Estrada do 

Cabuçu, nº 800, melhor descrito e caracterizado na matrícula 171.698 do 9º Ofício de Registro de Imóveis do 

Rio de Janeiro, resumidamente composto de 30 blocos residenciais, o qual se encontra sob o regime de 

incorporação, sob a responsabilidade da incorporadora SPE Estrada Cabuçu de Baixo Incorporações Ltda., 

nova denominação de CHL XLII Incorporações Ltda., sociedade com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado 

do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n° 228, 16° andar, parte, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 

09.476.626/0001-43;; 

 

(viii) Empreendimento Prime Residences (RPE - 256): empreendimento situado na Rua Rangel Pestana, nº 

256, Nova Iguaçu, melhor descrito e caracterizado na matrícula 42.966 do 1º Cartório de Registro de Imóveis 

de Nova IguaçǳΣ ǉǳŜ ǎŜǊł ŎƻƳǇƻǎǘƻ ŘŜ лн ōƭƻŎƻǎΣ ǎŜƴŘƻ ƻ ōƭƻŎƻ мΣ ŘŜƴƻƳƛƴŀŘƻ ά9ŘƛŦƝŎƛƻ tƭŀǘƛƴǳƳέ Ŝ ōƭƻŎƻ 

нΣ ŘŜƴƻƳƛƴŀŘƻ ά9ŘƛŦƝŎƛƻ /ǊȅǎǘŀƭέΣ ƻ ǉǳŀƭ ǎŜ ŜƴŎƻƴǘǊŀ ǎƻō ƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ƛƴŎƻǊǇƻǊŀœńƻΣ ǎƻō ǊŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛŘŀŘŜ Řŀ 

incorporadora SPE Rangel Pestana 256 Incorporações Ltda., nova denominação de CHL XX Incorporações 

Ltda., com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, nº 228, 16º 

andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 08.896.163/0001-06;   

 

(ix) Empreendimento Estrelas Full Condominium (JPO-1002): empreendimento situado na Rua Jaime Poggi, 

que quando pronto tomará o n° 99, Jacarepaguá, Estado do Rio de Janeiro, melhor descrito e caracterizado 

na matrícula 332.738 do 9º Cartório de Registro de Imóveis do Rio de Janeiro, composto de 05 blocos, 

denominados: Bloco 1 ς ά9ŘƛŦƝŎƛƻ ±ŜƎŀέΤ .ƭƻŎƻ н ς ά9ŘƛŦƝŎƛƻ !ƴǘŀǊŜǎέΤ .ƭƻŎƻ о ς ά9ŘƛŦƝŎƛƻ tƻƭŀǊƛǎέΤ .ƭƻŎƻ п ς 

ά9ŘƛŦƝŎƛƻ .ŜƭƭŀǘǊƛȄ έ Ŝ .ƭƻŎƻ р ς ά9ŘƛŦƝŎƛƻ 9ƭƭŜŎǘǊŀέΣ ǎƻō ƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ƛƴŎƻǊǇƻǊŀœńƻΣ ǎƻō ŀ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛŘŀŘŜ Řŀ 

incorporadora SPE Jaime Poggi Incorporações Ltda., atual denominação da CHL XXIX Incorporações Ltda., 

com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Rua Aníbal de Mendonça, n° 114 (parte), 

inscrita no CNPJ/MF sob o n° 09.075.048/0001-33; 

 

(x) Empreendimento Double Top (AAZ-94): empreendimento situado na Rua Álvares de Azevedo, nº 94, 

Niterói, Estado do Rio de Janeiro, melhor descrito e caracterizado na matrícula 17.454 do 9º Ofício de 
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Registro de Imóveis de Niterói, sob o R.7, composto por um prédio de natureza exclusivamente residencial, 

composto por partes comuns e 70 unidades autônomas, sendo 63 apartamentos-tipo, sob o regime de 

incorporação, sob a responsabilidade de Savelli Empreendimentos e Participações Ltda., com sede na Cidade 

do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, nº 228, 16º andar, parte, inscrita no 

CPF/MF sob o nº 04.114.606/0001-09; 

 

(xi) Empreendimento Residencial Avant (GMI-137): empreendimento situado na Rua General Mitre, lote 15 

da - Quadra 90 e quando construído tomará o n° 690, Jardim 25 de Agosto, Duque de Caxias, Estado de Rio 

de Janeiro, estando a descrição do empreendimento imobiliário contida no Memorial de Incorporação, 

registrado perante o Registro de Imóveis da 2ª Circunscrição, do 1° Distrito de Duque de Caxias, sob o R.02 

Řŀ ƳŀǘǊƝŎǳƭŀ ннΦсрнΣ ǊŜǎǳƳƛŘŀƳŜƴǘŜ ŎƻƳǇƻǎǘƻ лн ōƭƻŎƻǎ ǎŜƴŘƻ ƻ .ƭƻŎƻ мΣ ŘŜƴƻƳƛƴŀŘƻ ά9ŘƛŦƝŎƛƻ {ƳŀǊǘέ Ŝ ƻ 

.ƭƻŎƻ нΣ ŘŜƴƻƳƛƴŀŘƻ ά9ŘƛŦƝŎƛƻ 9ǾƻƭǳǘƛƻƴέΣ ǎƻō ƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ƛƴŎƻǊǇƻǊŀœńƻΣ ǎƻō ŀ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛŘŀŘŜ ŘŜ {t9 

General Mitre 137 Incorporações Ltda., sociedade com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de 

Janeiro, na Rua Aníbal de Mendonça, n° 114 - parte, inscrita no CNPJ/MF sob o nº 09.137.532/0001-40; 

  

(xii) Empreendimento Edifício “Griffe” (MFR 160): que após a sua conclusão tomará o nº 160 da Rua Miguel 

de Frias, estando a descrição do empreendimento imobiliário contida no memorial de incorporação 

registrado no Registro de Imóveis da 3ª Circunscrição de Niterói sob o R- 01 da matrícula nº 25.105 e será 

composto por um prédio de natureza residencial multifamiliar composto por partes comuns e 109 

apartamentos residenciais, sob o regime de incorporação, sob a responsabilidade de Miguel de Frias 156 

Empreendimentos Imobiliários S.A., com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Rua 

Aníbal de Mendonça, nº 114 ς parte, inscrita no CNPJ/MF sob o nº 08.610.994/0001-70; 

 

(xiii) Empreendimento άSplendido Residencialέ (AFS-04): que quando pronto tomará o nº 4, da Praça 

