PROSPECTO DEFINITIVO DE DISTRIBUIGAO DAS SERIES 2.011-247 E 2.011-248 DA 12 EMISSAO DE
CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS DA BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAGAO

SECURITIESS>

Avenida Paulista, n2 1.374, 152 andar - S3o Paulo-SP - CNPJ N2 03.767.538/0001-14
Lastreados em Créditos Imobilidrios Pulverizados
Emissdo no Valor Nominal Total de:

RS 14.576.797,87

Rating: A-(bra)para os CRI Sénior, pela Fitch Rating Brasil Ltda.
Caodigo(s) ISIN: BRBSCSCRI632 (2.011-247) e BRBSCSCRI640 (2.011-248)
Codigo(s) do(s) Ativo(s): 11F0039975 (2.011-247) e 11F0040500 (2.011-248)

Emissdo de Certificados de Recebiveis Imobilidrios aprovada pelos diretores da Emissora, atuando dentro da atribuicdo e competéncia de seus cargos
conforme estabelecido no Estatuto Social da Securitizadora, observados os limites da Ata de Reunido do Conselho de Administragdo ocorrida em
10/01/2011, que delibera a respeito do volume maximo de emissdes CRIs pela Securitizadora de maneira genérica para todas as suas emissdes, uma
vez que a emissdo de CRIs é a atividade fim da Securitizadora. O Termo de Securitizagdo (conforme definido neste Prospecto) é o documento pelo
qual se deu a formalizagdo da aprovagdo das condigdes da presente Emissdo pelos diretores.

Emissdo de Certificados de Recebiveis Imobilidrios (“CRI”), nominativo-escriturais, para distribuigdo publica, série Sénior e Junior, sendo 43 unidades
para série Sénior, perfazendo um montante de RS 13.119.118,11 para o CRI Sénior relativos a série 2.011-247 e 4 unidades, perfazendo um montante
de RS 1.457.679,76 para o CRI Junior relativos a série 2.011-248 da primeira Emissdo de Certificados de Recebiveis Imobilidrios da Brazilian Securities
Companhia de Securitizacdo (“Securitizadora” ou “Emissora”), com valor nominal unitario de R$ 305.095,77 para os CRI Sénior e RS 364.419,94 para
os CRI Junior na data de 20/06/2011 (“Data de Emissdo”), perfazendo o valor total de Emissdo de RS 14.576.797,87. Os CRI terdo prazo de 359 meses,
vencendo em 20/05/2041, e previsdo de pagamento de juros e principal, mensalmente a partir de 20/08/2011 para os CRI Sénior e a partir de
20/01/2012, para os CRI Junior. A remuneragdo dos CRI Sénior serd de 8,0000% ao ano e dos CRI Junior de 44,2532% ao ano, incidentes sobre o valor
nominal ndo amortizado dos CRI, atualizado monetariamente pelo IGP-M. Os CRI tém como lastro Créditos Imobilidrios decorrentes de 145 Contratos
Imobilidrios representados por Cédulas de Crédito Imobilidrio cedidas a Securitizadora, em conformidade com a Lei n2 10.931/04. A Emiss3o contara
com a instituicdo de Regime Fiduciario, com a nomeagdo da Oliveira Trust DTVM S.A., como Agente Fiduciario, e contard também com a instituigdo do
Patriménio Separado sobre os bens e direitos, conforme estabelecido no Termo de Securitizagdo de Créditos. A distribuigdo publica do(s) CRI no
mercado sera realizada no médulo CETIP 21, operacionalizado e administrado pela CETIP S.A. Balcdo Organizado de Ativos e Derivativos (“CETIP”).
Sera admitida negocia¢do no mercado secundario, o qual podera ocorrer no CETIP 21, e/ou no BOVESPA FIX, e/ou no SOMA FIX, operacionalizados e
administrados pela BM&FBOVESPA—- Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros, no médulo (“BM&FBOVESPA”).

A Emiss3o foi registrada na CVM sob o(s) n2(s) CVM/SER/CRI/2011- 036 para o(s) CRI Sénior, e CVM/SER/CRI/2011- 037 para o(s) CRI Jinior em
08/07/2011 e recebeu o(s) registro(s) definitivo(s) em 10/11/2011.

O REGISTRO DA EMISSAO NAO IMPLICA, POR PARTE DA CVM, GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMAGOES PRESTADAS OU EM JULGAMENTO
SOBRE A QUALIDADE DA COMPANHIA, BEM COMO SOBRE OS CRI A SEREM DISTRIBUIDOS.

Este Prospecto ndo deve, em qualquer circunstancia, ser considerado como uma recomendagdo de compra dos CRI. Ao decidir adquirir os CRI no
ambito da Emissdo, potenciais investidores deverdo realizar sua prépria analise e avaliagdo da condigdo financeira da Companhia e de seus ativos,
bem como dos riscos decorrentes do investimento em CRI.

Para avaliagcdo dos riscos associados a Emissdo, os Investidores devem ler a se¢do “Fatores de Risco”, a partir da pagina 59 deste Prospecto.

Quaisquer outras informagoes ou esclarecimentos sobre a Securitizadora e a Emissdo poderao ser obtidos junto a CVM.

A data deste Prospecto ¢ 18/11/2011
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1. PRINCIPAIS TERMOS E EXPRESSOES UTILIZADOS NESTE PROSPECTO

Para fins do presente Prospecto, as definicdes a seguir indicadas terdo o significado a elas
atribuido neste item, salvo referéncia diversa neste Prospecto.

Agéncia de Rating:

Agente Fiduciario:

Alienagdo Fiducidria
dos Imoveis:

ANBIMA:

Amortizacao
Extraordinaria:

Anuncio de
Distribuicdo e
Encerramento:

Ata de Reuniao do
Conselho de
Administragdo da
Securitizadora ou
RCA:

Auditores
Independentes:

Banco Escriturador:

Fitch Rating Brasil Ltda., inscrita no CNPJ/MF sob o n®

01.813.375/0001-33, ou quem a suceder.

Oliveira Trust DTVM S.A., instituicdo financeira, inscrita no CNPJ/MF
sob o n?2 36.113.876/0001-91, com sede na Avenida das Américas, n2
500, Bloco 13, Grupo 205, Barra da Tijuca, Rio de Janeiro — RJ.

Modalidade de garantia real imobilidria constituida pelo(s)
Devedor(es) no(s) Contrato(s) Imobiliario(s), nos termos da Lei n?
9.514/97, pela qual o(s) Devedor(es) transfere(m) a propriedade
fiduciaria do(s) Imdvel(is) com escopo de garantia do pagamento dos
Créditos Imobiliarios oriundos do(s) Contrato(s) Imobiliario(s).

Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de
Capitais.

A Securitizadora promoverd a amortizagdo antecipada, total ou
parcial, dos CRI vinculados ao Termo nas seguintes hipdteses: (i) caso
o (algum) Devedor pague antecipadamente a sua divida; (ii) nos casos
em que ocorrer a venda do(s) Imével(is) retomado(s); (iii) no caso de
impossibilidade temporaria ou definitiva de averbacdo da(s) CCl na(s)
matricula(s) do(s) imével(is) no(s) Registro(s) de Imdveis, e (iv) no caso
de recebimento de indenizacbes relacionadas a sinistro ou
decorrentes de desapropriagdo do(s) Imdvel(is).

Anuncio pelo qual se dard a publicidade de distribuicdo e
encerramento do(s) CRI, utilizando a faculdade prevista no paragrafo
Unico do artigo 29 da Instrugdo CVM 400 e que substituird os
anuncios de inicio e o de encerramento da distribuicdo.

Ata de Reunido do Conselho de Administracdo da Securitizadora
realizada em 10/01/2011, que deliberou a respeito do volume maximo
de emissGes de CRI pela Securitizadora, de maneira genérica para
todas as suas emissdes uma vez que a emissao de CRI é a atividade
fim da Securitizadora.

PriceWaterhouseCoopers Auditores Independentes e Moore Stephens
Lima Lucchesi Auditores Independentes.

Ital Corretora de Valores S.A., com sede na cidade de Sdo Paulo,
Estado de Sdo Paulo, com sede na Rua Brigadeiro Faria Lima, n2 3.400
— 1092 andar, S3o Paulo, SP, inscrita no CNPJ sob o n2 61.194.353/0001-
64, ou quem vier a sucedé-lo.
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BM&FBOVESPA:

BOVESPA FIX:

Caréncia:

Carteira de Créditos
Imobiliarios ou
Carteira:

CCl:

CETIP:

CETIP 21:

CMN:
Cadigo Civil:
COFINS:

Conta da Emissao:

Contrato(s) de
Cessao:

Contrato(s) de
Custddia:

BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros, com
sede na Praca Antonio Prado, n2 48, Sao Paulo, SP.

Sistema BOVESPA FIX (ambiente de negociacdo de ativos e renda fixa)
administrado e operacionalizado pela BM&FBOVESPA.

Compreende o periodo decorrido entre a Data de Emissdo e o
primeiro pagamento de juros e amortizagao do(s) CRI.

A totalidade dos Créditos Imobilidrios que lastreiam a presente
Emissdo.

Cédula(s) de Crédito Imobilidrio, emitida(s) por meio de Escritura(s)
de emissdo de Cédula(s) de Crédito Imobiliario, de acordo com as
normas previstas na Lei n2 10.931/04, representativas dos Créditos
Imobilidrios, incluindo o principal, todos os seus respectivos
acessorios, juros, atualizagdo monetaria, eventuais prémios de
seguros e quaisquer outros acréscimos de remuneragdo, de mora ou
penalidades, e demais encargos contratuais de responsabilidade do(s)
Devedor(es), inclusive, mas ndo limitado a alienacdo fiduciaria em
garantia, se houver. A(s) CCl sdo emitida(s) pelo(s) Originador(es),
custodiada(s) na(s) Instituicdo(Ges) Custodiante(s) e registrada(s) na
CETIP.

CETIP S/A — Balcdo Organizado de Ativos e Derivativos, com sede na
cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Avenida
Republica do Chile, n2 230, 112 andar, Instituicdo autorizada pelo
Banco Central do Brasil (“BACEN”) a prestar servicos de custddia
escritural de ativos e de liquidagao financeira.

Moédulo de distribuicdo primaria, negociacdo secunddria e custédia
eletrénica de ativos administrados e operacionalizados pela CETIP.

Conselho Monetario Nacional.
Lei n2 10.406, de 10 de janeiro de 2002, conforme alterada.
Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social.

Conta corrente conta corrente n? 12077-3, da agéncia 0910, mantida
no Banco Ital Unibanco S.A., de titularidade da Securitizadora.

Instrumento(s) particular(es) de contrato(s) de cessdo de direitos
creditorios e outras avencas firmado(s) entre o(s) Originador(es) e a
Securitizadora, pelos quais os Créditos Imobilidrios representados
pela(s) CCl foram cedidos a Securitizadora.

Instrumento(s) particular(es) de contrato de prestacdo de servigos de
custddia, registro de cédulas de crédito imobilidrio escriturais e outras
avencas firmado(s) entre o(s) Originador(es) e a(s) respectiva(s)
Instituicdo(Bes)  Custodiante(s) e/ou, eventualmente, entre
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Contrato(s)
Imobiliario(s):

Contrato(s) de

Administracao dos
Créditos Imobiliarios:

Contrato(s) de
Auditoria:

Coobrigado(s):

Securitizadora e a(s) Instituicdo(6es) Custodiante(s).

Contrato(s) firmado(s) entre o(s) Originador(es) e o(s) Devedor(es),
pelo(s) qual(is) sdo constituidos os Créditos Imobilidrios.

Contrato de Prestacdo de Servicos de Back Up para Administracao de
Financiamentos Imobiliarios, firmado em 01 de dezembro de 2003,
entre a Securitizadora e a FPS Negodcios Imobiliarios Ltda. (“FPS”),
sediada na Cidade de S3o Paulo, na Avenida Paulista, n2 1.009, 22°
andar, inscrita no CNPJ/MF sob n2 04.176.494/0001-10, cujo resumo
das atividades encontra-se melhor descritas no Termo de
Securitizacdo e no Prospecto, quando referida apenas a atividade de
administracdo dos Créditos Imobiliarios.

Contrato de Prestacdo de Servicos de Back Up Para Administracao de
Financiamentos Imobilidrios, Auditoria e Cobranca de Créditos
Imobilidrios, firmado em 2504/2006, entre a Securitizadora e a
Interservicer Servicos de Crédito Imobiliario Ltda. (“Interservicer”),
com sede na cidade de Tabodo da Serra, Estado de Sdo Paulo, na
Avenida Paulo Ayres, n° 40 — sala D, inscrita no CNPJ/MF sob o n°
08.568.928/0001-89, e Contrato de Prestacdo de Servigos de Back Up
Para Administracdo de Financiamentos Imobilidrios, firmado em
01/12/2003, entre a Securitizadora e FPS, cujo resumo das atividades
esta descrito no Termo de Securitizagdo e no Prospecto, quando
referida apenas a atividade de auditoria dos Créditos Imobiliarios.

O(s) Originadore(s) discriminado(s) abaixo possui(em) a obrigacdo de
recomprar os Créditos Imobilidrios nos termos dos respectivos
Contratos de Cessdo de Créditos Imobiliarios, sendo os seguintes os
critérios de coobrigacdo para cada coobrigado:

% DE
COOBRIGACAO
COOBRIGADOS : EM RELACAO AO HIPOTESES DE RECOMPRA
VOLUME TOTAL

DA EMISSAO

DINAMICA 0,78% a) Caso ndo se efetive o registro

ENGENHARIA de qualquer um dos contratos

LTDA e/ou das respectivas CCl no
prazo de 50 dias*;

b) Caso a transferéncia das CCl no
ambito da Cetip ndo seja
efetivada em até 60 dias*; e

c) Caso seja verificada existéncia
de pendéncias em relagdo so
pagamento do Imposto Predial
Territorial Urbano  (“IPTU”)
e/ou taxas condominiais
referentes a cada um dos
imdveis.

*os prazos indicados contam da
assinatura do Contrato de Cessdo com a
Dinamica, ou seja,19/05/2011.

TYBA 1,74% a) Propositura, por qualquer um
INCORPORACOES dos adquirentes, de medida

LTDA judicial ou extrajudicial,
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Contratos de
Prestagdo de Servico:

Créditos Imobiliarios:

pretendendo, inclusive, mas
ndo exclusive, a rescisdao
contratual ou a contestagdo de
quaisquer caracteristicas dos
Créditos, ainda que em sede
de execugdo extrajudicial;

b) Caso a transferéncia das CCl no
ambito da Cetip ndo seja
efetivada em até 45 dias**;

c) Até a conclusdo da auditoria e
caso venha a se comprovar a
qualquer tempo a existéncia de
pendéncias em relagdo ao
pagamento do IPTU e taxas
condominiais referentes a cada
um dos imdveis relacionados
aos Créditos ora cedidos; e

d) Para os créditos amparados por
coobrigacdo, até que se
completem 12 meses de
pagamentos continuos e se
verifique inadimpléncia por
prazo superior a 60 dias,
obriga-se a CEDENTE a
recomprar tais Créditos. Na
hipétese de se verificar que a
inadimpléncia  tenha  sido
gerada por atos de impericia,
imprudéncia ou negligencia
imputaveis exclusivamente a
CESSIONARIA, e/ou a empresa
de cobranga por ela
contratada, ocorrerd nova
contagem de prazo para
apuragdo da inadimpléncia, a
partir da correcdio e re-
estabelecimento dos
procedimentos esperados pela
CESSIONARIA e/ou empresa de
cobranga contratada.

**o0s prazos indicados contam da
assinatura do Contrato de Cessdo com a
TYBA, ou seja, 02/06/2011

Quando referidos em conjunto o(s) Contrato(s) de Administracdo dos
Créditos Imobiliarios e o(s) Contrato(s) de Auditoria.

Direitos creditérios oriundos do(s) Contrato(s) Imobilidrio(s), inclusive
os respectivos acessoérios de tais direitos creditérios, todos os seus
respectivos acessdrios, juros, atualizagdo monetdria, eventuais
prémios de seguros e quaisquer outros acréscimos de remuneragao,
de mora ou penalidades, e demais encargos contratuais de
responsabilidade do(s) Devedor(es), incluindo, mas ndo limitado, a
alienacédo fiduciaria em garantia.
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CRI:

CRl em
Circulagao:

CRI Junior:

CRI Sénior:

Critérios de
Elegibilidade:

CVM:

Despesas da Emissao:

Devedor(es):

Desdobramento do(s)
CRI:

Certificados de Recebiveis Imobilidrios, Sénior e Janior,
respectivamente da(s) Série(s) 2.011-247 e 2.011-248 da 12 emissdo
publica da Securitizadora, quando referidos em conjunto.

Todo(s) o(s) CRI em circulagcdo no mercado, excluidos aqueles que a
Securitizadora ou o(s) Originador(es) possuir(irem), ou que sejam de
propriedade de seu controlador direto ou de qualquer de suas
controladas ou coligadas, direta ou indiretamente.

Titulos de créditos nominativos, de livre negociacdo, integrantes da
Série 2.011-248 da 12 emissdo de CRI pela Securitizadora, sob a forma
escritural, subordinados ao pagamento do(s) CRI Sénior, na forma e
condigBes estabelecidas no Termo.

Titulos de créditos nominativos, de livre negociacdo, integrantes da
Série 2.011-247 da 12 emissdo de CRI pela Securitizadora, sob a forma
escritural, com preferéncia no pagamento em relagao ao(s) CRI Junior
integrantes da Série 2.011-248 desta mesma Emissao.

Parametros utilizados pela Securitizadora para selecdo dos Créditos
Imobiliarios objeto da Emisséo.

Comissdo de Valores Mobiliarios.

Compreendem as despesas abaixo listadas a serem pagas com
recursos do Fundo de Despesa, a saber: (a) pagamentos de quaisquer
impostos, taxas, contribuicdes, fiscais ou para-fiscais, ou quaisquer
outros tributos e despesas que venham a ser imputados por lei ou
regulamentacdo pertinente ao Patriménio Separado; (b) despesas
com a contratacdo de entidades e empresas envolvidas na Emissdo
dos CRI, bem como das despesas dos documentos emitidos por elas,
tais como: Securitizadora, CETIP, BM&FBOVESPA, Banco Escriturador,
Agente Fiduciario e Agéncia de Rating, se houver; (c) Pagamento das
despesas administrativas da Securitizadora tais como: despesas
cartordrias com autentica¢des, reconhecimento de firma; cdpias de
documentos, impressdo, expedicdo, publicacdo de relatodrios,
informagGes periddicas; correspondéncias, emolumentos, despesas
havidas com as empresas especializadas em cobranga, se for o caso;
honorarios advocaticios, custos e despesas incorridas na defesa da
operacgdo de Securitizacdo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor de
eventual condenacgdo; incluindo ainda a remuneracao e despesas
relacionadas direta ou indiretamente com o exercicio do direito de
voto a ser exercido pela Securitizadora ou por seus representantes em
Assembleias Gerais relacionadas a Emissao.

O(s) Devedor(es) do(s) Contrato(s) Imobiliario(s).

Nos termos do artigo 16 da Instrucdo CVM 414, poderd a
Securitizadora apds decorridos 18 meses da data de encerramento da
distribuicdo, propor o desdobramento dos CRI, de maneira que seu
valor nominal unitdrio passe a ser inferior a R$ 300.000,00, desde que
atendidas as seguintes condicoes:

Pagina 9 de 193



Dia Util:

DFI:

Distribuicdo do(s) CRI:

Emissao:

Empreendimento(s)
Imobiliario(s):

Escritura(s) de
Emissao de CCl:

Empresa(s)
Administradora(s):

Empresa(s) de
Auditoria dos Créditos
Imobiliarios:

I.  que a Securitizadora esteja com seu registro de companhia

aberta devidamente regularizado na CVM;

II.  que ndo tenha ocorrido o inadimplemento financeiro perante
os Investidores;

lll.  que o desdobramento seja aprovado em Assembleia Geral por
maioria simples dos detentores dos CRI em Circulagao;

IV. que a presente Emissdo seja objeto de atualizacdo do
relatdrio de classificagdo de risco pela Agéncia de Rating, a
cada periodo de 3 meses; e

V. que na forma do §22 do artigo 16 da Instru¢gdo CVM 414 e do
inciso Il do §12 do artigo 59, sejam arquivadas na CVM as
demonstragdes financeiras dos devedores e coobrigados, caso
estes sejam responsaveis por mais de 20% dos Créditos
Imobilidrios.

Todo e qualquer dia, exceto sabado, domingo e feriado nacional.

Seguro de Danos Fisicos ao Imodvel tendo a Securitizadora como
beneficidria. Este seguro ndo é exigido para os casos em que 0s
Iméveis referem-se a loteamentos.

A distribuicdo do(s) CRI no mercado primario ocorrera na CETIP.

Emissdo do(s) CRI da(s) Série(s) 2.011-247 e 2.011-248 da 12 Emissdo
publica da Securitizadora.

Empreendimento(s) imobilidrio(s) no(s) qual(is) se insere(m) os
Imovel(is) vinculado(s) ao(s) Contrato(s) Imobiliario(s).

A(s) Escritura(s) Particular(es) de Emissdo de Cédula(s) de Crédito
Imobiliario do(s) Originador(es), conjuntamente consideradas, por
meio da(s) qual(is) sdo emitidas a(s) CCl lastreada(s) nos Créditos
Imobiliarios. A(s) Escritura(s) sdo custodiada(s) pela(s) respectiva(s)
Instituicdo(des) Custodiante(s).

A FPS, quando mencionada em relagdo a prestagdo dos servigos de
administracdo dos créditos imobilidrios, em conformidade com o
Contrato de Administracdo dos Créditos Imobiliarios. A FPS tornou-se
servicer principal em funcdo da extingdo da empresa que a época
figurava nesta posicdo, de forma que nesta Emissao ela responde por
todas as obrigacdes inerentes as atividades relacionadas a
administracdo dos Créditos Imobiliarios.

(i) FPS, quando mencionada em relagdo a prestagdo dos servicos de
auditoria dos créditos imobiliarios, em conformidade com o Contrato
de Auditoria, e (ii) Interservicer quando mencionada em relagdo a
prestacdo dos servicos de auditoria dos créditos imobilidrios, em
conformidade com o Contrato de Auditoria.
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“Habite-se”:

IGP-DI:

IGP-M:

Imavel(is):

Inadequacao do
Investimento:

INCC:

Instituicdao(Ges)
Custodiante(s):

Investidor(es):

Instrucao CVM 28:

Escrito entre aspas, o “habite-se” é o termo usualmente utilizado para
indicar o documento emitido pelas prefeituras municipais que
atestam a conclusao da edificacdo dos Iméveis e sua habitabilidade.

indice Geral de Precos — Disponibilidade Interna, calculado e
divulgado pela Fundagdo Getulio Vargas.

indice Geral de Precos Mercado, calculado e divulgado pela Fundacio
Getulio Vargas.

Imodvel(is) performado(s), ou seja, com construgao concluida de
acordo com o documento concedido pelo 6rgdo administrativo
competente que comprove a finalizacdo da constru¢do e sua
habitabilidade, ou Termo de Vistoria de Obras (“TVO”) ja concedido.

O investimento em CRI ndo é adequado aos investidores que: (i)
necessitem de liquidez consideravel com relagdo aos titulos
adquiridos, uma vez que a negocia¢do de CRI no mercado secundario
brasileiro é restrita, e/ou (ii) ndo estejam dispostos a correr risco de
crédito relacionado ao setor imobiliario.

indice Nacional da Construgdo Civil, calculado e divulgado pela
Fundacdo Getulio Vargas.

A(s) Instituicdo(Bes) Custodiante(s) presta(m) o servico de custédia de
Cédulas de Créditos Imobilidrios, nos termos do artigo 18 da Lei n?
10.931/04. Nesta Emissdo comparece(m) como Instituicdo(des)
Custodiante(s): (i) Oliveira Trust Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios S/A, instituicdo financeira autorizada pelo BACEN, nos
termos da Lei n?2 9.514/97, inscrita no CNPJ/MF sob o n?9
36.113.876/0001-91 com sede na Avenida das Américas, n2 500, Bloco
13 — Grupo 205, na cidade do Rio de Janeiro - RJ (“Oliveira Trust”); (ii)
Banco Ourinvest S.A., inscrito no CNPJ/MF sob o n? 78.632.767/0001-
20, com sede na Avenida Paulista, n2 1.728 — 12 e 22 andares, Sao
Paulo — SP (“Banco Ourinvest”); (iii) Pavarini Distribuidora de Titulos
e Valores Mobiliarios Ltda, com sede na Cidade do Rio de Janeiro, no
Estado do Rio de Janeiro, na Rua Sete de Setembro, n? 99, 242 andar,
inscrito no CNPJ/MF sob o n2 15.227.9940001-50 (“Pavarini”); (iv)
Agora Corretora de Titulos e Valores Imobiliarios S/A, com sede na
Cidade do Rio de Janeiro, no Estado do Rio de Janeiro, na Praga do
Botafogo, n® 300, sala 601 e 301 parte, inscrito no CNPJ/MF sob o n®
74.014.747/0001-35 (“Agora”).

Titular(es) do(s) CRI objeto desta Emissdao, podendo ter adquirido
esse(s) titulo(s) em emissdo primaria pela Securitizadora ou no

mercado secundario.

Instrugdo CVM n2 28, de 23 de novembro de 1983, conforme alterada.
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Instrucao CVM 400:

Instrucao CVM 409:

Instrucao CVM 414:

Instrucao CVM 476:

Instrucao CVM 480:

Instrumentos
Derivativos:

Lei n2 6.404/76 :
Lei n2 9.514/97:
Lei n2 10.931/04:
Lei n2 11.033/04:

MIP:

Negociacao
Secundaria:

Originador(es):

Instrucdo da CVM n? 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme
alterada.

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

Instrucdo da CVM n? 414, de 30 de dezembro de 2004, conforme
alterada.

Instrucdo CVM n2 476, de 16 de janeiro de 2009, conforme alterada.

Instrugdo CVM n? 480 de 07 de dezembro de 2009, conforme
alterada.

Em atendimento ao item 1.9. do Anexo llI-A da Instru¢do CVM 400,
informamos que para a presente Emissdo ndo hd previsdo de
utilizacdo de instrumentos derivativos.

Lei 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada.

Lei n29.514, de 20 de novembro de 1997, conforme alterada.
Lei n2 10.931, de 2 de agosto de 2004, conforme alterada.

Lei n211.033, de 21 de dezembro de 2004, conforme alterada.

Seguro de Morte e Invalidez Permanente cuja contratacdo é
obrigatéria pelos Devedores nos termos do inciso IV do artigo 52 da
Lei 9514/97, que deve ter a Securitizadora como beneficiaria.

Sera admita negociacdo do(s) CRI no mercado secundario, o qual
podera acontecer (i) no CETIP 21, e/ou (ii) no BOVESPA FIX, e/ou (iii)
no SOMA FIX

Empresa(s) ou Instituicdo(Ges) detentora(s) dos Créditos Imobiliarios,
qgue cedeu(ram) os Créditos Imobilidrios para a Securitizadora. Nesta
Emissdo, o(s) Originador(es) é(sdao) a(s) seguinte(s) pessoa(s)
juridica(s):

Dados dos Originadores:

Razao Social CNPJ

AGORA CTVM SA 74.014.747/0001-35
AMG CONSTRUTORA E INCORPORADORA LTDA 21'396'1514/0001-
ATLANTICA RESIDENCIAL S.A 04.241.304/0001-00
BRAZILIAN MORTGAGES COMPANHIA HIPOTECARIA 62.237.367/0001-80

CANTO VERDE EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS SPE LTDA | 07.990.186/0001-12

CIDADE EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS LTDA 06.989.591/0001-58
CLC - CONSTRUCOES E INCORPORACOES LTDA 82’9580'770/ 0001-

CONSTRUTORA TS LTDA 63.067.102/0001-44
DINAMICA ENGENHARIA LTDA 00.229.427/0001-66
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Patrimonio Separado:

Prospecto:

PublicagGes:

Publico Alvo:

Regime Fiduciario:

WAREHOUSE | FUNDO DE INVESTIMENTO EM RENDA FIXA -
LONGO PRAZO
FUNDO WAREHOUSE

08.705.880/0001-03

HELBOR EMPREENDIMENTOS S.A

49.263.189/0001-02

INCORPORAGAO GOYAZES LTDA

07.895.265/0001-44

INPAR INCORPORAGOES E PARTICIPAGOES LTDA

65.867.848/0001-68

KLABIN SEGALL S/A

00.187.032/0001-48

NATUREZA SPE EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S/A

07.105.029/0001-87

ROSSI RESIDENCIAL S/A

61.065.751/0001-80

SILVANA EMPREEND IMOB LTDA

44.938.447/0001-81

SPE BRISA / LIDER / HELIO INCORPORAGAO LTDA

07.794.661/0001-85

SPE GOIANIA INCORPORAGAO 12 LTDA

07.475.702/0001-70

SPE GOIANIA INCORPORAGAO 3 LTDA

08.086.770/0001-00

TYBA INCORPORAGOES LTDA

08.233.551/0001-07

VINOCUR S/A CONSTRUTORA E INCORPORADORA

46.067.740/0001-46

Totalidade dos Créditos Imobilidrios submetidos ao Regime Fiduciario
que sdo destacados do patriménio da Securitizadora, destinando-se
especificamente a liquidagdo do(s) CRI e das demais obrigacbes
relativas a Emissdo, na forma do artigo 11 da Lei n® 9.514/97.

Prospecto da Emissao.

As publicagdes relacionadas aos atos ou fatos de interesse do(s)
Investidor(es) serdo efetuadas no jornal “O Dia” em circulagdo no
Estado de S3o Paulo e no website da Securitizadora
(www.bfre.com.br/braziliansecurities/pt), podendo a
Securitizadora, mediante comunicacdo prévia ao Agente Fiduciario e
aos detentores do(s) CRI, alterar referido veiculo, através de
aditamento ao Termo.

A Oferta tem como publico alvo investidor(es) qualificado(s) conforme
definidos pelo artigo 109 da Instrugdo CVM 409 ("Investidores
Qualificados")

No caso de Negociacdo Secundaria, o publico alvo poderd incluir
investidores nao qualificados, desde que obedecidas as regras do
artigo 16 da Instrugdao CVM 414 que trata do desdobramento do(s)
CRI de maneira que o valor nominal unitdrio passe a ser inferior a RS
300.000,00.

Na forma do artigo 9° da Lei n? 9.514/97, a Securitizadora institui
regime fiduciario sobre os Créditos Imobilidrios, com a consequente
constituicdo do Patrimobnio Separado. O Regime Fiduciario instituido
no Termo serd efetivado mediante o registro do Termo na(s)
Instituicdo(0es) Custodiante(s) da(s) CCl, conforme estabelecido no
paragrafo Unico do artigo 23 da Lei n? 10.931/04.
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Resgate Antecipado
Facultativo:

Resgate Antecipado
Obrigatorio:

Securitizagao:

Securitizadora ou
Emissora:

SOMA FIX:

Termo ou Termo de
Securitizagao:

“TVO”:

A Securitizadora é permitido a qualquer momento, promover o
resgate antecipado do(s) CRI desde que: (I) expressamente aprovado
pelo(s) Investidor(es) em Assembleia Geral convocada especialmente
para este fim, e respeitado aviso prévio ao Agente Fiducidrio com
antecedéncia de 30 dias.

A Securitizadora devera promover, independentemente da anuéncia
do(s) Investidor(es) o resgate antecipado do(s) CRI, no caso do
indeferimento do registro ou do seu cancelamento pela CVM, na
forma do artigo 11 da Instru¢cdao CVM 400.

Operagao pela qual os Créditos Imobilidrios sdo expressamente
vinculados a uma emissdo de uma série de CRI, mediante Termo de
Securitizagdo, lavrado pela Securitizadora e registrado junto a(s)
Instituicdo(des) Custodiante(s).

Brazilian Securities Companhia de Securitiza¢cdo, com sede na Avenida
Paulista, n2 1.374 - 152 andar, Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, inscrita
no CNPJ/MF sob o n2 03.767.538/0001-14.

Sistema SOMA FIX (balcdo organizado de negocia¢do de ativos e renda
fixa) administrado e operacionalizado pela BM&FBOVESPA.

O Termo de Securitizacdo de Créditos Imobiliarios celebrado entre a
Securitizadora e o Agente Fiduciario, objeto da(s) Série(s) 2.011-247 e
2.011-248.

O Termo de Vistoria de Obras é o documento emitido pelas
prefeituras municipais que atestam a conclusdo das obras de acordo
com os projetos e especificacGes exigidas e nos prazos definidos, para
imdveis construidos na forma da Lei 6.766/66, por se tratar de lotes.

2. CARACTERISTICAS DO(S) CRI

2.1. PRINCIPAIS CARACTERISTICAS DA EMISSAO

2.1.1 Com lastro nos Créditos Imobiliarios identificados no Anexo | sdo emitidos o(s) CRI que
integram a(s) série(s) 2.011-247 e 2.011-248 da 12 emissdo de CRI da Securitizadora, e que
possuem as seguintes caracteristicas de Emissdo:

2.1.2. Local e data de Emissdo: Para todos os efeitos legais, a Data de Emissdo do(s) CRI é o dia
20 de junho de 2011, em S3o Paulo — SP.

2.1.3. Valor Total da Emissdo: RS 14.576.797,87 (quatorze milhdes, quinhentos e setenta e seis
mil, setecentos e noventa e sete reais e oitenta e sete centavos).

2.1.4. Garantias:
a) Instituicdo do Regime Fiducidrio sobre os Créditos Imobilidrios cedidos;
b) CRIJunior subordinado(s) ao(s) CRI Sénior;

¢) Garantia Real: 100% (cem por cento) dos Créditos Imobilidrios sdao garantidos por
alienacdo fiduciaria constituida sobre o(s) Imdvel(is) na forma prevista na Lei 9.514/97,
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conforme individualizados no Anexo | do Termo de Securitizacdo. A cessdo dos Créditos
Imobiliarios para a Securitizadora implica, por forca de lei, na automatica transferéncia da(s)
respectiva(s) garantia(s) de alienac¢do fiduciaria em seu favor.
d) Obrigacdo individual do(s) Coobrigado(s) de recomprar os Créditos Imobilidrios, conforme
estabelecido na clausula 1 — Defini¢Ges.

2.1.5. Quanto ao(s) CRI: E(sd0) emitido(s) em 2 Série(s), com as identificacdes e caracteristicas

descritas abaixo:

a) N2 de Série
b) % sobre o Valor Total da
Emissao:

c) N2 do Ativo:

d) Codigo ISIN:

e) Valor Nominal Total:

f) Quantidade de CRI
emitido:

g) Valor Nominal Unitario
h) Caréncia do(s) CRI:

i) Prazo:

j) Inicio de pagamento da

Amortizacao:

k) Inicio do pagamento de
juros:

1) Vencimento Final:
m) Forma do(s) CRI:

n) Periodicidade e indice de
Atualizagdo:

0) Juros Remuneratdrios:

p) Fluxo Financeiro Previsto:

2.011-247 (Sénior)

90%

11F0039975

BRBSCSCRI632
RS 13.119.118,11
43
RS 305.095,77
1 més

359

20/08/2011

20/08/2011

20/052041

Escritural

Mensalmente, pela variagao
do IGP-M divulgado pela
Fundacdo Getulio Vargas.

8,0000% (taxa efetiva)

Pagamentos mensais,
conforme o fluxo financeiro
previsto descrito no Anexo |l

do Termo.