Renascença, Niterói, Estado do Rio de Janeiro, estando a descrição do empreendimento imobiliário contida 

no memorial de incorporação registrado junto ao Registro de Imóveis da 4ª Circunscrição de Niterói, no R.5 

da matrícula n° 4.942-A, resumidamente composto de: 207 unidades, distribuídas entre 02 Edifícios, 

designados ǇƻǊ ά9ŘƛŦƝŎƛƻ aŀǊέ όōƭƻŎƻ мύ Ŝ ά9ŘƛŦƝŎƛƻ .Ǌƛǎŀέ όōƭƻŎƻ нύΣ ǎƻō ƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ƛƴŎƻǊǇƻǊŀœńƻΣ ǎƻō ŀ 

responsabilidade de  EP770 Empreiteira Ltda., com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de 

Janeiro, na Praia de Botafogo, nº 228, 16º andar-parte, inscrita no CNPJ/MF sob o nº 09.477.666/0001-00; 

 

(xiv) Empreendimento Botafogo Flex (VPA-244): situado no n° 246 da Rua Voluntários da Pátria, estando o 

memorial de incorporação devidamente registrado sob o R-2 da matrícula nº 62.471, do 3º Ofício de 

Registro de Imóveis de Rio de Janeiro, sob o regime de incorporação, sob a responsabilidade da SPE 

Voluntários da Pátria 244 Incorporações Ltda., com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de 

Janeiro, na Praia de Botafogo, nº 228, 16º andar, parte, inscrita no CNPJ/MF sob o nº 08.583.415/0001-47; e 

  

(xv) Empreendimento Arboretto Residencial (DHC-3152): situado na Av. Dom Helder Camara, nº 3.152, 

melhor descrito e caracterizado no memorial de incorporação registrado junto ao 6º Ofício de Registro de 

Imóveis de Rio de Janeiro sob o R. 6 da matrícula 105.168, resumidamente composto de 02 Edifícios, 
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ŘŜǎƛƎƴŀŘƻǎ ǇƻǊ ά.ƭƻŎƻ мέ Ŝ ά.ƭƻŎƻ нέΣ ǎƻō ƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ƛƴŎƻǊǇƻǊŀœńƻΣ ǎƻō ŀ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛŘŀŘŜ ŘŜ {t9 5ƻƳ 

Helder Câmara 3152 Incorporações Ltda., com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, 

na Praia de Botafogo, nº 228, 16º andar-parte, Botafogo, inscrita no CNPJ/MF sob o nº 08.895.923/0001-60. 
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SUMÁRIO DA SECURITIZADORA 

ESTE SUMÁRIO É APENAS UM RESUMO DAS INFORMAÇÕES DA SECURITIZADORA. AS INFORMAÇÕES 

COMPLETAS SOBRE A SECURITIZADORA ESTÃO NO SEU FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA. LEIA-O ANTES DE 

ACEITAR A OFERTA. 

A Emissora foi constituída em 10 de março de 2008 como subsidiária da PDG Realty, a maior incorporadora 

do Brasil, com a denominação de ZMF Incorporações S.A. Naquela oportunidade, a Emissora tinha como 

objeto social o propósito específico de incorporação e venda de imóveis próprios, bem como a construção 

civil e loteamento, podendo participar no capital de outras empresas, como cotista ou acionista, sob o 

regime de incorporação imobiliária disciplinado pela Lei nº 4.591/64, em terreno a ser adquirido pela 

Emissora. 

Objetivando obter autorização para abertura do capital, em 05 de agosto de 2008, por meio da Assembleia 

Geral Extraordinária, a Emissora alterou a sua razão social para PDG Companhia Securitizadora, bem como 

alterou seu objeto social para torná-la uma companhia securitizadora de créditos imobiliários, nos termos 

das Leis nº 9.514/97 e nº 10.931/04. Sendo assim, a Emissora tem atualmente como objeto social as 

seguintes atividades: (i) aquisição e securitização de créditos hipotecários e de créditos oriundos de 

operações e financiamentos imobiliários; (ii) prestação de serviços referentes às operações no mercado 

secundário de hipotecas e de créditos oriundos de operações e financiamento imobiliários que sejam 

compatíveis com suas atividades; (iii) emissão e colocação, no mercado financeiro, de certificados de 

recebíveis imobiliários e de outros títulos de crédito e/ou valores mobiliários; (iv) realização de operações de 

proteção de valores (hedge) em mercados derivativos, visando à cobertura de riscos na sua carteira de 

créditos hipotecários e imobiliários; e (v) realização de negócios e prestação de serviços compatíveis com 

seu objeto social, incluindo, mas não se limitando, à intermediação de negócios relacionados com o 

mercado imobiliário e prestação de serviços de consultoria. 

Em 03 de outubro de 2008 a CVM, através do Ofício CVM/SEP/RIC nº 035/2008 deferiu o pedido de registro 

de companhia aberta da Emissora sob o código 2164-4. 

Operações realizadas 

Até a presente data, a Emissora realizou 07 (sete) operações de emissão de certificados de recebíveis 

imobiliários, totalizando o valor de, aproximadamente, R$892 milhões, conforme descritas a seguir: 

Em julho de 2009, a Emissora concluiu a primeira emissão de certificados de recebíveis imobiliários, 

composta por 45 certificados de recebíveis imobiliários com valor nominal de R$1 milhão cada. Os 

certificados de recebíveis imobiliários foram emitidos com prazo de vencimento de três anos, e contam com 

fiança da PDG Realty e 80% de recebíveis de unidades em construção (não performadas). O rendimento foi 

fixado a uma taxa de 110% do CDI (do 1º ao 24º mês) e 115% do CDI (do 25º ao 36º mês). Os detentores 

desses certificados de recebíveis imobiliários possuem opção de venda dos certificados de recebíveis 

imobiliários contra a Securitizadora ou PDG Realty no 24º mês, pelo preço unitário na data. Quanto ao 

resgate, os certificados de recebíveis imobiliários não trazem tal possibilidade. Quanto aos lastros, estes são 
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performados e não performados, em relação à sua composição, e comerciais e residenciais, em relação à 

sua natureza. 

Em outubro de 2009, foi realizada a segunda emissão de certificados de recebíveis imobiliários da PDG 

Companhia Securitizadora, composta por 30 certificados de recebíveis imobiliários com valor nominal de, 

aproximadamente, R$1 milhão cada. Os certificados de recebíveis imobiliários da segunda emissão tem 

remuneração de 115% do CDI desde a emissão até o 36º mês e 117% do CDI do 37º ao 60º mês, com prazo 

de pagamento de 5 anos e carência de principal e juros até o 36º mês. Os Titulares de certificados de 

recebíveis imobiliários da segunda emissão possuem opção de venda contra a Securitizadora e/ou a PDG 

Realty ao final do 36º mês, podendo revender o ativo para a Securitizadora pelo seu preço unitário. Quanto 

aos lastros, estes são performados e não performados, em relação à sua composição, e comerciais e 

residenciais, em relação à sua natureza. 