2.011-248 (Junior)
10%

11F0040500
BRBSCSCRI640

RS 1.457.679,76
4

RS 364.419,94
6 meses

359
20/01/2012

20/01/2012

20/052041

Escritural

Mensalmente, pela
varia¢do do IGP-M
divulgado pela
Fundacdo Getulio
Vargas.

44,2532% (taxa efetiva)

Pagamentos mensais,
conforme o fluxo financeiro
previsto descrito no Anexo |l

do Termo.

2.1.5.1. Dos célculos dos juros, da atualizagdo monetdria e da amortizagao:

A. Forma de célculo dos juros:
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J; = SDax(Fator_de_Juros-1) .

Ji = Valor unitario dos i-ésimos juros acumulados. Valor em reais, calculado com 8 (oito) casas
decimais, sem arredondamento;

SDa = Saldo devedor unitario da Emissdo do(s) CRI, ou da data da ultima amortizagdo, se
houver, calculado com 8 (oito) casas decimais, sem arredondamento; e

Fator de Juros = Fator de juros fixo calculado com 9 (nove) casas decimais, com
arredondamento, parametrizado conforme definido a seguir:
(&)
1 det
12

FatorJuros= 1 +1
100

, onde:

i = Taxa de juros do(s) CRI informada com 4 (quatro) casas decimais na base exponencial 360
(trezentos e sessenta) dias corridos; e

dcp = Numero de dias corridos entre a Da de Emissdo ou a data de incorporac¢do de juros ou
ultimo pagamento de juros, exclusive, e a data do calculo, inclusive.

dct = Numero de dias corridos existentes entre a Data de Emissdo ou data de incorporacdo ou
ultimo pagamento de juros e o préximo pagamento de juros.

A. Forma de calculo da atualizagdo monetaria:
SDa = SDb x C, onde:

SDa = Saldo do Valor Nominal Unitario atualizado, calculado com 8 (oito) casas decimais, sem
arredondamento;
SDb = Valor Nominal Unitario na Data de Emissdo, ou apds incorporagao de juros, atualizagao
ou amortizacdo, se houver, o que ocorrer por ultimo, calculado com 8 (oito) casas decimais,
sem arredondamento;
C = Fator acumulado da variagdo do IGP-M, calculado com 8 (oito) casas decimais, sem
arredondamento, apurado da seguinte forma:

NI

C=—_o
NI,

onde:

NIn = Nimero Indice do IGP-M do més imediatamente anterior ao més de atualizagdo;

Nlo = NUmero indice do IGP-M do més imediatamente anterior ao més da Emissdo, de
incorporacdo de juros ou da ultima amortizacdo. No caso de ocorrer Amortizacdo
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Extraordinaria, Nlo serd o numero indice do més imediatamente anterior ao més da ultima
atualizacdo mensal.

B. Forma de calculo da amortizagdo: Cada CRI sera amortizado mensal e
sucessivamente de acordo com as datas e os valores indicados no Anexo Il ao Termo de
Securitizagdo, calculados obedecendo a seguinte expressao:

Va =[sDaxTa)]

, onde:

Vai = Valor unitédrio da i-ésima parcela de amortizacdo. Valor em reais, calculado com 8 (oito)
casas decimais, sem arredondamento;

SDa = Saldo do Valor Nominal Unitario atualizado, calculado com 8 (oito) casas decimais, sem
arredondamento; e

Tal = Taxa da i-ésima parcela de amortizacdo, informada com 4 (quatro) casas decimais, de
acordo com a tabela de amortizacdo do(s) CRI do Anexo Il ao Termo de Securitizagdo.

2.1.5.2. Considerar-se-do prorrogados os prazos referentes ao pagamento de qualquer
obrigacdo pela Emissora até o 12 (primeiro) Dia Util subsequente, se o vencimento coincidir
com dia que n3o seja um Dia Util, sem nenhum acréscimo aos valores a serem pagos.

2.2. Fundo de Reserva — Esse Fundo sera constituido pelo fluxo de caixa para pagamento do
principal e juros do(s) CRI Junior durante a Caréncia do(s) CRI Junior.

2.2.1. Os recursos depositados no Fundo de Reserva serdo utilizados para cobrir eventuais
insuficiéncias previstas nos pagamentos do(s) CRI.

2.2.2. Os recursos integrantes do Fundo de Reserva, durante o periodo que eventualmente
anteceder a sua utilizagdo para pagamento das obriga¢des do Patrimoénio Separado, deverao
ser aplicados pela Securitizadora em titulos publicos e/ou privados de baixo risco de crédito.

2.3. Fundo de Despesa: O Fundo de Despesa sera formado pelos recursos originados da
diferenca entre os valores recebidos dos Créditos Imobilidrios excluidas eventuais
Amortizacdo(Ges) Extraordinaria(s) e os pagamentos de juros e principais do(s) CRI. Estes
recursos serao utilizados para o pagamento das Despesas da Emissao.

2.3.1. As sobras de recursos no Fundo de Despesa poderdo ser resgatadas mensalmente pela
Securitizadora apds o pagamento integral das obrigacGes mensais relativas ao Patriménio

Separado.

2.3.2. Os recursos integrantes do Fundo de Despesa deverdo ser aplicados pela Securitizadora
em titulos publicos e/ou privados de baixo risco de crédito.
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2.4. Fundo de Liquidez - O Fundo de Liquidez serd formado por recursos oriundos dos
pagamentos pelo(s) Devedor(es) no primeiro més de Caréncia no pagamento do(s) CRI,
devendo ser recomposto pelos pagamentos mensais do(s) Devedor(es) nos meses
subseqlientes até a liquidagdo total das obrigaces do Patrimonio Separado.

2.4.1. Os recursos integrantes do Fundo de Liquidez serdo utilizados para pagamento das
obrigagGes integrantes do Patrimbnio Separado, conforme previsto no Termo, e seus eventuais
excedentes serdo alocados para a constituicao do Fundo de Despesa.

2.4.2. Os recursos integrantes do Fundo de Liquidez, durante o periodo que eventualmente
anteceder a sua utilizagdo para pagamento das obrigacdes do Patrimonio Separado deverao ser
aplicados pela Securitizadora em titulos publicos e/ou privados de baixo risco de crédito.

2.5. Cronologia de Pagamentos das Obriga¢6es do Patrimonio Separado — O(s) CRI serd(3o)
pago(s) mensalmente, na(s) data(s) de vencimento indicadas no fluxo financeiro integrante do
Anexo Il ao Termo, ou no Dia Util imediatamente subsequente, caso a data de pagamento nio
seja um Dia Util, por meio da CETIP e/ou da BOVESPA.

2.6. Subordinagdo do(s) CRI Junior: O pagamento das obriga¢des relativas a série de CRI Junior
somente sera realizado apds o pagamento integral da série de CRI Sénior.

2.7. Pagamento Pro Rata: Mensalmente, a prioridade nos pagamentos obedecera a seguinte
ordem:

12 Pagamento das Despesas da Emissdo;

22 Pagamento dos juros referente(s) ao(s) CRI Sénior vincendo(s) no respectivo més do
pagamento;

32 Pagamento do principal do(s) CRI Sénior, relativo ao respectivo més de pagamento;

42 Pagamento ao(s) CRI Sénior de eventual Amortizagdo Extraordinaria, na propor¢do de
subordinacdo definida na alinea “b” do item 2.1.4 acima;

52 Pagamento dos juros, referentes ao(s) CRI Junior, iniciando apés a Caréncia, vincendo(s) no
respectivo més do pagamento.

62 Pagamento do principal do(s) CRI Junior ja contemplando os juros computados durante o
periodo de Caréncia, iniciando apds o decurso do periodo de Caréncia do(s) CRI Junior
relativo ao respectivo més de pagamento;

72 Pagamento ao(s) CRI Janior de eventual Amortizagdo Extraordindria, na proporg¢do de
subordinacdo definida na alinea “b” do item 2.1.4 acima;

2.8. Alteragao da Forma de Pagamento de Pagamento Pro Rata para Pagamento Sequencial:
As obrigacdes relativas ao Patrimonio Separado deixardo de ser efetuadas na forma Pagamento
Pro Rata, passando automaticamente a ser efetuadas na forma Pagamento Sequencial na
hipétese de verificagdo de qualquer um dos eventos a seguir listados:
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(i) faléncia, procedimento de recuperacdo judicial e insolvéncia da Securitizadora;

(ii) ndo pagamento das despesas, juros e principal do(s) CRI Sénior, em até 15 (quinze) dias do
seu vencimento, se houver disponibilidade de caixa;

(iii) nas situacOes estabelecidas no item 2.10 abaixo;

(iv) inadimpléncia no pagamento das obrigacdes referentes as despesas, juros e principal do(s)
CRI Junior, desde que os pagamentos referentes ao(s) CRI Sénior tenham sido integralmente
efetuados;

(v) atrasos superiores a 60 (sessenta) dias nos pagamentos das obrigacdes relativas a Emissao;
(vi) ndo cumprimento das obrigacdes relativas a Emissdo, ndo sanados no prazo de 10 (dez)
Dias Uteis, contados do inadimplemento;

(vii) declaracgGes falsas da Securitizadora nos termos do Termo de Securitizacdo ou dos demais
documentos da operacao de Securitizagao;

(viii) quando o saldo devedor atual do total de ativos corresponder a 10% (dez por cento) do
total de ativos na Emissdao, ambos devidamente corrigidos conforme o Termo;

(ix) caso a razdo entre (a) o saldo devedor do(s) CRI Sénior, na Data de Verificacdo e (b) o valor
presente dos Créditos Imobiliarios, descontado o saldo devedor dos Créditos Imobilidrios com
atraso superior a 6 (seis) parcelas, somado ao valor existente no Fundo de Reserva disponivel
na Data de Verificacdo e ao valor estimado de venda dos bens consolidados, seja maior que
90% (noventa por cento);

(x) caso o percentual de pulverizacdo seja inferior a 100% (cem por cento) sendo que, para fins
deste inciso, o percentual de pulverizacdo sera apurado mediante a divisdo de (a) somatdrio do
valor presente das parcelas da totalidade dos Créditos Imobilidrios a vencer, incluindo
guaisquer parcelas vencidas e ndo pagas, somado ao saldo do Fundo de Reserva e ao saldo do
BNDU, se houver, subtraindo-se (1) o saldo devedor dos Créditos Imobiliarios com 6 ou mais
parcelas em atraso, e subtraindo (2) o produto entre o somatdrio do valor presente dos
Créditos Imobiliarios relacionados aos 10 (dez) maiores Contratos Imobilidrios a vencer e o
fator de concentracdo, e (b) o saldo devedor do(s) CRI Sénior, sendo que o fator de
concentragao sera equivalente a 35% (trinta e cinco por cento) entre a Data de Emissao e os 36
(trinta e seis) meses que antecedem a data de vencimento do(s) CRI Sénior, ou 100% (cem por
cento) apds os 36 (trinta e seis) meses que antecedem a data de vencimento do(s) CRI Sénior.
Essa alteracdo na forma de pagamento, apenas sera valida apds o fim da Caréncia do(s) CRI
Junior.

2.8.1. Para fins de apuragdao do critério estabelecido na alinea (ix) do item 2.8. acima,
semestralmente nos meses de Junho e Dezembro de cada ano (“Data de Verificagdo”), a
Securitizadora providenciara o calculo, e disponibilizard ao Agente Fiducidrio. Sem prejuizo da
periodicidade de apuragdo deste critério, a implantacdo da antecipacdo de pagamento do(s)
CRI Sénior podera ocorrer a qualguer momento, caso seja apontado pela Securitizadora que o
percentual seja menor que 90% (noventa por cento).

2.9. Pagamento Sequencial: Na ocorréncia de situacdo conforme a seguir descrito, que
provoque a alteracdo da forma de Pagamento Pro Rata para Pagamento Sequencial, o(s) CRI

Pagina 19 de 193



Junior tera(do) seus pagamentos suspensos e seus juros incorporados mensalmente ao Saldo
devedor durante todo o periodo. Mensalmente, o fluxo de caixa e prioridade nos pagamentos
na forma Sequencial obedecerdo a seguinte ordem:

12 Pagamento das Despesas da Emissao;

22 Pagamento integral dos juros referentes ao(s) CRI Sénior, vincendos, no respectivo més do
pagamento;

32 Pagamento do principal do(s) CRI Sénior, com os recursos remanescentes recebidos
mensalmente,

42 Pagamento ao(s) CRI Sénior de eventual Amortizagdo Extraordinaria;

52 Apods a liquidagdo total do(s) CRI Sénior, pagamento integral dos juros referentes ao(s) CRI
Junior, vincendos, no respectivo més do pagamento;

62 Apds a liquidacdo total do(s) CRI Sénior, pagamento mensal do principal remanescente
do(s) CRI Junior.

2.10. Critérios para Apuragdo do indice de Inadimpléncia na Carteira: Sem prejuizo ao
disposto no item 2.8 do Termo, caso o resultado da divisdo entre NI, e NI, (“R”), conforme
férmula abaixo, seja superior a 70% (setenta por cento) do percentual do(s) CRI Junior, ou a 7%
(sete por cento) do valor total da Emissdo, a forma de pagamento Pro Rata serd alterada para

Sequencial.

2
M,

NI, = somatério dos saldos devedores dos Créditos Imobilidrios inadimplentes
caracterizados em 2.10.1 ou 2.10.2;

NI, = Valor da Emissdo devidamente atualizado pelo indice de corre¢ao IGP-M
desde a Emissdo do(s) CRI até a data de apuracdo dos valores.

2.10.1. Critério de inadimpléncia 1: Para fins do calculo acima, considera-se saldo devedor dos
Créditos Imobiliarios inadimplentes aqueles apurados através do somatdrio das prestacoes
vincendas, expurgados os juros, e acrescidas as parcelas vencidas e ndo pagas, quando
observadas as seguintes caracteristicas: (i) total das parcelas em atraso igual ou superior a 3
(trés), e (ii) parcela mais antiga em atraso superior a 180 (cento e oitenta) dias. Nesta hipdtese
0 pagamento podera retornar para a sequéncia Pro Rata quando o indice apurado (R) voltar a
ser inferior aos 7% (sete por cento) do valor total da Emissdo, ou aos 70% (setenta por cento)
do percentual do(s) CRI Junior (pardametros maximos).

2.10.2 Critério de inadimpléncia 2: Consideram-se saldo devedor dos Créditos Imobilidrios
inadimplentes, aqueles apurados através do somatdrio das presta¢des vincendas, expurgados
os juros, acrescidos das parcelas vencidas e ndo pagas, quando observadas as seguintes
caracteristicas: (i) total das parcelas em atraso igual ou superior a 6 (seis); e (ii) primeira parcela
de cada um dos Créditos Imobilidrios inadimplentes com atraso superior a 360 (trezentos e
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sessenta) dias. Nesta hipdtese o pagamento nao podera retornar para Pro rata mesmo quando

o indice apurado (R) voltar a ser inferior aos 7% (sete por cento) do valor total da Emissdo ou
aos 70% (setenta por cento) do percentual do(s) CRI Junior (parametros maximos).

2.11. Do Resgate Antecipado Obrigatério: A Securitizadora devera promover,
independentemente da anuéncia do(s) Investidor(es) o resgate antecipado do(s) CRI, no caso
do indeferimento do registro ou do seu cancelamento pela CVM, na forma do artigo 11 da
Instrugao CVM 414,

2.12. Do Resgate Antecipado Facultativo: A Securitizadora é permitido a qualquer momento,
promover o resgate antecipado do(s) CRI desde que: (i) expressamente aprovado pelo(s)
Investidor(es) em Assembleia Geral convocada especialmente para este fim, e respeitado aviso
prévio ao Agente Fiducidrio com antecedéncia de 30 (trinta) dias.

2.13. INFORMAGCOES RELATIVAS A EMISSAO E OFERTA
2.13.1. Caracteristicas da Emissao

A Securitizadora adquire do(s) Originador(es) os Créditos Imobilidrios que se enquadrem nos
Critérios de Elegibilidade. Apds a aquisicdo de uma quantidade de Créditos Imobilidrios, a
Securitizadora emite o(s) CRI e o(s) coloca no mercado. O(s) CRI emitidos em uma ou mais
séries, nos termos da Lei n? 9.514/97, poderdo ter sua colocacdo realizada total ou
parcialmente. Na hipdtese de coloca¢do parcial, a Emissdo poderd ser mantida desde que
colocado um minimo de 10% do montante ofertado, ficando facultado a Securitizadora
cancelar ou subscrever o(s) CRI ndo colocados.

2.13.2. Estrutura da Operagao

Auditoria '

2
v
Créditos 3
> Imobilidrios
1
4
5
Originador(es) |« Securitizadora @
7
' 6
1
|
1
4
Investidor(es)

Pagina 21 de 193



1. O(s) Originador(es) possue(m) Créditos Imobiliarios, originados do(s) Contrato(s)
Imobiliario(s);

2. A(s) Empresa(s) de Auditoria dos Créditos Imobiliarios realizou(aram) a auditoria dos
Créditos Imobiliarios;

3. O(s) Originador(es) emitem a(s) CCl com lastro nos Créditos Imobiliarios escolhidos pela
Securitizadora;

4. O(s) Originador(es) cede(m) os Créditos Imobilidrios representados pelas CCl para a
Securitizadora;

5. A Securitizadora emite o(s) CRI com lastro nas CCl;

O(s) CRI sdo distribuidos no mercado;

7. O(s) Investidor(es) subscreve(m) e integraliza(m) o(s) CRI.

o

2.13.3. Despesas de Responsabilidade do(s) Titular(es) do(s) CRI

Cabera ao(s) Investidor(es) as seguintes despesas: (i) eventuais despesas e taxas relativas a
negociacao e custddia do(s) CRI; (ii) pagamento dos impostos que eventualmente venham a
incidir sobre a distribuicdo de seus rendimentos, conforme a regulamentagdo em vigor; e (iii)
todos os custos e despesas incorridos para salvaguardar seus direitos e prerrogativas, nao
cobertos pelos recursos do Patrimonio Separado.