Em novembro de 2009, foi realizada a terceira emissão de 25 certificados de recebíveis imobiliários com 

valor nominal de R$1 milhão cada. Os certificados de recebíveis imobiliários da terceira emissão tem 

remuneração de 110% do CDI, com prazo de pagamento de 8 anos e carência de principal e juros até o 29º 

mês. Os Titulares de certificados de recebíveis imobiliários da terceira emissão possuem opção de venda 

contra a Securitizadora ou a PDG Realty ao final do 36º mês e do 60º mês, podendo revender o ativo para a 

emissora pelo seu preço unitário. Quanto aos lastros, estes são performados e não performados, em relação 

à sua composição, e comerciais e residenciais, em relação à sua natureza. 

Em maio de 2010, foi realizada a emissão da 2ª série da 3ª emissão de 186 certificados de recebíveis 

imobiliários, no valor nominal de aproximadamente R$1 milhão cada. Os certificados de recebíveis 

imobiliários têm remuneração de IGP-M acrescido de 9,40% ao ano, sobre o saldo do valor nominal 

atualizado do certificados de recebíveis imobiliários, com prazo de pagamento de 124 meses contados de 07 

de maio de 2010, vencendo-se portanto em 07 de setembro de 2020. Quanto aos lastros, estes são 

performados e não performados, em relação à sua composição, e comerciais e residenciais, em relação à 

sua natureza. 

Em agosto de 2010 foi realizada, com base na Instrução CVM 476, a emissão da 2ª série da 2ª emissão de 89 

certificados de recebíveis imobiliários, no valor nominal de R$1 milhão cada. Os certificados de recebíveis 

imobiliários têm remuneração indexada à TR acrescida de 9,8% ao ano, com prazo de pagamento de 36 

meses contados de 05 de agosto de 2010. Quanto aos lastros, estes são não performados, em relação à sua 

composição, e residenciais, em relação à sua natureza. 

Em setembro de 2010 foi realizada, com base na Instrução CVM 476, a emissão da 3ª série da 2ª emissão de 

111 certificados de recebíveis imobiliários, no valor nominal de R$1 milhão cada. Os certificados de 

recebíveis imobiliários têm remuneração indexada à TR acrescida de 9,80% ao ano, com prazo de 

pagamento de 36 meses contados de 02 de setembro de 2010. Quanto aos lastros, estes são não 

performados, em relação à sua composição, e residenciais, em relação à sua natureza. 

Em outubro de 2010, foi realizada a emissão da 3ª Série da 3ª Emissão de 1.350 CRI, totalizando 

R$405.000.000,00, para distribuição pública nos termos da Instrução CVM 400 e da Instrução CVM 414, sob 

a coordenação do Banco Itaú BBA S.A., exclusivamente a investidores qualificados, conforme definido no 

artigo 109 da Instrução CVM 409. Os CRI contam com prazo de vencimento de 95 meses e 20 dias contados 
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da data de emissão, qual seja, 14 de outubro de 2010. A 3ª Série da 3ª Emissão está garantida por cessão 

fiduciária de recebíveis oriundos da comercialização de unidades imobiliárias, bem como por aval da PDG 

Realty nas cédulas de crédito bancário emitidas pela Agra Empreendimentos Imobiliários S.A. e Goldfarb 

Incorporações e Construções S.A., que lastreiam a emissão. A remuneração dos CRI da 3ª Série, incidentes 

sobre o saldo do valor nominal unitário desde a data de emissão, é composta por juros à taxa de 107,00% da 

Taxa DI, capitalizados diariamente (dias úteis), calculados de forma exponencial pro rata temporis, com base 

em um ano de 252 dias.  

Os cinco principais Fatores de Risco relativos à Emissora são: 

Emissora Dependente de Registro de Companhia Aberta. 

A Emissora foi constituída em 2008, com o escopo de atuar como securitizadora de créditos imobiliários por 

meio da emissão de certificados de recebíveis imobiliários. Para tanto, depende da manutenção de seu 

registro de companhia aberta junto à CVM e das respectivas autorizações societárias. Caso a Emissora não 

atenda aos requisitos exigidos pela CVM em relação às companhias abertas, sua autorização poderá ser 

suspensa ou mesmo cancelada, afetando assim as suas emissões de certificados de recebíveis imobiliários. 

Não realização dos ativos. 

A Securitizadora é uma companhia destinada especificamente à aquisição e posterior securitização de 

créditos imobiliários, nos termos da Lei 9.514/97 por meio da emissão de certificados de recebíveis 

imobiliários, sendo que todos os certificados de recebíveis imobiliários já emitidos pela Securitizadora foram 

objeto de regime fiduciário, sendo administrados separadamente pela Securitizadora. O Patrimônio 

Separado da presente Emissão tem como única fonte de recursos os Créditos Imobiliários, nos termos 

previstos no Termo de Securitização. Dessa forma, qualquer atraso ou inadimplência por parte da Devedora 

poderá afetar negativamente a capacidade da Securitizadora de honrar os pagamentos devidos aos Titulares 

de CRI. 

Aquisição de Créditos Imobiliários. 

A Emissora não possui a capacidade de originar créditos para a securitização, sendo suas emissões realizadas 

com créditos adquiridos de partes relacionadas e de terceiros. Portanto, o sucesso na identificação e 

realização de parcerias para a aquisição de créditos é fundamental para o desenvolvimento de suas 

atividades. A Emissora pode ter dificuldades em identificar oportunidades atraentes ou pode não ser capaz 

de efetuar os investimentos desejados em termos economicamente favoráveis. 

Riscos Associados aos Prestadores de Serviços. 

A Emissora contrata prestadores de serviços terceirizados para a realização de atividades como auditoria, 

agente fiduciário, agência classificadora de risco, banco escriturador, dentre outros, que prestam serviços 

diversos. Caso alguns destes prestadores de serviços sofram processo de falência, aumentem 

significativamente seus preços ou não prestem serviços com a qualidade e agilidade esperada pela Emissora, 

poderá ser necessária a substituição do prestador de serviço e se não houver disponível empresa no 

mercado para que possa ser feita uma substituição satisfatória, a Emissora deverá atuar diretamente no 

sentido de montar uma estrutura interna. 
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Administração. 

A capacidade da Emissora de manter uma posição competitiva depende em larga escala dos serviços de sua 

alta administração. Nesse sentido, a Emissora não pode garantir que terá sucesso em atrair e manter 

pessoal qualificado para integrar sua alta administração. A perda dos serviços de qualquer de seus membros 

da alta administração ou a incapacidade de atrair e manter pessoal adicional para integrá-la, pode causar 

um efeito adverso relevante na situação financeira e nos resultados operacionais da Emissora. 
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Identificação da Emissora PDG Companhia Securitizadora, inscrita no CNPJ/MF sob o 

nº 09.538.973/0001-53. 