No caso de destituicdo da Securitizadora nos termos previstos no Termo, os recursos
necessarios para cobrir as despesas com medidas judiciais ou extrajudiciais necessarias a
salvaguarda dos direitos e prerrogativas dos titulares dos CRI deverdo ser previamente
aprovadas em Assembleia dos Titulares dos CRI e adiantadas ao Agente Fiduciario, na
proporcao dos CRI detidos, na data da respectiva aprovacao.

Em razdo do disposto no item (iii) acima, as despesas a serem adiantadas pelos titulares dos CRI
a Securitizadora, na defesa de seus interesses incluem: (a) as despesas com contratacdo de
servicos de auditoria, assessoria legal, fiscal, contdbil e de outros especialistas; (b) custas
judiciais, emolumentos e demais taxas, honordrios e despesas incorridas em decorréncia dos
procedimentos judiciais ou extrajudiciais propostos, objetivando salvaguardar, cobrar e/ou
executarem o crédito representado pela(s) CCl; (c) despesas com viagens e estadias incorridas
pelos administradores da Securitizadora e/ou pelos prestadores de servigos eventualmente por
ele contratados, desde que relacionados com as medidas judiciais e/ou extrajudiciais
necessarias a salvaguarda dos direitos e/ou cobranca dos Créditos representados pela(s) CCl;
(d) eventuais indenizagbes, multas, despesas e custas incorridas em decorréncia de eventuais
condenagdes (incluindo verbas de sucumbéncia) em ac¢Oes judiciais propostas pela
Securitizadora; (e) a remuneracdo e as despesas reembolsaveis do Agente Fiduciario.

2.13.4. Tratamento Tributario Aplicavel ao(s) Investidor(es)
2.13.4.1. Imposto de Renda Retido na Fonte — IRRF

Como regra geral, o tratamento fiscal dispensado aos rendimentos produzidos pelos CRI é o
mesmo aplicado aos titulos de renda fixa, sujeitando-se, portanto, a incidéncia do IRRF a
aliquotas regressivas que variam de 15% a 22,5%, dependendo do prazo dos investimentos. As
aliquotas diminuem de acordo com o prazo de investimento, sendo de 22,5% para a aplicagdo
com prazo de até 180 dias; 20% para a aplicacdo com prazo de 181 dias até 360 dias; 17,5%
para a aplicagdo com prazo de 361 a 720 dias; e 15% para a aplicagdo com prazo de mais de 720
dias (artigo 12 da Lei n? 11.033, e artigo 65 da Lei n2 8.981, de 20 de janeiro de 1995). Estes
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prazos de aplicacdo devem ser contados da data em que o(s) Investidor(es) efetuou(aram) o
investimento, até a data do resgate.

Ndo obstante, ha regras especificas aplicidveis a cada tipo de investidor, conforme sua
qualificagdo como pessoa fisica, pessoa juridica, fundo de investimento, instituicdo financeira,
sociedade de seguro, de previdéncia privada, de capitalizacdo, corretora de titulos, valores
mobiliarios e cdmbio, distribuidora de titulos e valores mobiliarios, sociedade de arrendamento
mercantil ou investidor estrangeiro.

O(s) Investidor(es) pessoa fisica esta(ao) isento(s) do IRRF e do imposto de renda na declaragao
de ajuste anual com relagao a remuneragao produzida por CRI a partir de 12 de janeiro de 2005
(artigo 39, Il, da Lei n? 11.033/04).

O(s) Investidor(es), quando for(em) pessoa(s) juridica(s) isenta(s), tera(ao) seus rendimentos
tributados exclusivamente na fonte, ndo sendo compensdvel com o imposto devido no
encerramento de cada periodo de apuragdo (artigo 76, Il, da Lei n2 8.981, de 20 de janeiro de
1995). As entidades imunes estdo dispensadas da retencao do IRRF desde que declarem por
escrito esta sua condicdo de entidade imune a fonte pagadora (artigo 71 da Lei n? 8.981/95, na
redacdo dada pela Lei n29.065, de 20 de junho de 1995).

O IRRF pago por Investidor(es) pessoa juridica tributada pelo lucro presumido ou real é
considerado antecipacdo, gerando o direito a compensacdo do montante retido com o imposto
de renda devido no encerramento de cada periodo de apuracdo (artigo 76, |, da Lei n?
8.981/95). O rendimento também devera ser computado na base de calculo do IRPJ e da CSLL.
As aliquotas 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 aliquota da CSLL,
para pessoas juridicas, corresponde a 9%. Em alguns casos o montante de IRRF eventualmente
nao utilizado na declaragdo formara saldo negativo de imposto de renda passivel de restituicdo
ou compensac¢do com tributos de periodos subsequentes administrados pela Secretaria da
Receita Federal (artigos 29, §42, lll e 62, §19, II, da Lei n2 9.430, de 27 de dezembro de 1996).

As carteiras dos fundos de investimento (exceto fundos de investimento imobilidrio) estdo
isentas do imposto de renda (artigo 28, §10, da Lei n2 9.532, de 10 de dezembro de 1997). Na
hipétese de aplicacdo financeira em CRI realizada por institui¢cdes financeiras, sociedades de
seguro, entidades de previdéncia complementar abertas, entidades de previdéncia privada
fechadas, sociedades de capitalizacdo, sociedades corretoras de titulos, valores mobilidrios e
cambio, sociedades distribuidoras de titulos e valores mobilidrios e sociedades de
arrendamento mercantil, hd dispensa de retencdo na fonte e do pagamento em separado do
imposto de renda sobre os rendimentos ou ganhos liquidos auferidos (artigo 77, I, da Lei n?
8.981/95, na redacdo da Lei n? 9.065095 e artigo 52 da Lei n? 11.053, de 29 de dezembro de
2004). Ndo obstante a isencdo de retencdo na fonte, os rendimentos decorrentes de
investimento em CRI por essas entidades, via de regra e a excec¢do dos fundos de investimento,
serdo tributados pelo IRPJ, a aliquota de 15% e adicional de 10% e pela CSLL, a aliquota de 15%.

Em relacdo ao(s) Investidor(es) residente(s), domiciliado(s) ou com sede no exterior, aplica-se,
como regra geral, o mesmo tratamento tributario cabivel em relacdo ao(s) Investidores
residente(s) ou domiciliado(s) no Pais (artigo 78 da Lei n2 8.981/95). Por sua vez, hd um regime
especial de tributacdo aplicavel ao(s) Investidor(es) externo(s) cujos recursos adentrarem o Pais
de acordo com as normas e condi¢Ges do Conselho Monetario Nacional (Resolucdo n2 2.689,
de 26 de janeiro de 2000). Nessa hipdtese, os rendimentos auferidos pelo(s) Investidor(es)
estrangeiro(s) estdao sujeitos a incidéncia do imposto de renda a aliquota maxima de 15%
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(artigo 81 da Lei n2 8.981/95, artigo 11 da Lei no 9.249, de 26 de dezembro de 1995, artigo 16
da Medida Provisdria n2 2.189-49, 23 de agosto de 2001).

Com relacdo ao(s) Investidor(es) estrangeiro(s), este(s) fica(m) isento(s) do imposto de renda os
ganhos de capital auferidos: (i) em operagdes realizadas em bolsas de valores, de mercadorias,
de futuros e assemelhadas, com excec¢do dos resultados positivos auferidos nas operac¢des
conjugadas que permitam a obtencdo de rendimentos predeterminados, e (ii) nas operacGes
com ouro, ativo financeiro, fora de bolsa (artigo 81, §§ 12 e 29, “b”, da Lei n2 8.981/95). Outros
rendimentos auferidos pelo(s) Investidor(es) estrangeiro(s), ndo definido como ganho de
capital (a excecdo de dividendos, atualmente isentos no Brasil), sujeitam-se a incidéncia do
imposto de renda a aliquota de (i) 10%, em relacdo a aplicagGes nos fundos de investimento
em acoes, operacdes de “swap” e operagdes realizadas em mercados de liquidagao futura, fora
de bolsa; e (ii) 15%, nos demais casos, inclusive aplicacdes/operacdes financeiras de renda fixa,
realizadas no mercado de balcdo ou em bolsa (artigo 81 da Lei n2 8.981/95 e artigo 11 da Lei n®
9.249/95).

O regime privilegiado indicado acima ndo se aplica aos investimentos estrangeiros oriundos de
pais ou jurisdicdo que nado tribute a renda ou que a tribute a aliquota efetiva maxima inferior a
20%, hipdétese em que ofs) Investidor(es) externo(s) sujeitar-se-a(3ao) as mesmas regras de
tributacdo previstas para Investidor(es) residente(s) ou domiciliado(s) no Brasil (artigo 29, §19,
da Medida Proviséria 2.158-35, 24 de agosto de 2001, artigo 16, §22, da Medida Proviséria n2
2.189-49/01, artigo 24 da Lei n? 9.430/96 e artigo 82 da Lei 9.779, de 19 de janeiro de 1999).
Haverd também incidéncia do IRPF a aliquota de 0,005%, como antecipa¢do, no caso de
operacdes realizadas em bolsas de valores, de mercadorias, de futuros, e assemelhadas, no
Brasil (artigo 78 da Lei n2 8.981/95 c/c artigo 29, “caput” e §19, da Lei n2 11.033/04 e artigo 10,
§39, I, “b”, da Instrucdo Normativa n? 487, de 30 de dezembro de 2004, do Secretario da
Receita Federal). A Secretaria da Receita Federal divulga lista exaustiva dos referidos paises e
jurisdicdes, atualmente constantes da Instrucdao Normativa n2 188, de 6 de agosto de 2002.

E responsavel pela retencio do IRRF a pessoa juridica que efetuar o pagamento dos
rendimentos ou a instituicdo ou entidade que, embora ndo seja fonte pagadora original, faca o
pagamento ou crédito dos rendimentos ao beneficidrio final (artigo 62 do Decreto-Lei n? 2.394,
de 21 de dezembro de 1987, e artigo 65, §82, da Lei n2 8.981/95). As normas editadas pela
CETIP contém regras procedimentais relativas a retencdo e recolhimento do IRRF em se
tratando de operagGes com CRI registrados para negociacdo no Sistema Nacional de Ativos
(SNA), administrado e operacionalizado pela CETIP.

A retengdo deve ser efetuada por ocasido do pagamento ou crédito dos rendimentos ao(s)
Investidor(es), ou da alienacdo do papel (artigo 65, §72, da Lei n? 8.981/95), e o recolhimento
do IRRF deve ser realizado (i) na data da ocorréncia do fato gerador, nos casos de rendimentos
atribuidos a residentes ou domiciliados no exterior e de pagamentos a beneficidrios ndo
identificados; (ii) até o terceiro Dia Util subsequente ao decéndio de ocorréncia dos fatos
geradores, nos casos de aplicacdes financeiras (artigo 70, I, “b”, 1, da Lei n2 11.196, de 21 de
novembro de 2005).

2.13.4.2. Contribui¢des para os Programas de Integracao Social — “PIS” e Contribui¢do para o
Financiamento da Seguridade Social — “COFINS”

As contribuicdes para o PIS e COFINS incidem sobre o valor do faturamento mensal das pessoas
juridicas, assim entendido, na sistematica ndo-cumulativa, o total das receitas na sistematica
nao-cumulativa, por estas auferidas, independentemente de sua denominacgdo ou classificagao
contabil.
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O total das receitas compreende a receita bruta da venda de bens e servigcos nas operacdes em
conta prépria ou alheia e todas as demais receitas auferidas pela pessoa juridica, ressalvadas
algumas excecbes, como as receitas nao-operacionais, decorrentes da venda de ativo
permanente (arts.22 e 32 da Lei n2 9.718, de 27 de novembro de 1998, e artigo 12 das Leis n%s
10.637, de 30 de dezembro de 2002 e 10.833, de 29 de dezembro de 2003 e altera¢des
subsequentes).

Porém, os rendimentos em CRI auferidos por pessoas juridicas ndo-financeiras ndo serdo
tributados pela COFINS e pela Contribuigdo ao PIS caso a respectiva pessoa juridica apure essas
contribuicOes pela sistematica ndo-cumulativa uma vez que, tendo em vista que as pessoas
juridicas tributadas pelo PIS e pela COFINS de acordo com a sistematica ndo-cumulativa
atualmente gozam da incidéncia dessas contribuices a aliquota zero, fixada pelo Decreto n?
5.442/2005, sobre receitas financeiras (como o seriam as receitas reconhecidas por conta dos
rendimentos em CRI). Se a pessoa juridica for optante pela sistematica cumulativa, também
nao havera a incidéncia sobre os rendimentos em CRI pois, nessa sistematica, a base de calculo
é a receita bruta, e ndo a totalidade das receitas auferidas (o que exclui a receita financeira).
Sobre os rendimentos auferidos por Investidor(es) pessoa(s) fisica(s) ndo ha incidéncia dos
referidos tributos. Ja as instituicdes do sistema financeiro sujeitam-se ao PIS e COFINS sob
regime préprio, a aliquota total de 4,65% sobre a receita bruta subtraida dos custos de
captacdo (Lei 9.701, de 17 de novembro de 1998, artigo 12 da Medida Proviséria n2 2.158-3501
e artigo 18 da Lei n2 10.684, de 30 de maio de 2003.

O pagamento das contribuicdes para o PIS e COFINS deve ser efetuado até o ultimo Dia Util da
primeira quinzena do més subsequente ao de ocorréncia dos fatos geradores (auferimento das
referidas receitas) pelo(s) Investidor(es) pessoa juridica (artigo 18 da Medida Provisdria n2
2.158-3501).

Na hipdtese de aplicacdo financeira em CRI realizada por instituicdes financeiras, sociedades de
seguro, entidades de previdéncia complementar abertas, entidades de previdéncia privada
fechadas, sociedades de capitalizacdo, sociedades corretoras de titulos, valores mobilidrios e
cambio, sociedades distribuidoras de titulos e valores mobilidrios e sociedades de
arrendamento mercantil, a excecdo dos fundos de investimento, os rendimentos serdo
tributados pela COFINS, a aliquota de 4%; e pelo PIS, a aliquota de 0,65%.

2.13.4.3. Imposto sobre Operag¢oes Financeiras — IOF

Imposto sobre Operag¢es com Titulos e Valores Mobiliarios (IOF/Titulos): As operages com
Certificados de Recebiveis Imobilidrios estdo sujeitas a aliquota zero de IOF, na forma do artigo
32, §29, VI do Decreto 6.306/2007, com sua redacdo alterada pelo Decreto 7.487/2011.

Imposto sobre Operacbes de Cambio (IOF/Cambio): Investimentos estrangeiros realizados nos
mercados financeiros e de capitais de acordo com as normas e condi¢cdes do Conselho
Monetério Nacional (Resolucdo CMN n? 2.689) estdo sujeitos a incidéncia do I0F/Cambio a
aliquota de 6% no ingresso e a aliquota zero no retorno dos recursos.

2.13.5. Da Negociagdo do(s) CRI
2.13.5.1. Distribuicdo do(s) CRI: A distribuicdo do(s) CRI correrd sem a intermediagdo de

Coordenador Lider. A distribui¢cdo publica do(s) CRI no mercado sera realizada no médulo CETIP
21.
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2.13.5.2. Negocia¢do secundaria do(s) CRI: O(s) CRI poderdo ser admitidos a negociagdo no
mercado secundario, o que podera acontecerno (i) CETIP 21, e/ou (ii) no BOVESPA FIX, e/ou (iii)
no SOMA FIX.

2.13.5.3. Distribuigdo parcial do(s) CRI: O(s) CRI emitidos em uma série, nos termos da Lei n2?
9.514/97, poderio ter sua colocacdo realizada total ou parcialmente.

2.13.5.4. Na hipotese de colocagdo parcial, a Emissdo podera ser mantida desde que colocado
um minimo de 10% do montante ofertado, ficando facultado a Securitizadora cancelar ou
subscrever o(s) CRI ndo colocado(s).

2.13.5.5. Na hipdtese de colocagdo parcial do(s) CRI, nos termos do artigo 31 da Instrugdo CVM
400, o(s) Investidor(es) deverd(3ao), no momento da aceitagao, indicar se pretende(m) receber a
totalidade dos valores mobiliarios por ele subscritos ou quantidade equivalente a propor¢ao
entre o numero de valores mobilidrios efetivamente distribuidos e o nimero de valores
mobilidrios originalmente ofertados, presumindo-se, na falta da manifestacdo, o interesse do(s)
Investidor(es) em receber a totalidade dos valores mobilidrios por ele(s) subscritos.

2.13.5.6. Da subscrigdo do(s) CRI: Apds a concessao do registro provisorio desta Emissdo pela
CVM, o(s) CRI serd(dao) negociado(s) pelo seu valor atualizado na data de subscricdo. A
integralizacdo ocorrerd em moeda corrente nacional, por intermédio dos procedimentos
estabelecidos pela CETIP e/ou BMF&BOVESPA.

2.13.5.7. Preco de Subscri¢do: O(s) CRI poderd(3o) ser subscrito(s) com 4gio ou desagio sobre o
preco de Emissdo. O desagio fica limitado ao valor que serd pago pela aquisicdo dos Créditos
Imobiliarios, ndo havendo, portanto, nenhum impacto relevante nas demonstracdes financeiras
da Securitizadora. As eventuais taxas de agio ou desagio deverdo ser uniformes para o(s) CRI,
de modo que o(s) CRI fagam jus a mesma taxa efetiva de remuneracdo.

2.13.6. Alterac¢ao das Circunstancias, Revogac¢do ou Modificacdo de Oferta

A Securitizadora pode requerer a CVM a modifica¢cdo ou revogacdo da Emissdo, caso ocorram
alteragBes posteriores, substanciais e imprevisiveis nas circunstancias inerentes a Emissao
existentes na data do pedido de registro de distribuicdo ou que o fundamentem, que resulte
em um aumento relevante dos riscos por ela assumidos e inerentes a prépria Emissao.
Adicionalmente, a Securitizadora pode modificar, a qualquer tempo, a Emissdao, a fim de
melhorar seus termos e condi¢Ges para o(s) Investidor(es), conforme disposto no paragrafo 32
do artigo 25 da Instrugao CVM 400. Caso o requerimento de modificacdo das condi¢Ges da
Emissdo seja aceito pela CVM, o prazo para distribuicdo da Emissdo podera ser prorrogado por
até 90 dias, contados da aprovac¢do do pedido de modificacdo.