Registro na CVM Registro de companhia aberta perante a CVM, concedido 

sob nº 21644 (código CVM), em 03 de outubro de 2008. 

Sede Praia do Botafogo, nº 501, Bloco 01, Salão 201, CEP 22250-040, 

Torre Pão de Açúcar, Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de 

Janeiro. 

Diretoria de Relações com Investidores Localizada na Praia de Botafogo, nº 501, 2º andar, conjunto 

203, CEP 22250-040, Torre Pão de Açúcar, Cidade do Rio de 

Janeiro, Estado do Rio de Janeiro. O Sr. Cauê Castelo Veiga 

Innocêncio Cardoso é o responsável por esta Diretoria e 

pode ser contatado por meio do telefone (21) 3504-3800, 

fax (21) 3504-3849 e endereço de correio eletrônico 

ccardoso@pdgrealty.com.br. 

Auditores Independentes Ernst & Young Terco Auditores Independentes S.S. 

(sociedade resultante da incorporação da Terco Grant 

Thornton Auditores Independentes S.S. pela Ernst & Young 

Auditores Independentes S.S.) e Performance Auditoria e 

Consultoria Empresarial S.S.  

Jornais nos quais divulga informações As informações referentes à Emissora são divulgadas no 

Valor Econômico (RJ) e Diário Oficial do Estado do Rio de 

Janeiro (RJ). 

Site na Internet As informações constantes do site da Emissora na internet 

não são partes integrantes neste Prospecto e não são nele 

inseridos por referência.  
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As informações contidas nesta Seção foram obtidas e compiladas de fontes públicas (relatórios anuais, 

websites da Devedora e da CVM, jornais, entre outros) consideradas seguras pela Emissora e pelo 

Coordenador Líder. Para mais informações sobre a Devedora, leia atentamente seu Formulário de 

wŜŦŜǊşƴŎƛŀΣ ŘƛǎǇƻƴƝǾŜƭ ƴƻ ǿŜōǎƛǘŜ Řŀ /±a Ŝ ǉǳŜ ǇƻŘŜ ǎŜǊ ƻōǘƛŘƻΣ ŎƻƴŦƻǊƳŜ ŘŜǎŎǊƛǘƻ ƴƻ ƛǘŜƳ άCƻǊƳǳƭłǊƛƻ ŘŜ 

wŜŦŜǊşƴŎƛŀ Ŝ LƴŦƻǊƳŀœƿŜǎ !ŘƛŎƛƻƴŀƛǎ Řŀ 5ŜǾŜŘƻǊŀέ ƴŀ ǇłƎƛƴŀ 144 deste Prospecto Preliminar. 

PDG REALTY 

Histórico 

A PDG Realty foi constituída em 17 de novembro de 1998, na Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, 

Brasil, sob a forma de uma sociedade por ações de capital fechado. A partir de 2004, o Fundo de 

Investimento em Participações Pactual Desenvolvimento e Gestão I (PDG), veículo da área de investimento a 

longo prazo do então Banco Pactual S.A., passou a ser o maior acionista da PDG Realty. Nesta mesma época, 

a PDG Realty passou a ser administrada pelos atuais diretores, José Antonio Tornaghi Grabowsky e Michel 

Wurman. Em 2007, foi decidido que a PDG Realty investiria no setor imobiliário, razão pela qual foi realizada 

ŀ ǎǳŀ ƻŦŜǊǘŀ ǇǵōƭƛŎŀ ƛƴƛŎƛŀƭ ŘŜ ŀœƿŜǎ όάAbertura de CapitalέύΦ 5ŜǎŘŜ ŜƴǘńƻΣ ŀ t5G Realty vem investindo em 

empreendimentos imobiliários através de co-incorporação (investimento direto) e portifólio (investimento 

indireto). O investimento de portifólio se dá primordialmente através das empresas controladas CHL 

Desenvolvimento Imobiliárƛƻ {Φ!Φ όάCHLέύ ƴƻ wƛƻ ŘŜ WŀƴŜƛǊƻΣ !ƎǊŜ 9ƳǇǊŜŜƴŘƛƳŜƴǘƻǎ LƳƻōƛƭƛłǊƛƻǎ {Φ!Φ 

όάAGREέύ Ŝ DƻƭŘŦŀǊō LƴŎƻǊǇƻǊŀœƿŜǎ Ŝ /ƻƴǎǘǊǳœƿŜǎ {Φ!Φ όάGoldfarbέύΣ ŜƳ {ńƻ tŀǳƭƻΣ ŀƳōŀǎ млл҈ όŎŜƳ ǇƻǊ 

cento) controladas pela PDG Realty. 

Considerando os dados das demonstrações financeiras divulgadas pelas companhias abertas do setor 

imobiliário, quais sejam, Cyrela Brazil Realty S.A. Empreendimentos e Participações, Gafisa S.A., MRV 

9ƴƎŜƴƘŀǊƛŀ Ŝ tŀǊǘƛŎƛǇŀœƿŜǎ {Φ!ΦΣ wƻǎǎƛ wŜǎƛŘŜƴŎƛŀƭ {Φ!Φ Ŝ /ƻƴǎǘǊǳǘƻǊŀ ¢ŜƴŘŀ {Φ!Φ όάCompanhias Abertas do 

Setorέύ, durante o período de 12 meses findo em 30 de setembro de 2010, a PDG Realty foi a primeira 

incorporadora do País entre as Companhias Abertas do Setor, em valor total a ser potencialmente obtido 

pela venda de todas as Unidades lançadas de determinadas empreendimentos imobiliários ao preço de 

ƭŀƴœŀƳŜƴǘƻ όάVGV LançadoέύΣ ǘŜƴŘƻ ŀƭŎŀƴœŀŘƻ wϷсΣпп ōƛƭƘƿŜǎ ŘŜ ±D± [ŀƴœŀŘƻΣ ǎŜƴŘƻ ǘŀƳōŞƳ ŀ ǇǊƛƳŜƛǊŀ 

em termos de Vendas Contratadas com R$6,03 bilhões em VGV Vendido. 

Adicionalmente, a PDG Realty apresentou crescimento expressivo também em suas demonstrações 

financeiras. Sua receita líquida cresceu 855,1% entre 2007 e 2010, passando de R$361,3 milhões no período 

de nove meses findo em 30 de setembro de 2007 para R$3.450,8 milhões no período de nove meses findo 

em 30 de setembro de 2010. No mesmo período, seu Lucro Líquido obteve um crescimento de 1.178,2%, 

passando de R$45,9 milhões no período de nove meses findo em 30 de setembro de 2007 para R$586,7 

milhões no período de nove meses findo em 30 de setembro de 2010. A PDG Realty destaca que conseguiu 

este crescimento mantendo sua rentabilidade entre uma das mais altas do setor, sendo que sua margem 

EBITDA ajustada acumulada desde sua Abertura de Capital até 30 de setembro de 2010 foi de 32,8%, uma 
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das mais altas dentre as Companhias Abertas do Setor, em termos de variação individual de margem EBITDA 

ajustado, em comparação com dados obtidos das demonstrações financeiras divulgadas por referidas 

Companhias Abertas do Setor no período. 

A PDG Realty é a incorporadora com o maior crescimento em termos de VGV Lançado desde a sua Abertura 

de Capital em 2007 até 30 de setembro de 2010 entre as Companhias Abertas do Setor, comparando-se os 

dados obtidos das demonstrações financeiras divulgadas por tais Companhias Abertas do Setor no referido 

período. Atuamos de forma integrada, com foco no desenvolvimento de empreendimentos para a Classe 

Baixa e para o público consumidor de Unidades com preço de venda entre R$130,1 mil e R$350,0 mil 

όάMédia BaixaέύΣ ǇƻǊ ƳŜƛƻ ŘŜ ƴƻǎǎŀ ǎǳōǎƛŘiária Goldfarb, além de atuar de modo estratégico no segmento 

para o público consumidor de Unidades com preço de venda entre R$350,1 mil e R$500,0 mil, e entre 

wϷрллΣм Ƴƛƭ Ŝ wϷфффΣф Ƴƛƭ όάClasse Médiaέ Ŝ άMédia AltaέΣ ǊŜǎǇŜŎǘƛǾŀƳŜƴǘŜύΣ ǇƻǊ ƳŜƛƻ ŘŜ ƴƻǎǎŀǎ 

subsidiárias Agre e CHL. 

A PDG Realty implementou com êxito a estratégia de crescimento estabelecida em 2007: (i) crescimento não 

orgânico, mediante consolidação integral de sua participação nas unidades de negócio da PDG Realty 

όάUnidades de NegócioέύΣ ǉǳŀis sejam, suas subsidiárias Goldfarb e CHL, gerando maior eficiência 

operacional e financeira; e (ii) crescimento orgânico da PDG Realty e de suas principais Unidades de 

Negócios. 

No segundo semestre de 2008, a PDG Realty iniciou a expansão e consolidação das estruturas operacionais 

de suas Unidades de Negócios, investindo em sistemas de controle, em colaboradores e na melhoria de seus 

processos internos. 

A PDG Realty conta com uma estrutura interna capaz de conduzir e executar todas as etapas do processo de 

incorporação imobiliária, incluindo o repasse do crédito de seus clientes junto às instituições financeiras. No 

caso da Goldfarb, voltada para o segmento de baixa-renda, esta capacidade inicia-se na elaboração do 

projeto seguindo até o atendimento a clientes após venda, passando pela gestão da construção e da força 

de vendas exclusiva. Adicionalmente, a PDG Realty conta com um time de executivos com experiência no 

mercado financeiro, em especial nas áreas de private equity, operações de crédito e/ou operações 

estruturadas, que a PDG Realty acredita ser importante para a condução de negócios de maneira eficiente. 

Suas Unidades de Negócio contam com times dedicados de executivos que possuem vasto conhecimento 

dos seus negócios, focados nas suas respectivas áreas de atuação. Ainda, a PDG Realty segue uma cultura 

diferenciada de gestão a qual é constantemente difundida entre seus empregados e que busca valorizar a 

meritocracia, habilidades e conhecimentos complementares e compreensão do mercado imobiliário. 

A PDG Realty desenvolve empreendimentos imobiliários por meio de: (i) atividades de co-incorporação, que 

consistem na incorporação de empreendimentos imobiliários específicos em conjunto com diversas 

incorporadoras do mercado imobiliário mediante a constituição de sociedades de propósito específico 

(SPEs); e (ii) aquisições relevantes em empresas dedicadas ao setor imobiliário, participando ativamente no 

planejamento estratégico e na gestão das sociedades investidas. 

Além disso, a PDG Realty atua em diferentes segmentos do setor imobiliário, incluindo: (i) incorporação de 

empreendimentos imobiliários residenciais para diversas classes sociais; (ii) desenvolvimento de 

loteamentos residenciais; (iii) investimentos em empreendimentos imobiliários comerciais com foco em 
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geração de renda, por meio de locação; (iv) comercialização de imóveis residenciais e comerciais; e 

(v) estruturação de operações lastreadas em recebíveis imobiliários. Na data do presente prospecto, a PDG 

Realty possui investimentos em empreendimentos imobiliários situados em 72 cidades brasileiras, em 13 

Estados (SP, RJ, MG, BA, ES, PR, SC, RS, GO, MS, MT) e no Distrito Federal, bem como nas cidades de Buenos 

Aires e Rosário, na Argentina. 

Em 10 de junho de 2010, os acionistas da PDG Realty, reunidos em assembleia geral, aprovaram por 

unanimidade a incorporação das ações da AGRE pela PDG Realty, com a transferência de todas as ações de 

ŜƳƛǎǎńƻ Řŀ !Dw9 ǇŀǊŀ ŀ t5D wŜŀƭǘȅ όάIncorporação de AçõesέύΣ ŎƻƳ ƻ ƻōƧŜǘƛǾƻ ŘŜ ǘƻǊƴŀǊ ŀ !Dw9 ǳƳŀ 

subsidiária integral da PDG Realty, nos termos do artigo 252 da Lei das Sociedades por Ações. A operação foi 

realizada nos termos do Protocolo e Justificação de Incorporação de Ações da AGRE pela PDG Realty 

όάProtocolo e JustificaçãoέύΣ ŎŜƭŜōǊŀŘƻ ǇŜƭƻǎ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŘƻǊŜǎ ŘŜ ǘŀƛs companhias em 03 de maio de 2010. 

Os acionistas da AGRE receberam 0,495 nova ação ordinária de emissão da PDG Realty para cada ação 

ƻǊŘƛƴłǊƛŀ ŘŜ ŜƳƛǎǎńƻ Řŀ !Dw9 ƛƴŎƻǊǇƻǊŀŘŀ όάRelação de SubstituiçãoέύΣ ǘƻǘŀƭƛȊŀƴŘƻ ǳƳŀ ŜƳƛǎǎńƻ ŘŜ 

148.500.001 novas ações ordinárias pela PDG Realty. 

A Incorporação de Ações teve por objetivo unificar as bases acionárias e a gestão das companhias, bem 

como propiciar ganhos de sinergia resultantes da unificação das atividades da AGRE e da PDG Realty que 

passaram a ter estrutura mais eficiente para o desenvolvimento de empreendimentos imobiliários, com 

potencial de economia de custos técnicos, de suprimentos e de outros custos gerais e administrativos, além 

de possibilitar maior crescimento e rentabilidade dos negócios desenvolvidos pelas companhias. 