A revogacdo ou qualquer modificagdo na Emissdo serd imediatamente divulgada por meio do
mesmo jornal onde a Securitizadora realiza as Publica¢cdes, conforme disposto no artigo 27 da
Instrucdo CVM 400 (“Comunicacdo de Retificacdo”). Apés a Comunicac¢dao de Retificacdo, a
Securitizadora s6 aceitara ordens daqueles Investidores que declarem — se cientes dos termos
da Comunicagdo de Retificagdo. O(s) Investidor(es) que ja tiver(em) aderido a Emissdo sera(3o)
comunicados diretamente a respeito da modificacdo efetuada, e sera(do) considerado(s)
ciente(s) dos termos da modificacdo quando, passados 5 Dias Uteis do recebimento da
comunica¢do, ndo revogar(em) expressamente sua(s) ordem(ns). Nesta hipdtese, a
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Securitizadora presumira que o(s) Investidor(es) pretende(m) manter a declaragao de aceita¢do
a Oferta.

Em qualquer hipdtese, a revogacao torna ineficaz a Emissdo e os atos de aceitagdo anteriores
ou posteriores, devendo ser restituidos integralmente ao(s) Investidor(es) aceitante(s) os
valores eventualmente dados em contrapartida a aquisicdo do(s) CRI, sem qualquer acréscimo,
conforme disposto no artigo 26 da Instrugao CVM 400.

2.13.7. Custos da Distribuicao

Os principais custos estimados de distribuicdao da Oferta sao:

Custo Total Custo Unitdrio % em Relagdo ao Valor

Comissoes e Despesas (R$) ¥ por CRI (R$) Total da Oferta ™
Taxa CVM 7.288,40 155,07 0,050%
Registro CRI na CETIP 4.247,68 90,37 0,029%
Agéncia de Rating 24.200,00 514,89 0,166%
Publica¢oes 1.350,00 28,72 0,009%
Total 37.086,08 789,05 0,254%

(1) Valores Arredondados e Estimados.

2.13.8. Forma de Calculo da Remunerac¢ao dos Prestadores de Servigos da Presente Oferta.

As despesas relacionadas a remuneracdo dos prestadores de servicos sdo pagas através do
Fundo de Despesa e, portanto integram os custos da Emissdo. A forma de cdlculo destas
despesas é a seguinte:

) Durante o prazo de

Despesa(1 Na Emissao .
Emissao
1/ Registro do CRI escritural | Ndo ha Ndo ha
RS 4.772,67
2| Agente Fiducidrio Obs: Valor da remuneracdo do Agente Fiduciario | RS 4.772,67/semestre

desconsiderando-se impostos e taxas fiscais
incidentes sobre a remuneracao.

Despesas Administrativas
3| (Emissdo de Boletos e |N3oha RS 1.713,69/més
Sistema de Cobranca)

Custodia e Registro das | 0,00932% do valor das CCl registradas na CETIP+

4 cal R$ 370,00 por CCl custodiada Ndo ha
5| Escriturador dos CRI N3do ha Ndo ha
6| Securitizadora RS 500,00 RS 500,00/més

™ Os valores inseridos na tabela acima foram utilizados pela Securitizadora, no momento da Emissdo dos CRI para calculo da
viabilidade da operacdo. Estes valores poderdo ser alterados dependendo do contrato estabelecido com os Prestadores de Servigo
e alteracdo na Tabela de Pregos praticados. Quanto a remuneragdo devida as empresas que realizaram a auditoria dos créditos e a
administragdo dos mesmos, bem como as despesas relativas aos seguros MIP e DFI e a avaliagdo dos Imdveis, ndo sdo despesas do
Fundo de Despesa, uma vez que estas sdo arcadas diretamente pelo(s) Originador(es) ou pelo(s) Devedor(es) dos Créditos
Imobilidrios, ndo representando, portanto, custos para a Emissdo.
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2.13.9. Cronograma estimativo da Oferta

Estima-se que a Oferta seguird o cronograma abaixo:

Etapa Data Prevista
Protocolo de Pedido de Registro Provisério da Oferta 06/07/2011
Disponibilizacdo do Prospecto Preliminar 060072011
Registro Provisério da Oferta pela CVM 08/07/2011
Pedido de Registro Definitivo 29082011
Disponibilizagdo do Prospecto Definitivo 29/11/2011
Publicagdo do Anuncio de Distribuicdo e Encerramento 13/12/2011

2.13.10. Exemplares do Prospecto

O(s) Investidor(es) e potencial(is) Investidor(es) interessado(s) podera(ao) obter exemplares
deste Prospecto nos seguintes enderecos:

Emissora

Brazilian Securities Companhia de Securitizacao

At. Sr. Fernando Pinilha Cruz

Avenida Paulista, n2 1.374, 152 andar

Sao Paulo —SP

Cep: 01.310-916

Tel.: (11) 4081-4654

Fax: (11) 4081-4652

E-mail: fernando.cruz@braziliansecurities.com.br
www.bfre.com.br/braziliansecurities/pt/portfolio/cris-emitidos

CETIP S/A - Balcdo Organizado de Ativos e Derivativos
Avenida Republica do Chile, n2 230 — 112 andar

Rio de Janeiro - RJ

Av. Brigadeiro Faria Lima, n? 1.663, 42 andar.

Sdo Paulo — SP — Departamento: Valores Mobiliarios
www.cetip.com.br/informacao _tecnica/prospectos cri.asp

Adicionalmente, o Prospecto estara disponivel para consulta e reproducdo na CVM no seguinte
endereco:

Comissao de Valores Mobilidrios - CVM

Rua Sete de Setembro, n2 111 - 52 andar

Rio de Janeiro - RJ

Rua Cincinato Braga, 340 — 22, 32 e 42 andares

Sao Paulo - SP

www.cvm.gov.br (Ofertas em Anadlise> Certificado de Recebiveis Imobilidrios>N2 Série
desejada)

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

Praca Antonio Prado, n2 48

Sao Paulo - SP

www.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-
listadas/ResumolnformacoesRelevantes.aspx?codigoCvm=18759&idioma=pt-br
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2.14. DOCUMENTOS DA OPERACAO
Abaixo encontram-se descritos os principais aspectos dos contratos envolvidos na operacao.

2.14.1. CONTRATOS IMOBILIARIOS: foram celebrados em observancia aos requisitos contidos
no artigo 52 da Lei n? 9.514/97, que dispde sobre o Sistema de Financiamento Imobilirio,
institui a alienacdo fiducidria de coisa imdvel e dad outras providéncias. Em garantia do
financiamento dos Créditos Imobiliarios o(s) Devedor(es) alienam fiduciariamente os Imodveis.

Sequros

O(s) Devedor(es) devem contratar as suas custas, seguros para cobertura dos riscos (i) de MIP e
(ii) de DFI. Ao(s) Devedor(es) também compete arcar com eventuais acréscimos por revisao
das taxas dos seguros.

Se o(s) Devedor(es) ndo seguir(em) os procedimentos de comunicagdo ou comprovagao de
sinistros, cuja cobertura seja reconhecida pela seguradora e disso resultar indenizagdo em valor
inferior ao suficiente para quitar o saldo devedor, o(s) Devedor(es) continuara(ao) obrigado(s) a
liguidar o saldo devedor dos Créditos Imobiliarios.

Alienacdo Fiducidria

Em garantia do pagamento integral do principal, juros, multa, custos, taxas, honorarios e outras
importancias da divida, o(s) Devedor(es) alienam ao Credor Fiducidrio, em carater fiduciario,
o(s) Imdvel(is) vinculado(s) aos Créditos Imobiliarios, cedendo e transferindo ao Credor
Fiduciario, a propriedade fiduciaria e a posse indireta do(s) Imdvel(is), reservando-se sua posse
direta. A efetiva constituicdo da alienacgdo fiduciaria se da com o registro do(s) Contrato(s)
Imobiliario(s) nos competentes Cartérios de Registro de Imdveis. A utilizacdo do(s) Imadvel(is)
fica assegurada ao(s) Devedor(es), por sua conta e risco, enquanto se mantiver(em)
adimplente(s) no que se refere as prestagGes e demais obrigagdes.

Sdo as seguintes as obrigacdes do(s) Devedor(es):

(i) manter o(s) Imdvel(is) em perfeito estado de seguranca e habitabilidade, bem como
a fazer as suas custas os reparos e obras necessdrias, vedadas as obras de
modificacdo ou acréscimo sem prévio consentimento do(s) Originador(es);

(ii)  garantir ao Credor Fiducidrio o acesso de pessoa credenciada a executar vistorias
periddicas, para fiscalizar o disposto acima;

(iii) quitar todos os impostos, taxas e encargos incidentes sobre o(s) Imdvel(is) ou sobre a
garantia, ai incluidas contribuicdes condominiais ou a associa¢do de moradores;

(iv) reembolsar o Credor Fiduciario de qualquer desembolso dessa natureza, no prazo de
30 dias da comunicagdo, acrescido de juros simples de 1% ao més e demais
penalidades decorrentes do enquadramento;

(v)  cumprir, por si e por seus herdeiros e sucessores, todas as obrigacdes do contrato.

Mora e Intimacéo

No caso de mora superior a 30 dias no pagamento de qualquer prestacdo, o(s) Devedor(es)
serd(do) intimado(s) a satisfazé-la no prazo de 15 dias, incluindo multa, juros, penalidades e
demais encargos contratuais ou legais, inclusive tributos e contribuicdes condominiais
imputaveis ao(s) Imdvel(is), sem prejuizo das despesas de intimagdo e cobranga.
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A intimacdo serd requerida pelo Credor Fiduciario (ou seu cessionario) ao Cartorio de Registro
de Imdveis da circunscricdo imobilidria onde se localizar(em) o(s) Imdvel(is), que realizara
diligéncia de intimacdo, por seu preposto ou através do Registro de Titulos e Documentos da
respectiva Comarca, ou do domicilio de quem deva recebé-la. A intimacdo podera, ainda,
seguir pelo correio, com aviso de recebimento. Se o destinatario encontrar-se em local
desconhecido, o Cartério do Registro de Imdveis promovera sua intimacdo por edital, publicado
ao menos por 3 dias, com prazo de 10 dias contados da primeira divulgacao, em um dos jornais
de maior circulacdo no local do(s) Imdvel(is).

Se a mora for purgada, o contrato de aliena¢do fiducidria sera restabelecido. N&o purgada a
mora no prazo assinalado, o Oficial do Registro de Imdveis certificara o fato e registrard a

consolidagdo da propriedade em nome do Credor Fiduciario ou de seu cessiondrio.

Leildes — Procedimento de execucdo da alienacdo fiducidria

Uma vez consolidada a propriedade em nome do Credor Fiduciario, apds trinta dias, contados
da data do registro da consolidacdo, promovera publico leildo para a alienagdao do(s) Imédvel(is)
retomado(s). Para fins de realizacdo de leildo, nos termos do artigo 27 da Lei n? 9.514/97,
considera-se “valor da divida” a soma de:

a. valor do saldo devedor, incluindo as prestacdes e os prémios de seguro vencidos e ndo
pagos a data do leildo, tudo atualizado monetariamente;

b. contribuicdes condominiais, mensalidades de associacbes de moradores, despesas de
agua, luz e gas, vencidos e ndo pagos a data do leildo;

c. IPTU, foro e outros tributos ou contribui¢des, vencidos e ndo pagos;

d. Custeio de obras e reparos para restituicdo dos Imédveis sua condigdo original;

e. quaisquer tributos e encargos incidentes sobre pagamentos efetuados pelo Credor
Fiduciario para cobrir a alienacdo em leildo extrajudicial, ou sobre entrega de quantias ao
Devedor;

f. imposto de transmissdao e laudémio eventualmente pagos pelo Credor Fiducidrio em
decorréncia da consolidagado da plena propriedade dos Imdveis;

g. custas de intimagdo e outras despesas necessarias ao leildo, incluidas as relativas aos
anuncios e a comissao do leiloeiro;

h. outros encargos devidos na forma do contrato, como as taxas de administracao de
crédito;

i. taxa didria de ocupacdo, conforme especificada a seguir.

O(s) Devedor(es) pagara(ao) ao Credor Fiducidrio ou aquele que tiver adquirido o(s) Imével(is)
em leildo, taxa de ocupagdo equivalente a 1% ao més, ou fragdo, sobre o valor de avaliagdo
do(s) Imdvel(is), desde a data da realizacdo da alienacdo em leildo até o dia em que o Credor
Fiduciario ou aquele que tiver adquirido o(s) Imdvel(is) em leildo, vierem a ser imitidos na
posse. Esse pagamento ndo exclui a responsabilidade do(s) Devedor(es) quanto a despesas
condominiais, mensalidades associativas, foro, agua, luz, gas, impostos, taxas e encargos
incorridos apds a data de realizacdo do publico leildo, sem prejuizo do item “iv” acima (custeio
de reparacdo, se necessario).

O Leildo devera ser realizado observadas as seguintes condicGes: (i) o(s) Imovel(is) sera(do)
ofertado(s) por seu valor reajustado; (ii) se, no primeiro leildo, o maior lance oferecido for
inferior ao valor reajustado do(s) Imodvel(is) serd realizado segundo leildo, nos 15 dias
subsequentes; se for superior, o Credor Fiducidrio ou seus cessiondrios devolverdo ao(s)
Devedor(es) a diferenga, conforme estipulado adiante; (iii) no segundo leildo, serd aceito o

Pagina 30 de 193



maior lance oferecido, desde que igual ou superior ao “valor da divida”, acima definido; se
inferior, podera ser recusado, situacdo em que a divida do(s) Devedor(es) perante o Credor
Fiduciario sera considerada extinta; neste caso, em até 5 dias a contar do segundo leildo, o
Credor Fiduciario ou seus cessiondrios colocardo a disposicdo do(s) Devedor(es) o termo de
quitacdo da divida; serd igualmente considerada extinta a divida em caso de ndo haver
licitantes no segundo leildo; e (iv) os leildes publicos serdo anunciados em edital Unico,
publicado ao menos por 3 dias e com prazo de 10 dias contados da primeira divulgacdo, num
dos jornais de maior circulacdo no local do(s) Imdvel(is).

Ocorrendo a venda do(s) Imével(is) em leildo por montante superior ao seu valor reajustado,
Credor Fiduciario ou seus cessionarios entregardo ao(s) Devedor(es), dentro de 5 dias a contar
do leildo, o valor que sobejar ao da divida.

O Credor Fiducidrio mantera a disposi¢cdo do(s) Devedor(es) a prestacao de contas referentes a
esses procedimentos, durante os 12 meses subsequentes ao leildo.

Apds a consolidagdo da propriedade o(s) Devedor(es) sera(ao) intimado(s) para desocupar o(s)
Imovel(is); se ndo o fizer, o Credor Fiduciario, seus cessionarios ou sucessores, inclusive o
adquirente do(s) Imodvel(is), poderdo requerer reintegracdo de posse. Essa reintegracdo sera
concedida liminarmente, com ordem judicial, para desocupag¢édo no prazo maximo de 60 dias,
podendo essa acdo ser cumulada com o pedido de cobranca do valor da taxa diaria de
ocupacdo e demais despesas previstas no(s) Contrato(s) Imobilidrio(s).

Se o(s) Imdvel(is) estiver(em) locado(s), a locacdo podera ser denunciada, com prazo de 30 dias
para desocupacdo, salvo se tiver havido consentimento do Credor Fiduciario, por escrito. A
dendncia devera ser realizada no prazo de 90 dias a contar da consolidacdo da propriedade em
nome do Credor Fiducidrio ou seus cessionarios ou sucessores.

Cessdio de Créditos

O(s) Contrato(s) Imobilidrio(s) prevéem autorizacdo ao(s) Originador(es) para ceder ou
caucionar a terceiros (companhias securitizadoras, instituicdes financeiras, etc.), no todo ou em
parte, os créditos decorrentes do(s) Contrato(s) Imobilidrio(s), independentemente de aviso ou
concordancia do(s) Devedor(es), subsistindo todas as clausulas do(s) Contrato(s) Imobiliario(s)
em favor do cessionario.

Esses créditos poderdo lastrear Certificados de Recebiveis Imobilidrios, Cédulas de Crédito
Imobiliario ou outros titulos.

Pagamento Antecipado de Parcelas

Desde que todas as parcelas vencidas anteriormente j& tenham sido quitadas, ao(s)
Devedor(es) é facultado antecipar valores do saldo devedor.

Os juros das presta¢des serdo abatidos proporcionalmente a data de antecipacdo, tendo em
conta que antecipagdes parciais sempre terdo por objeto prestacdao com vencimento em ordem
cronoldgica inversa, ou seja, do final para o inicio dos prazos de vencimento.

Mandatos

Em carater irrevogavel e irretratdvel e como condicdo do negdcio, o(s) Devedor(es)
nomeou(aram) e constituiu(iram) por meio do(s) Contrato(s) Imobiliario(s) o(s) Originador(es)
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ou seu(s) cessionario(s) ou sucessor(es) como seus procuradores, até a solucgdo total da divida,
com poderes amplos e gerais, para representa-los:

1) perante instituicdes publicas e privadas, tais como cartérios, autarquias, bancos e
seguradoras, em assuntos relacionados a alienacdo fiduciaria podendo pagar, receber
seguros em caso de sinistro, assinar instrumento de re-ratificacdo, receber impostos e
taxas devolvidos pelas reparticdes, passar recibos, dar quitacdo, requerer, impugnar,
concordar, recorrer, desistir, enfim, praticar todo e qualquer ato necessario ao
desempenho deste mandato, inclusive substabelecer;

2) em juizo ou fora dele, em processo de desapropriacdo total ou parcial do(s) Imdvel(is)
objeto da garantia, podendo receber cita¢do, receber e dar quitagdo da indenizagdo
correspondente, concordar ou ndo com o valor de avaliagdo do(s) Imével(is), constituir
advogados com a clausula ad judicia, para agir em qualquer juizo, instancia ou tribunal,
com todos os poderes para o foro em geral, podendo substabelecer o presente
mandato no todo ou em parte; e

3) Em caso de cessdo dos direitos creditdrios decorrentes do(s) Contrato(s) Imobilidrio(s),
os poderes mencionados serdo transferidos aos respectivos cessionarios.

Havendo mais de um devedor, ou ainda cdnjuge, um constituiu o outro seu procurador, para o
fim especial de receber citacdo, intimacao, interpelacao, notificacdes e avisos de cobranca
oriundos de processo de execucao judicial ou extrajudicial, bem como para representacao em
re-ratificacOes, alteracdes ou reformulacGes do(s) Contrato(s) Imobiliario(s). Este mandato
também foi outorgado em carater irrevogavel, como condicdo dos negdcios e até solugdo final
da divida.

Inadimplemento

A impontualidade no pagamento de qualquer prestacdo pelo(s) Devedor(es) implicard nas
penalidades previstas nos Contratos Imobiliarios.

Vencimento Antecipado

Os Créditos Imobiliarios vencerao integral e antecipadamente, devendo o(s) Originador(es)
exigir seu pronto pagamento, o que consequentemente acarretrda o vencimento antecipado
do(s) CRI, mediante o recebimento dos recursos relativos ao saldo devedor dos Créditos
Imobilidarios que serdo pagos pelo(s) Devedor(es) ao(s) Originador(es), atualizado
monetariamente e com a incidéncia de multa sobre o saldo devedor atualizado, nas seguintes
hipéteses:

(i) se o(s) Devedor(es) ceder(em) ou transferir(lem) a terceiros seus direitos e
obrigacGes, ou prometer(em) a venda ou de qualquer outra forma a alienacdo
do(s) Imdvel(is) objeto da garantia fiduciaria, sem prévio e expresso consentimento
do(s) Originador(es) ou de seus cessionarios ou sucessores;

(ii) se o(s) Devedor(es) deixar(em) de efetuar o pagamento de qualquer prestacdo, nos
termos estipulados no(s) Contrato(s) Imobiliario(s);

(iii) se o(s) Devedor(es) ndo mantiver(em) o(s) Imdvel(is) alienado(s) fiduciariamente
em perfeito estado de conservacao, seguranca e habitabilidade;

(iv) se for ajuizada acdo de execucdo, ou qualquer outra medida judicial que afete o(s)
Imovel(is) dados em garantia;

(v) se o(s) Devedor(es) nao reforcar(em) a garantia, caso desfalcada em funcdo de

ocultacdo de fatos que possam deteriorar ou depreciar o(s) Imével(is);

Pagina 32 de 193



(vi) se o(s) Devedor(es) tornar(em)-se insolvente(s), ou — se comerciante(s) —
requerer(em) recuperacdo judicial ou vierem a falir;

(vii) se o(s) Devedor(es) deixar(em) de pagar nas épocas proprias todos os impostos,
taxas, multas, despesas de condominio, foro ou quaisquer obrigacdes que recaiam
sobre o(s) Imdvel(is);

(viii)  se o(s) Devedor(es), quando assim exigido, ndo apresentar ao(s) Originador(es) os
comprovantes dos pagamentos concernentes as obrigacdes mencionadas no item

anterior;
(ix) se houver desapropria¢do do(s) Imdvel(is), total ou parcialmente;
(x) se o(s) Devedor(es) constituir(em )sobre o(s) Imdvel(is), no todo ou em parte,
hipoteca ou outros 6nus reais, sem expresso consentimento do(s) Originador(es); e
(xi) se houver infragao de qualquer clausula do(s) Contrato(s) Imobiliario(s).

Em caso de desapropriacdo, total ou parcial, do(s) Imével(is) alienado(s) fiduciariamente, o(s)
Originador(es) receberd(3ao) do poder publico a indeniza¢do, imputando-a obrigatoriamente na
liqguidagdo integral dos CRI e colocando o saldo remanescente da indenizagdo, se houver, a
disposicdo do(s) Devedor(es). Se a indenizagdo, por outro lado, for inferior a divida, ofs)
Originador(es) devera(ao) cobrar do(s) Devedor(es) a diferenca correspondente e destina-la
integralmente a Securitizadora, para pagamento dos CRI.

Toda despesa decorrente do(s) Contrato(s) Imobiliario(s) é de responsabilidade do(s)
Devedor(es). O(s) Contrato(s) Imobilidrio(s) é(sdo) celebrado(s) de forma irretratavel e
irrevogavel, obrigando as partes, seus herdeiros e sucessores.

2.14.2. INSTRUMENTO PARTICULAR DE EMISSAO DE CCI

Aspectos Gerais

As CCl sdo titulos privados criados e disciplinados pela Lei n2 10.931/04. As CCl sdo titulos
executivos extrajudiciais, exigiveis mediante acdo de execugdo, cuja emissdo sob a forma
escritural faz-se por meio de escrituras publicas ou instrumentos particulares devendo ser
custodiadas em instituicdo financeira e registradas em sistemas de registro e liquidacdo
financeira de titulos privados autorizados pelo BACEN.

Créditos Imobilidrios

O(s) Originador(es) antes de cederem os Créditos Imobilidrios firmaram os Instrumentos
Particulares de Emissao de CCl, por meio do qual emitiram as CCl representativas dos Créditos
Imobiliarios oriundos do(s) Contrato(s) Imobilidrio(s), que compreendem: (i) o direito de
recebimento do saldo dos Créditos Imobiliarios, e (ii) o direito ao recebimento de quaisquer
penalidades e valores devidos pelo(s) Devedor(es). As CCl contam com garantia real e, nesse
caso, estardo averbadas em Cartério de Registro de Imdveis, além de, em qualquer hipotese,
estarem custodiadas na(s) respectiva(s) Instituicdo(des) Custodiante(s).

Obrigacées do(s) Originador(es)

Pelo Instrumento Particular de Emissdo de CCl, o(s) Originador(es) se obrigam a: (i) entregar
a(s) Instituicdo(6es) Custodiante(s) o(s) Instrumento(s) Particular(es) de Emissdo de CCl e todos
os documentos relativos aos Créditos Imobilidrios que venham a ser solicitados pela(s)
Instituicdo(des) Custodiante(s) e pela Securitizadora, para que a(s) Instituicdo(oes)
Custodiante(s) mantenha(m) sob sua custddia e efetue(m) o registro na CETIP ou em qualquer
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outra camara integrante de sistema de registro e liquidacdo financeira de titulos privados
autorizados pelo BACEN; (ii) responsabilizar-se por todas as despesas relativas a emissdo do(s)
Instrumento(s) Particular(es) de Emissdo de CCI; e (iii) ndo ceder ou transferir suas obrigacdes
decorrentes do(s) Instrumento(s) Particular(es) de Emissdo de CCI.

2.14.3. CESSAO DOS CREDITOS IMOBILIARIOS REPRESENTADOS PELAS CCI

A Securitizadora celebrou com o(s) Originador(es) o Contrato de Cessdo de Créditos por meio
do qual o(s) Originador(es) cederam e transferiram a Securitizadora os Créditos Imobiliadrios
representados pelas CCl e todos os direitos e eventuais garantias a eles inerentes. As CCl
compd&em o lastro do(s) CRI.

Em contrapartida, o(s) Originador(es) tem(tém) direito ao recebimento do valor ajustado para
aquisicdo dos Créditos Imobilidrios, a ser pago em moeda corrente nacional, de forma integral
em uma Unica parcela.

2.14.4. TERMO DE SECURITIZACAO

A formalizagdo do Termo de Securitizagao se efetivard apds seu registro junto as InstituicGes
Custodiantes, em consonéancia ao disposto no artigo 23, paragrafo Unico, da Lei n? 10.931/04,
ficando a Securitizadora dispensada da averbacdo do Termo de Securitizacdo no Registro de
Imodveis. O Termo de Securitizagdo encontra-se no Anexo Il do presente Prospecto.

2.14.5. CONTRATO DE AGENTE FIDUCIARIO
Objeto do Contrato

O Contrato de Prestacdo de Servigos de Agente Fiduciario foi celebrado entre a Securitizadora e
a Oliveira Trust, em 05/12/2000, tendo por objeto a prestacdo de servicos de agente fiduciario
da 12 Emissdo de Certificados de Recebiveis Imobilidrios da Securitizadora, para o(s) CRI
emitido(s) sob regime fiduciario, constituido nos termos da Lei n2 9.514/97. O Contrato de
Agente Fiduciario e a Primeira Rerratificacdo ao Contrato de Prestacdo de Servicos de Agente
Fiduciario na 12 emissdo de Certificados de Recebiveis Imobiliarios da Securitizadora, firmado
em 21/03/2011. Este contrato encontra-se registrado no 72 Cartério de Registro de Titulos e
Documentos desta Capital de S3o Paulo, microfilmado sobre o n? 1769404 em 27 de abril de
2011. Suas principais clausulas e condi¢gdes encontram-se descritas abaixo.

Da Remuneragdo

O Agente Fiduciario, a titulo de remuneragao pelo desempenho dos deveres e atribuicGes que
Ihe competem nos termos da lei e do Termo, recebera: Uma parcela de implantagdo e
semestralmente, parcelas no valor de RS 4.772,67 Base julho/2011, paga antecipadamente, e
corrigidas pelo (indice Geral de Precos do Mercado), ou na sua falta, pelo mesmo indice que
vier a substitui-lo, a partir da data base acima até as datas de pagamento de cada parcela,
calculadas pro rata die se necessario.

As remuneracGes serdo acrescidas dos seguintes impostos: ISS (imposto sobre servicos de
qualquer natureza), PIS (Contribuicdo ao Programa de Integracdo Social), COFINS e CSLL
(Contribuicdo Social sobre Lucro Liquido) e quaisquer outros impostos que venham a incidir
sobre a remuneragao do Agente Fiducidrio, excetuando-se o Imposto de Renda, nas aliquotas
vigentes nas datas de cada pagamento.
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Das Obrigagées e Responsabilidades do Agente Fiducidrio

Incumbe ao Agente Fiduciario, além dos deveres previstos na cldusula 10 do Termo e em lei, ou
em ato normativo da CVM, em especial do artigo 12 da Instrucdao CVM 28:

a) zelar pela protecdo do(s) direito(s) e interesse(s) do(s) Investidor(e)s,
empregando no exercicio da funcdo o cuidado e a diligéncia que todo homem ativo e
probo emprega na administracdo dos proprios bens, acompanhando a atuacdo da
Emissora na administracdo do Patriménio Separado;

b) adotar, quando cabivel, medidas judiciais ou extrajudiciais necessarias a defesa
do(s) interesse(s) do(s) Investidor(es), bem como a realizacdo dos créditos afetados ao
Patrimoénio Separado, caso a Emissora ndo o faga;

c) exercer a administracdo do Patriménio Separado, conforme estabelecido no
Termo, na hipétese de (i) insolvéncia da Emissora, (ii) descumprimento de toda e
qualguer obrigacdo ndo pecunidria prevista no Termo, ndo sanada em 60 dias,
contados de aviso escrito que lhe for enviado pelo Agente Fiduciadrio, exceto por
aquelas obrigacGes para as quais esteja previsto um prazo especifico no Termo,
hipétese em que tal prazo prevalecera e (iii) o ndo pagamento das obrigagdes, juros e
remuneracdao dos CRI, havendo disponibilidade na conta corrente da Emissdo,
conforme previsto no Termo;

d) promover, na forma prevista no Termo, a liquidagdo do Patrimonio Separado;

e) convocar Assembleia Geral de Investidor(es) para deliberar sobre as normas de
administracdo ou liquidacdo do Patrimdnio Separado no caso de insuficiéncia de tal
patrimonio;

f) no caso de renuncia de suas fung¢Ges em virtude da superveniéncia de conflitos
de interesses ou de qualquer outra modalidade de inaptiddo, permanecer no exercicio
dessas funcdes pelo prazo de até 30 (trinta) dias apds a data de solicitacdo da renuncia,
devendo, ainda, fornecer a Emissora ou a quem esta indicar, em até 30 (trinta) dias da
data de sua renuncia, toda a escrituracdo, correspondéncia, registros magnéticos de
informacdo e documentos em geral relacionados ao exercicio de suas fungdes;

g) conservar em boa guarda toda a escrituracdo, correspondéncia, registros
magnéticos de informagdo e documentos em geral relacionados ao exercicio de suas
fungdes, recebidos da Emissora;

h) verificar, no momento de aceitar a funcdo, a veracidade das informacgdes
contidas no Termo, nos CRI e demais documentos entregues pela Securitizadora, bem
como a regularidade dos registros e averbac¢des dos Créditos Imobilidrios e deste
Prospecto, respectivamente, na(s) instituicdo(des) competente(s), diligenciando no
sentido de que sejam sanadas as omissdes ou falhas de que tenha conhecimento;

i) Na forma prevista no artigo 12, inciso 9 da Instrugao CVM 28 de 1983, verificar
a regularidade da constituicdo da(s) garantia(s) real(is), flutuante(s) e fidejussoria(s),
bem como o seu valor e exequibilidade da seguinte forma:

i.1) acompanhar mensalmente, através de gestGes junto a Emissora e do relatdrio
qgue lhe for disponibilizado pela Empresa Administradora, diretamente ou através de
prepostos que vier a indicar, o andamento do processo de transferéncia dos Créditos
Imobiliarios, sua realizagdo e Substituicdo conforme previstas no Termo, especialmente
quanto ao nivel de inadimpléncia do(s) Devedor(es), bem como o andamento
detalhado de seu fluxo;

i) solicitar, quando considerar necessdria, de forma fundamentada, auditoria
extraordindria na Emissora, que sera realizada as expensas da Emissora;
k) elaborar anualmente relatério e coloca-lo sempre que solicitado, a disposi¢do

do(s) Investidor(es), na sede da Emissora e na sua prdpria sede, dentro de 4 meses do
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encerramento do exercicio social, o qual devera conter, no minimo, as seguintes
informacdes:

k.1) Créditos Imobiliarios, conforme identificados no Termo;

k.2) eventuais Substituices e Modificacdes dos Créditos Imobilidrios;

k.3) eventuais pagamentos antecipados dos Créditos Imobiliarios, devendo, nesta
hipétese, o(s) CRI vencer(em) antecipadamente na mesma propor¢do dos Créditos
Imobiliarios, conforme estabelecido no Termo;

k.4) cumprimento das obrigacdes assumidas pela Emissora nos termos do Termo e

dos CRI;

) declarar sua aptiddo para continuar exercendo a sua funcdo de Agente
Fiduciario.

m) cientificar o(s) Investidor(es) e no prazo maximo de 30 dias, acerca de eventual
inadimplemento de obrigacGes atinentes a presente Securitizacdo, por parte da
Emissora;

n) fornecer a Emissora o termo de quitacdo, no prazo de 5 dias depois de

satisfeitos os Créditos Imobilidrios e extinto o Regime Fiduciario, que servird para
baixa, nos competentes Cartdrios de Registros de Imdveis dos Créditos Imobilidrios e
garantias a elas vinculadas, bem como do desbloqueio das CCl junto a CETIP;

o) acompanhar o pagamento, pela Emissora, dos CRI, das despesas e das
comissOes relacionadas a referidos titulos, conforme previsto no Termo, através do
envio de relatdrios periddicos emitidos pela Emissora;

p) acompanhar e analisar: (i) a indicacdo de prestador(es) de servico(s) de andlise
prévia, auditoria e administracdo dos Créditos Imobiliarios; (ii) a formalizacdo da(s)
cessdo(0es) de Créditos Imobilidrios em substituicdo aos atuais, quando for o caso. A
contratacdo de tal(is) prestador(es) de servigo(s) pela Securitizadora estara sujeita a
anuéncia do Agente Fiducidrio. O(s) Investidor(es) serdo comunicados da substituicdo
do prestador de servicos. O Agente Fiduciario respondera perante o(s) titular(es) de CRI
pelos prejuizos que lhes causar por culpa ou dolo no exercicio de suas fungoes.

2.14.6. CONTRATO DE ESCRITURACAO

Em 11 de junho de 2.010, foi firmado o Contrato de Prestacdo de Servigos de Escrituracdo de
Certificados de Recebiveis Imobiliarios, entre a Securitizadora e o Banco Escriturador.

Objeto: Prestacdo de servigos relativo a escrituragao de CRI
Principais atribui¢cGes do Banco Escriturador:

a) Fornecer os seguintes documentos para a Securitizadora: (a) relagdo dos
detentores de CRI e outros dados necessarios exigidos pela CVM ou pelo Banco Central,
mediante solicitacdo da Securitizadora; (b) relacdo ou fita magnética fornecida
anualmente, em nome dos detentores de CRI, dos valores bruto, liquido e do imposto
de renda na fonte, referentes ao pagamento de juros.

b) Fornecer aos detentores de CRI os seguintes documentos: (a) extrato de conta
de CRI sempre que houver movimentacao e, se ndao houver, o fornecimento do extrato
serd enviado uma vez por ano; (b) aviso de pagamento de juros; e (b) Informes para
fins de declaracdo de imposto de renda.

Vigéncia: Prazo indeterminado, podendo ser denunciado, sem Onus, por qualquer parte,
mediante aviso por escrito com 30 (trinta) dias de antecedéncia, sem prejuizo de o Banco
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Escriturador, completar, se a Securitizadora assim desejar, as operacGes ja iniciadas, cuja
liguidagdo deva ocorre apds o fim do prazo de denuncia.