A Incorporação de Ações cria a maior empresa do setor imobiliário do país com uma estrutura mais 

eficiente, integrando dois bancos de terrenos complementares regionalmente, compondo um portfólio de 

produtos relevante em todas as faixas de renda. 

Após a incorporação da AGRE pela PDG Realty, foi deliberado em assembleia geral extraordinária da AGRE 

realizada em 16 de junho de 2010, o fechamento de seu capital, com o consequente cancelamento de 

registro de companhia aberta e sua saída do Novo Mercado da BM&FBOVESPA. Em 19 de julho de 2010, a 

CVM confirmou o cancelamento de seu registro de companhia aberta e em 20 de julho de 2010 a 

BM&FBOVESPA confirmou o cancelamento de registro da AGRE perante a BM&FBOVESPA. 

Principais eventos societários 

¶ Incorporação da Key West Participações S.A., em 29 de junho de 2007, sociedade que detinha 

12,5% do capital social da Goldfarb, com o consequente aumento do capital social da PDG Realty 

em R$12,3 milhões, com a emissão de 5.040.000 ações ordinárias que foram entregues aos antigos 

acionistas da Key West Participações S.A., passando a PDG Realty a deter 70% das ações de emissão 

da Goldfarb; 

¶ Incorporação da CHL XV Incorporações Ltda., em 29 de junho de 2007, sociedade que detinha 10% 

do capital social da CHL, aumentando, consequentemente, a participação da PDG Realty na CHL nos 

10% correspondentes, com aumento de capital da PDG Realty em R$4,6 milhões e emissão de 

2.022.272 novas ações; 
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¶ Incorporação da MP Holding Ltda., em 28 de setembro de 2007, detentora de 1,67% da Goldfarb, 

com o consequente aumento do capital social da PDG Realty em R$3,3 milhões mediante a emissão 

de 681.818 novas ações ordinárias, as quais foram entregues aos antigos acionistas da MP Holding 

Ltda., passando a PDG Realty a deter 75% das ações de emissão da Goldfarb; 

¶ Incorporação da MP Holding 2 S.A., em 21 de dezembro de 2007, detentora de 2,5% da Goldfarb, 

com o consequente aumento do capital social da PDG Realty em R$5,7 milhões mediante a emissão 

de 1.136.364 novas ações ordinárias, as quais foram entregues aos antigos acionistas da MP 

Holding 2 S.A., passando a PDG Realty a deter 80% das ações de emissão da Goldfarb; 

¶ Incorporação da CHL XXXIV Incorporações Ltda., em 21 de dezembro de 2007, detentora de 12,31% 

da CHL, com o consequente aumento do capital social da PDG Realty em R$20,2 milhões mediante 

a emissão de 3.200.000 novas ações ordinárias, as quais foram entregues ao Sr. Rogério Chor, 

passando a PDG Realty a deter 70% das ações de emissão da CHL; 

¶ Incorporação da MP Holding 3 Ltda., em 31 de março de 2009, sociedade que detinha 20% das 

ações ordinárias de emissão da Goldfarb. Em decorrência da incorporação a PDG Realty emitiu 

829.644 novas ações e 40 bônus de subscrição, em quatro séries diferentes; 

¶ Incorporação da CHL LXX Incorporações Ltda., em 29 de abril de 2009, sociedade que detinha 30% 

das ações ordinárias de emissão da CHL. Em decorrência da incorporação a PDG Realty emitiu 

779.062 novas ações e quatro bônus de subscrição, em quatro séries diferentes; e 

¶ Incorporação das ações da AGRE em 10 de junho de 2010. Em decorrência da incorporação a PDG 

Realty emitiu 148.500.001 novas ações, entregues aos antigos acionistas da AGRE e aumento de 

capital da PDG Realty no valor de R$2,3 bilhões, tendo por base a relação de substituição das ações. 
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Organograma Societário 

O organograma abaixo apresenta a estrutura societária da PDG Realty na data deste Prospecto: 

 

 

 
____________________ 
(1) A PDG Realty detêm 25% das ações do capital social da REP DI, sendo que a Lindencorp detém as demais ações, o que resulta em uma participação total 
direta e indireta da PDG Realty de 42,25%. 

Objeto Social 

A PDG Realty tem como objeto social: (i) participação em outras sociedades que atuem no setor imobiliário, 

na qualidade de sócia, acionista ou consorciada, ou por meio de outras modalidades de investimento, como 

a subscrição ou aquisição de debêntures, bônus de subscrição ou outros valores mobiliários emitidos por 

sociedades atuantes no setor imobiliário; (ii) prestação de serviços de cobrança de recebíveis; (iii) aquisição 

de imóveis para a renda; (iv) aquisição de imóveis para incorporação imobiliária; e (v) incorporação 

imobiliária.  

Capital Social  

Na data deste Prospecto o capital social da PDG Realty, totalmente subscrito e integralizado é de 

R$4.810.099.222,14, representado por 1.106.242.174 ações ordinárias, todas nominativas, escriturais e sem 

valor nominal. 

Cada uma das ações ordinárias em que se divide o capital social dará direito a um voto nas deliberações das 

assembleias gerais da PDG Realty. 
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Administração 

A PDG Realty é atualmente administrada pelo Conselho Administração e pela Diretoria. 

O Conselho de Administração da PDG Realty é composto por, no mínimo, cinco e, no máximo, onze 

membros, além de um outro número de suplentes determinado em assembleia geral, limitado ao número 

de conselheiros eleitos, vinculados ou não a conselheiros efetivos específicos, eleitos pela assembleia geral e 

destituíveis por ela a qualquer tempo.  

A Diretoria da PDG Realty será composta por, no mínimo, dois e, no máximo, sete membros, dentre os quais 

o Diretor Presidente, o Diretor Vice-Presidente Financeiro, o Diretor de Relações com Investidores, o Diretor 

de Investimentos e Planejamento Gerencial, o Diretor Administrativo Operacional, o Diretor Jurídico e o 

Diretor de Planejamento Financeiro. 