2.14.7. CONTRATOS DE AUDITORIA E ADMINISTRAGAO DE CREDITOS IMOBILIARIOS
2.14.7.1. AUDITORIA DOS CREDITOS IMOBILIARIOS

A Securitizadora tem contratadas para esta Emissdo duas empresas para a prestacdo de
servicos de auditoria de Créditos Imobiliarios, a FPS e a Interservicer.

Objeto das atividades: As atividades referentes ao(s) Contrato(s) de Auditoria dos Créditos
Imobiliarios estdo relacionadas a andlise do enquadramento dos Créditos Imobilidrios aos
Critérios de Elegibilidade por meio dos seguintes passos:

Os Créditos Imobiliarios que lastreiam a Emissdao foram auditados pela(s) Empresa(s) de
Auditoria, da seguinte forma:

¢ Analise dos Contratos Imobilidrios do ponto de vista juridico e financeiro;

e Confirmacdo dos valores de saldo devedor, séries de prestacdes e prazo;

¢ Condi¢Oes de pagamento, indexadores e parametros de cobranga;

¢ Identificacdo das alteragGes contratuais ocorridas, sua natureza e freqliéncia;

¢ Projecdo do fluxo de recebiveis por unidade e por grupo de indexadores;

e Segmentacdo da Carteira de Créditos Imobilidrios para aquisicdo pela Securitizadora,
considerando aspectos como a regularidade cadastral, a relacdo saldo devedor/valor
de avaliacdo, a regularidade no pagamento das obrigacOes pretéritas, bem como
outros aspectos exigidos nos critérios de enquadramento;

e Verificagdo se a avaliagdo do(s) Imoével(is) foi realizada por engenheiro ou empresa de
avaliacdo credenciada, com emissdao do competente Laudo de Avaliagdo, valida por 6
meses da data da cessdo dos créditos. Considerando tratar(em)-se de Imovel(is)
pronto(s) e acabado(s), a presente Emissdo ndo conta com Fiscal de Obras;

e Emissdo de parecer para a Securitizadora atestando que Carteira de Créditos
Imobiliarios preenche as exigéncias estabelecidas no Termo.

Para aquisicdo de tais Créditos Imobilidrios as Empresa(s) de Auditoria e a Securitizadora
analisaram:

(i) certiddo de matricula abrangendo pelo menos 20 anos, com negativa de 6nus reais,
alienagdes e acOes reipersecutdrias sobre o(s) Imoével(is), emitida ha menos de 30 dias
da data da aquisicdo dos Créditos Imobiliarios;

(ii) Contratos Imobilidrios;

(iii) apdlices dos seguros DFI, MIP bem como comprovante de quitacdo dos respectivos
prémios;

(iv) dados cadastrais do(s) Devedor(es) e

(v) andlise do valor de avaliagdo do(s) Imdvel(is), com base nos laudos de avaliacdo
expedidos por empresas de engenharia aprovadas pela Securitizadora, com validade de
até 6 meses da data de aquisicao.

Remunerag¢ao: No ambito desta Emissdo os servicos objeto dos Contratos de Auditoria dos

Créditos Imobilidrios sdo cobrados diretamente pelo(s) Originador(es), de forma que a
Securitizadora ndo possui dados estimativos destes custos.
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Prazo e Condigbes para rescisdo: O prazo do(s) Contrato(s) de Prestagdo de Servigos é de 1
ano, podendo ser renovado automaticamente, se ndo houver manifestacdo em contrério das
partes envolvidas no contrato. Em caso de denuncia é necessario aviso com antecedéncia de
90 dias. No caso de rescisdo por parte da Securitizadora, esta pagara uma indenizacdo
equivalente a 5 vezes a Ultima remuneracdo mensal recebida pela contratada.

2.14.8.1. ADMINISTRAGAO DOS CREDITOS IMOBILIARIOS

A Securitizadora tem contratada(s) para esta Emissdo para a prestacdo de servicos de
administragdo de Créditos Imobilidrios a FPS. Cumpre esclarecer que originalmente a FPS foi
contratada para atuar como empresa de back-up, ou seja, em caso de contingéncia elas
estariam aptas a dar continuidade a prestacdo dos servicos de auditoria e administracao dos
créditos do Servicer Principal. No entanto, em funcdo do aumento de suas atividades a
Securitizadora tomou a decisdo de elevar a FPS para a posi¢cdo de Servicer Principal, na forma
prevista na Clausula quinta do Contrato de Prestacdo de Servicos de Back Up para
Administracdo de Financiamentos Imobiliarios, Auditoria e Cobranga de Créditos Imobiliarios.

Objeto das atividades: As atividades referente ao(s) Contrato(s) de Administragdo dos Créditos
Imobilidrios envolvem:

1. Atendimento ao(s) Devedor(es): Atendimento telefénico ou pessoal ao(s) Devedor(es)
para prestacdao de esclarecimentos ou informagGes a respeito da evolugdo do(s)
Contrato(s) Imobiliario(s) e respectivas renegociacGes, amortizacdes ou liquidagdes.

2. Cobranga: Emissdo e encaminhamento das informagGes a rede bancaria nacional para
o processamento dos boletos de pagamento relativos as prestacdes mensais,
intermedidrias e residuais, devidas pelo(s) Devedor(es) em razdo do(s) Contrato(s)
Imobiliario(s), com base nas condi¢des efetivamente contratadas, bem como o
acompanhamento das respectivas baixas.

O pagamento referido neste item sera efetuado pelo(s) Devedor(es) por meio da rede
bancaria nacional diretamente em Conta de Cobranca especifica para a Emissdo, de
titularidade da Securitizadora, ficando esta responsavel pelo pagamento ao(s)
Investidor(es). A(s) Empresa(s) Administradora(s) ndo recebera(do) quaisquer valores
ou pagamentos do(s) Devedor(es) em sua sede e instalagGes.

3. Evolugdo dos Saldos Devedores: Calculo da evolugao de saldo devedor devido pelo(s)
Devedor(es) em razdo do(s) Contrato(s) Imobilidrio(s), com base nas condicGes
contratadas.

4. Relatdrios: Elaboragdo e envio a Securitizadora e ao Agente Fiducidrio de relatérios
mensais contendo informacgGes gerenciais e contabeis sobre o comportamento da
Carteira de Créditos Imobiliarios sob sua administracdo, incluindo informacdes
discriminadas sobre pagamentos recebidos, volume de inadimpléncia e saldos
devedores.

5. Alteragdes Contratuais: Cadastramento de eventuais alteragGes do(s) Contrato(s)

Imobiliario(s), decorrentes de transferéncias ou sub-rogacdes, renegociacdes, termos
aditivos, acordos, utilizacdo do FGTS ou alteragdes na legislacdo propria do Sistema
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Financeiro da Habitacdo e/ou do Sistema de Financiamento Imobilidrio, conforme o
caso.

6. Guarda e Manutencdo da Documentagdo: Guarda e manutencdo de toda a
documentacdo que esteja na sua posse ou sob seu controle em decorréncia da
contratacdo dos servicos pela Securitizadora.

Remunera¢dao: No ambito desta Emissdo os servicos de administracdo dos Créditos
Imobiliarios sdo pagos diretamente pelo(s) Devedor(es) mensalmente por meio de uma taxa
administrativa, na forma prevista no(s) Contrato(s) Imobilidrio(s), de forma que estas despesas
ndo sdao computadas para fins de integrar as despesas da Emissdo, inclusive em caso de
inadimplemento do(s) Devedor(es), quando da sua cobranca estes custos sdo incluidos na
cobranca judicial e extrajudicial.

Prazo e Condigbes para rescisdo: O prazo do(s) Contrato(s) de Prestagdo de Servigos é de 1
ano, podendo ser renovado automaticamente, se ndo houver manifestacdo em contrério das
partes envolvidas no contrato. Em caso de dendncia é necessario aviso com antecedéncia de
90 dias. No caso de rescisdo por parte da Securitizadora, esta pagara uma indenizacdo
equivalente a 5 vezes a Ultima remuneracdo mensal recebida pela contratada.

2.15. DESCRICAO DO(S) ORIGINADOR(ES) DOS CREDITOS IMOBILIARIOS

Os Créditos Imobiliarios que fazem lastro a Emissdo foram cedidos pelas seguintes empresas:

Dados dos Originadores:

Razao Social

CNPJ

AGORA CTVM SA

74.014.747/0001-35

AMG CONSTRUTORA E INCORPORADORA LTDA

04.396.1514/0001-61

ATLANTICA RESIDENCIAL S.A

04.241.304/0001-00

BRAZILIAN MORTGAGES COMPANHIA HIPOTECARIA

62.237.367/0001-80

CANTO VERDE EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS SPE LTDA

07.990.186/0001-12

CIDADE EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS LTDA

06.989.591/0001-58

CLC - CONSTRUGOES E INCORPORAGOES LTDA

00.9580.770/0001-03

CONSTRUTORA TS LTDA

63.067.102/0001-44

DINAMICA ENGENHARIA LTDA

00.229.427/0001-66

WAREHOUSE | FUNDO DE INVESTIMENTO EM RENDA FIXA - LONGO PRAZO
FUNDO WAREHOUSE

08.705.880/0001-03

HELBOR EMPREENDIMENTOS S.A

49.263.189/0001-02

INCORPORAGAO GOYAZES LTDA

07.895.265/0001-44

INPAR INCORPORAGOES E PARTICIPACOES LTDA

65.867.848/0001-68

KLABIN SEGALL S/A

00.187.032/0001-48

NATUREZA SPE EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S/A

07.105.029/0001-87

ROSSI RESIDENCIAL S/A

61.065.751/0001-80

SILVANA EMPREEND IMOB LTDA

44.938.447/0001-81

SPE BRISA / LIDER / HELIO INCORPORAGAO LTDA

07.794.661/0001-85
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SPE GOIANIA INCORPORAGAO 12 LTDA

07.475.702/0001-70

SPE GOIANIA INCORPORAGAO 3 LTDA

08.086.770/0001-00

TYBA INCORPORAGOES LTDA

08.233.551/0001-07

VINOCUR S/A CONSTRUTORA E INCORPORADORA

46.067.740/0001-46

2.15.1 Descrigdo do(s) principai(s) Originadore(s) dos Créditos Imobiliarios

PARTICIPACOES

PARTICIPACOES

% sobre Ramo de Demonstragdo : Experiéncia
a Holding Razao Social CNPJ L . Site/Endereco Financeira por | anterior em
Negdcios A . e o
Oferta referéncia Securitizacdo
Corretora de .
. . - . . ~ .z
5,53% AGORA CTVM i AGORA CTVM :74.014.747/0001 Valores www.agorainvest N3o Aplicével SIM
SA SA 35 - com.br
Mobilidrios
AMG AMG
CONSTRUTORA | CONSTRUTORA 04.396.1514/0001 www.amgconstru - -
0,28% E E 1 Incorporadora tora.com.br N3ao Aplicavel SIM
INCORPORADO ; INCORPORADO -
RA LTDA RA LTDA
ATANTICA ATANTICA
0,30%  RESIDENCIAL = RESIDENCIAL ©0%241:304/0001- @ oradora | WWW-.construtora. . licavel SIM
00 atlantica.com.br
S.A S.A
BERE (Brazilian BRAZILIAN . www..t..)fre.com.br Www.bfre.com.br
. MORTGAGES :62.237.367/0001- Companhia  /brazilianmortgag /brazilianmortga
71,32%: Finance and . L gag SIM
Real Estate) COMPANHIA 80 Hipotecaria  es/pt es/pt/demonstrac
HIPOTECARIA oes-financeiras
CANTO VERDE | CANTO VERDE
EMPREENDIME | EMPREENDIME Rua Henriqueta
0,16% NTOS NTOS 07'990'?[2;6/0001» Incorporadora Gomes, 90 - N3o Aplicével SIM
IMOBILIARIOS | IMOBILIARIOS Ubatuba - SP
SPE LTDA SPE LTDA
CIDADE CIDADE
Rua 36,s/nlt7
EMPREENDIME | EMPREENDIME
0,63% NTOS NTOS 06'989‘221/0001- Incorporadora Nogaer(ai)gtjas N3o Aplicével SIM
IMOBILIARIOS | IMOBILIARIOS Taguatinga - DF
LTDA LTDA guating
CLC - CLC -
CONSTRUCOES | CONSTRUCOES
0,43% E E 00‘958907370/0001 Incorporadora wwmrlz.aclccoc:ans):ruto N3o Aplicavel SIM
INCORPORAGOE:INCORPORACOE s
SLTDA SLTDA
CONSTRUTORA i CONSTRUTORA :63.067.102/0001- www.construtorat ~ -
0,
0,03% TS LTDA TS LTDA a4 Incorporadora <. com.br Nao Aplicavel SIM
DINAMICA DINAMICA N
0,78% | ENGENHARIA | ENGENHARIA 00'229‘227/ 0001- | corporadora Www'g;n;";'rcae” N3o Aplicavel SIM
LTDA LTDA g.com.
WAREHOUSE | | WAREHOUSE |
FUNDO DE FUNDO DE .
. B - TR . . ~ .z
3,17% | INVESTIMENTO | INVESTIMENTO °870° zio/ 0001~ £ ndo Imobiliario | WWW-avarini.co mavbar””' €2 N3o Aplicavel SIM
EM RENDA FIXA:EM RENDA FIXA —
- LONGO PRAZO:- LONGO PRAZO
HELBOR HELBOR
0,83% EMPREENDIME | EMPREENDIME 49'263‘329/0001' Incorporadora W N3o Aplicavel SIM
NTOS S.A NTOS S.A -
INCORPORACA
044%  BORGES oGovazes 07:895:265/0001- -\ radora WWWbOrEEslande o iicavel SIM
LANDEIRO 44 iro.com.br
LTDA
INPAR INPAR
. . - -. . . ~ .z
0,81% INCORFS’(.;RACOE INCORI;C;RACOE 65.867 864;8/0001 Incorporadora WWW lngrar com.b N3o Aplicével SIM
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LTDA LTDA
AGRA
EMPREENDIME ; KLABIN SEGALL ;00.187.032/0001- . -
0,
0,22% NTOS S/A 48 Incorporadora iwww.agra.com.br; N&o Aplicavel SIM
IMOBILIARIOS
NATUREZA SPE | NATUREZA SPE
EMPREENDIME | EMPREENDIME AV Nova
0,90%  NTOS ntos (07109 ‘?ég/ 0001 | corporadora 'rl'gzze_”sif:;'?’ Nio Aplicavel SIM
IMOBILIARIOS | IMOBILIARIOS Brooklin/SP
S/A S/A
ROSSI ROSSI e
1,60% | RESIDENCIAL | RESIDENCIAL O1085791/0001- -\ radora WWW.rossiresiden . ) jicsel SIM
80 cial.com.br
S/A S/A e
SILVANA SILVANA
0,40% EMPREEND = EMPREEND 44'938";‘17/ 0003\ | corporadora WWW'ethC'com‘b N3o Aplicavel SIM
IMOB LTDA IMOB LTDA
SPE BRISA / SPE BRISA / Av. Engenheiro
LIDER / HELIO | LIDER / HELIO {07.794.661/0001- o e . i
0,
2,49% INCORPORACA | INCORPORACA 35 Incorporadora L;J;s7;arlg§1B1e2rt|r:, N&o Aplicavel SIM
O LTDA O LTDA )
EBM N
SPE GOIANIA
0,19% EMPRE,END INCORPORACA 07.475.702/0001- Incorporadora www.ebm.com.br: N&o Aplicavel SIM
IMOBILIARIOS ™ (75" Z0 70
LTDA
EBM N
SPE GOIANIA
1,03% EMPREFND INCORPORAGA 08.086.770/0001- Incorporadora www.ebm.com.bri N3o Aplicével SIM
IMOBILIARIOS 03 LTDA 00 e
LTDA
TYBA TYBA R Major Antonio
8,01% :INCORPORAGOE INCORPORACOE 08.233 ‘2?1/ 0001- Incorporadora i Delmiro, 375F- i N&o Aplicével NAO
S LTDA S LTDA Macaiba - RN
VINOCUR S/A | VINOCUR S/A
CONSTRUTORA i CONSTRUTORA Alameda Madeira
0,48% E E 46'067'120/0001> Incorporadora | 258 -172andar-: N&o Aplicavel SIM
INCORPORADO ;| INCORPORADO Barueri/SP
RA RA

2.16.

a)

DOS CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE

O(s) Imovel(is) esta(do) performado(s), ou seja, com construcdo concluida, e com o

respectivo auto de conclusdo ou documento equivalente para os fins legais formalmente
concedido pelo Orgdo Administrativo competente, vinculados ao(s) Contrato(s) Imobiliario(s),
para os fins de atendimento ao disposto no artigo 62, inciso | da Instrugao CVM 414.

b) Apontamento na Serasa: foram aceitos Créditos Imobilidrios com restricdao no valor de
até 1.000,00 para LTV menor que 80% e até 3.000,00 para LTV menor que 50%;

c) Todos os Créditos Imobiliarios possuem seguros de MIP e DFI;

d) Prazo maximo remanescente do(s) Contrato(s) Imobilidrio(s): igual ou inferior 358
meses;

e) indice de Reajuste do(s) Contrato(s) Imobiliario(s): Para todos os Créditos Imobiliarios

as parcelas do(s) Contrato(s) Imobiliario(s) tém seu principal acrescido de uma determinada
taxa de juros efetiva, calculados pelo sistema de Tabela Price ou Sistema de Amortizacdo
Crescente (“SAC”) e sdo reajustadas mensalmente pelo IGP-M;

f) Taxa de juros do(s) Contrato(s) Imobiliario(s): Todos os Créditos Imobilidrios tém seu
principal acrescido de uma determinada taxa de juros efetiva, calculados pelo sistema de
Tabela Price. A taxa média da carteira é de 12,8687%;
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g) Para analise da capacidade de pagamento do(s) Devedor(es) dos Créditos Imobilidrios,
foi verificado: (i) para contratos com vigéncia superior a 12 (doze) meses, considerou-se a
inexisténcia de mais de 1 (uma) prestacdo com atraso superior a 30 (trinta) dias; e (ii) para
contratos que ndo tenham superado 12 (doze) meses de vigéncia, foi critério de selecdo o
comprometimento maximo da renda com a prestacado do financiamento de até 30% (trinta por
cento);

h) Os Créditos Imobilidrios estao representados na forma de CCl conforme disposto na Lei
n2 10.931/04;

2.16.1. Na presente Emissdo para 7 Créditos Imobilidrios, conforme identificados na tabela
abaixo, os Originadores obrigaram-se como Coobrigados a recomprar tais Créditos Imobilidrios
caso tornem-se inadimplentes antes que o LTV se torne igual ou menor a 80% ou apresentem
impedimento para perfeita formalizacdo das CCl no dmbito da Lei 10.93104.