Formulário de Referência e Informações Adicionais da Devedora 

Mais informações sobre a PDG Realty podem ser encontradas em seu formulário de referência 

disponibilizado nos seguintes websites: 

¶ www.pdgrealty.com.br (neste website, acessar άLƴǾŜǎǘƛŘƻǊŜǎ ς 5ƻŎǳƳŜƴǘƻǎ /±aέ); e 

¶ www.cvm.gov.br (neste website, acessar ά/ƛŀǎ ŀōŜǊǘŀǎ Ŝ ŜǎǘǊŀƴƎŜƛǊŀǎέΣ clicar em άL¢wΣ 5CtΣ L!bΣ Lt9 

Ŝ ƻǳǘǊŀǎ ƛƴŦƻǊƳŀœƿŜǎέΣ buscar por άt5D wŜŀƭǘȅ {Φ!Φ 9ƳǇǊŜŜƴŘƛƳŜƴǘƻǎ Ŝ tŀǊǘƛŎƛǇŀœƿŜǎέ e selecionar 

άCƻǊƳǳƭłǊƛƻ ŘŜ wŜŦŜǊşƴŎƛŀέύΦ 
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¶ Relacionamento entre o Coordenador Líder e a Securitizadora 

¶ Relacionamento entre o Coordenador Líder e o Agente Fiduciário e Instituição Custodiante 

¶ Relacionamento entre o Coordenador Líder e os Auditores Independentes 

¶ Relacionamento entre o Coordenador Líder e o Banco Liquidante e Escriturador 

¶ Relacionamento entre a Securitizadora e o Agente Fiduciário e Instituição Custodiante 

¶ Relacionamento entre a Securitizadora e os Auditores Independentes 

¶ Relacionamento entre a Securitizadora e o Banco Liquidante e Escriturador 
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RELACIONAMENTO ENTRE O COORDENADOR LÍDER E A SECURITIZADORA 

Além dos serviços relacionados com a Oferta, o Itaú BBA e entidades do seu conglomerado econômico 

mantêm relacionamento comercial no curso normal dos negócios com a Securitizadora, suas controladoras, 

subsidiárias e/ou coligadas que incluem:  

¶ a concessão de financiamento (a) de curto prazo, por meio de operações de capital de giro, cujo saldo 

devedor de principal em 03 de janeiro de 2011 totalizava R$ 65.886.062,33, e, (b) à construção por 

meio de operações de plano empresário, cujo valor desembolsado em 03 de janeiro de 2011 

totalizava R$ 1.853.603.762,94. 

¶ a concessão de fianças, sendo o valor de R$ 44.555.239,72. 

¶ serviços de cash management, que incluem cobrança bancária, serviços de arrecadação, sistema 

eletrônico de pagamentos (SISPAG - Fornecedores/Salários/Tributos) e a utilização do Bankline 

Empresa Plus. 

O Coordenador Líder atuou como intermediário líder da oferta pública, com esforços restritos de colocação, 

dos certificados de recebíveis imobiliários: (a) da 2ª série da 2ª emissão da Companhia, emitidos em 05 de 

agosto de 2010, com vencimento em 07 de agosto de 2013, cuja emissão foi totalmente subscrita e 

integralizada por instituições pertencentes ao mesmo grupo econômico do Coordenador Líder, e, (b) da 3ª 

série da 2ª emissão da Companhia, emitidos em 02 de setembro de 2010, com vencimento em 04 de 

setembro de 2013, cuja emissão foi totalmente subscrita e integralizada por instituições pertencentes ao 

mesmo grupo econômico do Coordenador Líder.   

Adicionalmente, o Coordenador Líder também atuou como intermediário líder da oferta pública, nos moldes 

da Instrução CVM 400, dos certificados de recebíveis imobiliários da 3ª série da 3ª emissão da Companhia, 

emitidos em 14 de outubro de 2010, com vencimento em 03 de outubro de 2018.  

Algumas das emissões de debêntures e notas promissórias anteriormente efetuadas pelo grupo econômico 

da Companhia foram também totalmente subscritas e integralizadas por instituições pertencentes ao 

mesmo grupo econômico do Coordenador Líder, porém já foram totalmente liquidadas.   

O Coordenador Líder asessorou a PDG Realty no processo de incorporação de ações de emissão  da Agre 

Empreendimentos Imobiliários S.A., nos termos do protocolo de Justificação de Incorporação de Ações 

firmado pela administração das companhias envolvidas em 03 de maio de 2010.Por fim, o Coordenador 

Líder atuou em operações de estruturação de equity junto ao grupo econômico da Securitizadora realizadas 

nos últimos 12 (doze) meses, conforme descritas abaixo: 

1) Follow-on da PDG Realty precificado em 1º de outubro de 2009:  

¶ Volume total da oferta - R$1.058.400.000,00 (75.600.000 ações: 56.000.000 ações primárias e 

19.600.000 ações secundárias).  



RELACIONAMENTO ENTRE AS PARTES ENVOLVIDAS NA OPERAÇÃO 

¶ Oferta base - 100% primária.  

¶ Lote adicional (20%) e lote suplementar (15%) - 100% secundários.  

¶ Itaú BBA atuou como coordenador e joint bookrunner da oferta.  

2) Follow-on da PDG Realty precificado em 4 de fevereiro de 2010:  

¶ Volume total da oferta - R$1.618.891.461,50 (111.647.687 ações).  

¶ Oferta base e lote suplementar (15%) - 100% secundários.  

¶ Itaú BBA atuou como coordenador e joint bookrunner da oferta. 

Exceto conforme descrito acima, nos últimos 12 (doze) meses o Coordenador Líder e/ou qualquer instituição 

de seu conglomerado econômico não participaram de nenhuma outra oferta ou adquiriram títulos e valores 

mobiliários de emissão da Companhia. 

Além do relacionamento descrito nesta seção, não há nenhum outro relacionamento entre a Emissora e o 

Coordenador Líder ou qualquer outra sociedade dos seus respectivos grupo econômicos, nos termos do 

item 3.3.2, do Anexo III, da Instrução CVM 400.  

Neste passo, não há qualquer operação entre a Emissora e o Coordenador Líder vinculada à presente Oferta, 

exceto pela cessão dos Créditos Imobiliários representados pelas CCB, ais quais se encontram descritas no 

item ά{ǳƳłǊƛƻ Řƻǎ tǊƛƴŎƛǇŀƛǎ LƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ Řŀ hŦŜǊǘŀ - /ƻƴǘǊŀǘƻ ŘŜ /Ŝǎǎńƻέ Řŀ {Ŝœńƻ ά/ŀǊŀŎǘŜǊƝǎǘƛŎŀǎ Řŀ 

hŦŜǊǘŀ Ŝ Řƻǎ /wLέΦ  

O Coordenador Líder, bem como qualquer outra sociedade de seu grupo econômico, não receberá qualquer 

remuneração referente à Oferta além daquelas descritas no Contrato de Distribuição e na seção 

"Características da Oferta e do CRI ς 5ŜƳƻƴǎǘǊŀǘƛǾƻ Řƻ /ǳǎǘƻ Řŀ 5ƛǎǘǊƛōǳƛœńƻέΣ ƴŀ ǇłƎƛƴŀ 75 deste 

Prospecto, não havendo, ainda, qualquer conflito de interesses envolvendo o Coordenador Líder ou 

qualquer outra sociedade de seu grupo econômico com a Companhia ou qualquer outra sociedade do grupo 

econômico da Companhia. 

RELACIONAMENTO ENTRE O COORDENADOR LÍDER E O AGENTE FIDUCIÁRIO E INSTITUIÇÃO CUSTODIANTE 

Além dos serviços relacionados à presente Oferta, o Coordenador Líder não mantém relacionamento com o 

Agente Fiduciário e Instituição Custodiante, sendo certo, entretanto, que o Agente Fiduciário e Instituição 

Custodiante prestam serviços de agente fiduciário e de custódia em outras operações coordenadas ou 

intermediadas pelo Coordenador Líder. 

Ainda, não há qualquer relação ou vínculo societário entre o Coordenador Líder e o Agente Fiduciário e 

Instituição Custodiante.  
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RELACIONAMENTO ENTRE O COORDENADOR LÍDER E OS AUDITORES INDEPENDENTES 

Os Auditores Independentes não realizaram qualquer revisão especial em relação à presente Oferta, sendo a 

PriceWaterhouseCoopers Auditores Independentes a responsável pela auditoria regular das demonstrações 

financeiras do Coordenador Líder desde o ano de 2003. 

Ainda, não há qualquer relação ou vínculo societário entre o Coordenador Líder e os Auditores 

Independentes. 

RELACIONAMENTO ENTRE O COORDENADOR LÍDER E O BANCO LIQUIDANTE E ESCRITURADOR  

O Coordenador Líder e as demais instituições financeiras integrantes de seu conglomerado financeiro 

mantêm relacionamento comercial com o Banco Liquidante e Banco Escriturador e seu conglomerado 

financeiro no curso normal de seus negócios, relacionamento este que consiste na realização de diversas 

operações típicas no mercado bancário, incluindo, mas não se limitando, a: (i) troca de Depósitos 

Interbancários; (ii) operações com derivativos; (iii) operações de cessão de crédito e (iv) fianças. 

 

Ainda, cumpre ressaltar que as operações acima não mantêm qualquer relação, nem possuem qualquer 

espécie de vínculo com a presente Emissão. 

Por fim, destaca-se que não há qualquer relação ou vínculo societário entre o Coordenador Líder e o Banco 

Liquidante e Escriturador. 

RELACIONAMENTO ENTRE A SECURITIZADORA E O AGENTE FIDUCIÁRIO E INSTITUIÇÃO CUSTODIANTE  

Além dos serviços relacionados à presente Oferta, a Emissora mantém com o Agente Fiduciário e Instituição 

Custodiante relacionamento comercial decorrente de suas atividades de Securitizadora no curso normal dos 

negócios com a Emissora, tendo participado da 1ª, 2ª e 3ª Séries da 3ª Emissão de CRI da Securitizadora. 

Não há qualquer vínculo societário entre a Emissora e o Agente Fiduciário e Instituição Custodiante. 

RELACIONAMENTO ENTRE A SECURITIZADORA E OS AUDITORES INDEPENDENTES  

A Ernst & Young realizou revisão limitada dos dados do balanço patrimonial e da demonstração de 

resultados da Securitizadora relativos ao período de nove meses findo em 30 de setembro de 2010. 

A Terco Grant Thornton Auditores Independentes S.S. realizou a auditoria das demonstrações financeiras da 

Securitizadora relativas ao exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2009. 

A Performance Auditores realizou a auditoria das demonstrações financeiras da Securitizadora relativas ao 

exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2008. 

Além disso, vale ressaltar que não há qualquer relação ou vínculo societário entre a Securitizadora e os 

Auditores Independentes.  



RELACIONAMENTO ENTRE AS PARTES ENVOLVIDAS NA OPERAÇÃO 

RELACIONAMENTO ENTRE A SECURITIZADORA E O BANCO LIQUIDANTE E ESCRITURADOR  

A Emissora é contratante de serviços bancários oferecidos pelo Banco Liquidante e Escriturador. Tais 

serviços consistem em: (i) serviços de banco comercial; e (ii) serviços de consultoria financeira. 

Além disso, esclarece-se também, que a Emissora possui um relacionamento com o Banco Bradesco S.A. 

decorrente da contratação dos serviços da referida instituição financeira como Banco Liquidante e 

Escriturador da 3ª Série da 3ª Emissão de CRI da Emissora e da presente Oferta. 

Por fim, ressaltamos que não há qualquer relação ou vínculo societário entre a Emissora e o Banco 

Bradesco S.A. 

 

 



 

ANEXOS 



 

[página intencionalmente deixada em branco] 



 

ESTATUTO SOCIAL ATUALIZADO DA EMISSORA 
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ATA DE RCA DA PDG REALTY QUE APROVA A EMISSÃO DAS CCB
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DECLARAÇÃO DA EMISSORA NOS TERMOS DO ARTIGO 56 DA INSTRUÇÃO CVM 400
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DECLARAÇÃO DO COORDENADOR LÍDER NOS TERMOS DO ARTIGO 56 DA INSTRUÇÃO CVM 400 
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DECLARAÇÃO DO AGENTE FIDUCIÁRIO NOS TERMOS DO ITEM 15 DO ANEXO III DA INSTRUÇÃO CVM 414 
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MINUTA DA ESCRITURA DE EMISSÃO DE CCI 
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MINUTA DO TERMO DE SECURITIZAÇÃO 
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DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS DA EMISSORA
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DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS REFERENTES AO EXERCÍCIO SOCIAL ENCERRADO EM 31 DE DEZEMBRO DE 
2008, RESPECTIVAS NOTAS EXPLICATIVAS E PARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES 
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DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS REFERENTES AO EXERCÍCIO SOCIAL ENCERRADO EM 31 DE DEZEMBRO DE 
2009, RESPECTIVAS NOTAS EXPLICATIVAS E PARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES
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INFORMAÇÕES TRIMESTRAIS REFERENTES AO PERÍODO DE NOVE MESES FINDO EM 30 DE SETEMBRO DE 
2010 E INFORMAÇÕES TRIMESTRAIS REFERENTES AO PERÍODO DE NOVE MESES FINDO EM 30 DE 

SETEMBRO DE 2009 E SUAS RESPECTIVAS NOTAS EXPLICATIVAS E PARECERES DOS AUDITORES 
INDEPENDENTES 
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DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS REFERENTES AO EXERCÍCIO SOCIAL ENCERRADO EM 31 DE DEZEMBRO DE 
2007, RESPECTIVAS NOTAS EXPLICATIVAS E PARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES 
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2010, RESPECTIVAS NOTAS EXPLICATIVAS E PARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES 



  

 

[página intencionalmente deixada em branco]
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FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA DA EMISSORA NOS TERMOS DA INSTRUÇÃO CVM 480
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