Devedor(es) Cedente Saldo Devedor (RS)
CLAUDIO ANTONIO GOMES DINAMICA ENGENHARIA LTDA 63.983,15
EDISON DE ALMEIDA MANSO DINAMICA ENGENHARIA LTDA 49.060,65
ANDRE HENRIQUE MARTINS MACHADO TYBA INCORPORAGOES LTDA 71.133,50
ARIANE MARINHO RIBEIRO TYBA INCORPORACOES LTDA 23.540,77
JEAN VALBER VARELA RODRIGUES TYBA INCORPORACOES LTDA 54.363,19
RAFAEL HOLANDA MELO MONTENEGRO TYBA INCORPORACOES LTDA 25.152,07
UCHOANDRO BEZERRA COSTA UCHOA TYBA INCORPORACOES LTDA 79.011,84
TOTAL 366.245,17

2.17. DESCRICAO DAS ATIVIDADES EXERCIDAS PELAS EMPRESAS DE AUDITORIA PARA
ANALISE E AUDITORIA DOS CREDITOS IMOBILIARIOS.

A selecdo dos Créditos Imobilidrios foi realizada pela(s) Empresa(s) de Auditoria dos Créditos
Imobilidrios contratada(s) para esta finalidade, por ocasido da aquisicdo dos Créditos
Imobiliarios, de acordo com os Critérios de Elegibilidade, estabelecidos pela Securitizadora, por
meio das seguintes atividades:

a) verificacdo das estipulacdes de cada um do(s) Contrato(s) Imobilidrio(s), do ponto de
vista juridico e financeiro;

b) confirmagdo dos valores de saldo devedor, séries de prestacdes e prazo;

c) condi¢des de pagamento, indexadores e parametros de cobranga;

d) identificacdo das alteragGes contratuais ocorridas, sua natureza e frequéncia;

e) projecdo do fluxo de recebiveis por unidade, por grupo de indexadores;

f) segmentacdo da Carteira de Créditos Imobiliarios segundo parametros previamente
estabelecidos para qualificagdo dos Créditos Imobilidrios para a aquisicdo pela
Securitizadora, considerando aspectos como a regularidade cadastral, a relagdo saldo
devedor/valor de avaliacdo, a regularidade no pagamento das obrigacdes pretéritas, bem
como outros aspectos que sejam estabelecidos pela Securitizadora.
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2.18. DESCRICAO DA FORMA COMO SE OPEROU A CESSAO DOS CREDITOS IMOBILIARIOS

A Cessdo dos Créditos Imobiliarios se operou de forma definitiva a partir da transferéncia dos

Créditos Imobiliarios representados pelas CCl para a Securitizadora de forma que ofs)

Originador(es) ndo possui(em) mais nenhuma responsabilidade sobre os Créditos Imobilidrios

cedidos.

SECURITIZADORA | g

ORIGINADOR(ES) ||

1

y

CREDITOS
IMOBILIARIOS

[

INSTITUICAO(BES)

CUSTODIANTE(S) 5 | CARTORIO DE

IMOVEIS

a4

EMPRESA(S)
DE AUDITORIA
DOS CREDITOS

IMOBILIARIOS
1
1
Enquadramento -,
oK J

1. O(s) Originador(es) submete(m) as informacgdes referentes aos Créditos Imobilidrios
para anadlise da(s) Empresa(s) de Auditoria, contratada(s) pela Securitizadora;

2. As Empresa(s) de Auditoria dos Créditos Imobilidrios ird(3o) auditar os Créditos
Imobiliarios verificando se estdo enquadrados aos Critérios de Elegibilidade;

3. Se os Créditos Imobilidrios forem aprovados, o(s) Originador(es) ira(do) emitir a(s)

Escritura(s) de Emissdo de CCl;

4. A(s) CCl sera(do) levada(s) para averbacdo nos respectivos Cartdrios de Registro de

Imoveis;

5. A(s) CCl averbada(s) sera(dao) encaminhada(s) as Instituicdo(6es) Custodiante(s), para

custodia;

6. As Instituicdo(des) Custodiante(s) providenciara(do) o registro escritural da(s) CCl no(s)

sistema(s) da CETIP;

7. O(s) Originador(es) autorizara(3ao) as Instituicdo(des) Custodiante(s) a transferir a(s) CCl

para a Securitizadora;

8. As Instituicdo(des) Custodiante(s) transfere(m) a(s) CCl para a Securitizadora; e

9. A Securitizadora efetua o pagamento pela cessdo dos Créditos Imobiliarios, conforme

estabelecido no(s) Contrato(s) de Cessao.
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2.19. FLUXOGRAMA DO PAGAMENTO MENSAL DAS REMUNERAGOES DO(S) CRI

2.19.1. Procedimento para liquida¢do mensal do(s) CRI:

Securitizadora @ ——
> CETIP e/ou BMF&BOVESPA INVESTIDOR(ES)

ol o0 N e

BANCO BANCO I
LIQUIDANTE CUSTODIANTE

6.

2 dias antes do evento, a Securitizadora comunica a CETIP e/ou BMF&BOVESPA os
valores a serem pagos aos Investidor(es);

A Securitizadora disponibiliza os recursos na conta corrente;

No dia do evento, a CETIP e/ou BM&FBOVESPA envia arquivo ao Banco Liquidante da
Securitizadora, informando os valores que serdo debitados da conta corrente da
Securitizadora;

Os recursos serdo enviados a CETIP e/ou BM&FBOVESPA;

Os recursos serao creditados no Banco Custodiante do(s) Investidor(es), que é
responsavel pela retencao dos tributos devidos; e

Os recursos sdo disponibilizados na conta corrente do(s) Investidor(es).

3. CARACTERISTICAS DOS CREDITOS QUE COMPOEM O LASTRO DO(S) CRI

3.1. IDENTIFICACAO DOS CREDITOS IMOBILIARIOS

3.1.1 Caracteristicas da Carteira de Créditos Imobiliarios

Caracteristicas Gerais da Carteira

Valor da Operagdo RS 14.576.797,87
Saldo devedor médio RS$ 100.529,6
Valor de avaliagdo médio RS 297.171,5
Prazo Médio (meses) 152

Prazo Maximo (meses) 358

LTV (Loan to Value) Ponderado 42,29%
Duration (meses) 58
Quantidade de Contratos 145

3.1.2 Distribuicao por Originador
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Ne de Saldo

Originador Contratos Devedor %
AGORA CTVM SA 6 805.393 5,53%
AMG CONSTRUTORA E INCORPORADORA LTDA 1 40.143 0,28%
ATLANTICA RESIDENCIAL S.A 1 44.167 0,30%

71,32
BRAZILIAN MORTGAGES COMPANHIA HIPOTECARIA 70 10.395.702 %
CANTO VERDE EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS SPE LTDA 1 22.785 0,16%
CIDADE EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS LTDA 1 91.184 0,63%
CLC - CONSTRUCOES E INCORPORACOES LTDA 1 62.481 0,43%
DINAMICA ENGENHARIA LTDA 2 113.044 0,78%
SPE GOIANIA INCORPORACAO 12 LTDA 1 27.221 0,19%
SPE GOIANIA INCORPORACAO 3 LTDA 2 150.353 1,03%
SILVANA EMPREEND IMOB LTDA 4 57.834 0,40%
WAREHOUSE | FUNDO DE INVESTIMENTO EM RENDA FIXA - LONGO PRAZO
FUNDO WAREHOUSE 2 462.709 3,17%
HELBOR EMPREENDIMENTOS S.A 2 120.460 0,83%
INCORPORACAO GOYAZES LTDA 1 63.781 0,44%
INPAR INCORPORACOES E PARTICIPACOES LTDA 2 117.948 0,81%
KLABIN SEGALL S/A 1 32.229 0,22%
NATUREZA SPE EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S/A 2 131.513 0,90%
ROSSI RESIDENCIAL S/A 5 233.075 1,60%
SPE BRISA / LIDER / HELIO INCORPORACAO LTDA 2 363.418 2,49%
CONSTRUTORA TS LTDA 1 3.873 0,03%
TYBA INCORPORACOES LTDA 36 1.167.271 8,01%
VINOCUR S/A CONSTRUTORA E INCORPORADORA 1 70.213 0,48%
Total 145 14.576.797,78 | 100%

3.1.3 Distribui¢ao por saldo devedor

Saldo Devedor
Abaixo de 50.000
Entre 50mil e 100mil
Entre 100mil e 200mil
Entre 200mil e 300mil
Entre 300mil e 400mil
Entre 400mil e 500mil
Entre 500mil e 600mil
Entre 600mil e 700mil
Entre 700mil e 800mil
Entre 800mil e 900mil
Entre 900mil e 1000mil
Acima de 1.000.000
Total

N2 de Contratos
62
43
21

[N
[N

O O r O Fr O &~N

145

Saldo Devedor
1.868.895,72
3.120.471,39
2.800.727,58
2.732.741,33

715.416,81
1.823.492,47
0,00
679.473,59
0,00
835.578,89
0,00
0,00
14.576.797,87

Distribuicdo / Total

12,82%
21,41%
19,21%
18,75%
4,91%
12,51%
0,00%
4,66%
0,00%
5,73%
0,00%
0,00%
100%

3.1.4 Distribui¢ao por LTV = Saldo Devedor dividido pelo valor de avaliagao

LTV
Abaixo de 20,0%
De 20,01 a 40,0%
De 40,01 a 60,0%
De 60,01 a 80,0%
Acima de 80,0%

Total

N2 de Contratos
30
57
54
4
0
145

Saldo Devedor
974.366
4.565.786
7.647.173
1.389.473
0
14.576.797,87

%
6,68%
31,32%
52,46%
9,53%
0,00%
100%
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3.1.5 Distribui¢cdao por Devedor

Concentragao de divida Qtdade. Saldo Devedor (RS) %

~ . . o
De\{ed~or(es) com concentragdo de divida superior a 20% da 0 RS 0,00 0%
Emissao

" . o
Devedor(es.) c~om concentragdo de divida entre de 19,99% a 0 RS 0,00 0%
10% da Emissdo

~ P o
De\{ed~or(es) com concentragdo de divida inferior a 9,99% da 145 RS 14.576.797,87 100%
Emissao
Total 145 RS 14.576.797,87 100%

3.2. INFORMAGOES SOBRE AS EVENTUAIS TAXAS DE DESCONTO PRATICADAS NA AQUISICAO
DOS CREDITOS IMOBILIARIOS PELA SECURITIZADORA

A formacdo das taxas de desconto aplicadas aos Créditos Imobiliarios decorre de questbes de
ordem interna e/ou externa inerentes ao(s) proprio(s) Originador(es) de Créditos Imobilidrios e
as Carteiras a serem adquiridas. Dentre elas influenciam, por exemplo, o excesso ou a
necessidade de capital de giro do(s) Originador(es), as suas politicas de investimento , tais
como a qualidade da originacdo e do(s) Devedor(es), as garantias da Carteira, indices de
inadimpléncia, LTV, o prazo dos Créditos Imobilidarios que fazem parte da Carteira, as
expectativas futuras das taxas de juros, de inflacdo e da liquidez no mercado de crédito, além
do volume da Carteira a ser adquirida. Nesta Carteira, a taxa média de desconto praticada foi
de aproximadamente 11,9240% ao ano.

3.3. INFORMAGOES ESTATISTICAS SOBRE INADIMPLEMENTOS, PERDAS OU PRE-PAGAMENTO
DE CREDITOS DE MESMA NATUREZA

As informagbes constantes do quadro abaixo decorrem da analise das Carteiras de Créditos
Imobilidrios adquiridas e geridas pela Securitizadora nos ultimos trés anos.

Os Créditos Imobilidrios que compdem o lastro desta Emissdo apresentam em comum com o0s
créditos que formam a base histdrica apresentada no quadro abaixo: (i) as garantias; (ii) parte
relevante do(s) Originador(es); e (iii) os critérios de elegibilidade verificados na aquisicdo dos
Créditos Imobiliarios.

Caracteristicas 2007 2008 2009 2010
Quantidade de créditos 1852 4061 3195 2.655
Volume CRI (em milhdes) RS 300,90 RS 516,60 RS 415,30 RS 3.430,45
Inadimpléncia 3,90% 2,60% 2,40% 2,50%
Pré-pagamento 5,40% 4,90% 5,30% 6,15%
Retomadas 0,40% 0,10% 0,03% -0,03%
Perdas 0,80% 0,50% 0,30% 0,40%
Metodologia:

Volume em RS: Volume inicial dos CRI corrigido mensalmente pelo indice do(s) Contrato(s)
Imobiliario(s)

% Inadimpléncia: Porcentagem de inadimpléncia em relagao ao(s) CRI

% Pré- pagamento: Porcentagem de pré-pagamentos em relagdo ao(s) CRI

% Retomadas: Porcentagem de retomadas em relagdo ao(s) CRI

% Perdas: Porcentagem de perdas contabilizadas pelas Carteiras.
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A forma de célculo da inadimpléncia é feita através saldo devedor do(s) Devedor(es) em atraso
em relacdo ao saldo do CRI atualizados. Ja a de pré-pagamentos é o nimero de créditos em
gue ocorreu o pré- pagamento em rela¢do a quantidade de créditos que fizeram o lastro dos
CRI na data de Emissdo. A porcentagem de imdveis retomados foi realizada da seguinte forma:
0 numero total de imdveis retomados sobre o total inicial de créditos. As perdas contabilizadas
foram calculadas considerando-se o somatdrio das perdas realizadas dos imdveis retomados,
sobre o saldo devedor total das carteiras, tomando-se por base os meses de abril de cada ano.

3.3.1. Analise dos Eventos de Inadimpléncia, Perdas e Pré-Pagamentos no Fluxo de Caixa dos
CRI:

O fluxo de caixa dos CRI e seu consequente pagamento estd diretamente associado ao
pagamento dos Créditos Imobilidrios. Desta forma, a ocorréncia de eventos de inadimpléncia,
pré-pagamentos e perdas decorrentes do processo de retomada dos imédveis alteram o
cronograma de pagamento dos CRI e consequentemente afetam a sua remuneragdo.

A Securitizadora verificou, com base nas emissdes de CRI que estruturou e que ja foram
liguidadas, que a perda efetiva da carteira esta coberta pela reserva de 1% do valor de Emissao,
destinado a eventuais perdas decorrentes da retomada e revenda dos Imdveis, motivo este que
ja foi considerado esta perda quando da Emissdo dos CRI. Este percentual é utilizado para
aumentar a garantia do CRI no caso de inadimpléncia.

Sob o ponto de vista da inadimpléncia, a Securitizadora verificou com base em emissGes
passadas que 7% é a porcentagem a partir da qual a inadimpléncia afeta o pagamento dos CRI,
sendo este o indice utilizado para gerar a alteragdo da forma de pagamento quando a Emissdo
possui CRI subordinados. Desta forma, verifica-se pelo quadro acima que a inadimpléncia
média anual dos ultimos 3 anos dos créditos que foram utilizados como base para comparacdo
com os Créditos Imobilidrios é de 2,80%, o que ndo impactaria o fluxo de caixa dos CRI, pois
neste nivel de indice, o sucesso na recuperacdo dos atrasos de meses anteriores mostra-se
suficiente para ndo interferir no fluxo de caixa dos CRI. A média anual da inadimpléncia é
calculada através do somatério do saldo devedor atual dos créditos com atraso acima de 90
dias pelo somatério do saldo de Emissdo dos CRI devidamente atualizados na data de
originagao.

Nos casos de pré-pagamentos, verifica-se que em média 5,20% dos créditos antecipam parcial
ou integralmente o seu financiamento, o que impacta diretamente o duration (representa uma
média ponderada do tempo em que se espera receber os juros e principal de uma operacgado
dos CRI), alterando a expectativa de remunera¢do dos CRI, uma vez que o(s) Investidor(es)
espera(m) receber os juros que sdo auferidos no tempo.

3.4. SUBSTITUICAO, ACRESCIMO E REMOGCAO DE CREDITOS IMOBILIARIOS

A presente operacao foi desenvolvida de forma a ndo haver acréscimo ou remocdo de Créditos
Imobiliarios, de forma que os recursos financeiros oriundos dos Créditos Imobiliarios aliados as
garantias sejam suficientes para o pagamento da remuneracdo dos CRI. Assim, os Créditos
Imobiliarios que constituem o lastro dos CRI poderdo ser liquidados antecipadamente ou ser
objeto de substituicdes quando: (a) verificado vicio de originacdo dos Créditos Imobilidrios; e
(b) a substituicdo for anuida pelo Agente Fiduciario.

Na hipdtese de substituicdo dos Créditos Imobilidrios, a Securitizadora providenciard a
regularizacdo do Termo, por meio de aditivo, bem como providenciara, se for o caso, as
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averbacBGes necessdrias nos Cartorios de Registros de Imdveis competentes, ou na(s)
Instituicdo(6es) Custodiante(s), no prazo maximo de 30 dias, contados da data do evento que
justificar a substituicdo, que somente ocorrera na presenca dos requisitos abaixo:

a) ter as caracteristicas semelhantes as dos Créditos Imobilidrios substituidos tinham
guando da emissdo do Termo de Securitizacdo, a critério da Securitizadora;

b) ter valores de saldo a vencer, bem como prestacdes mensais, no minimo
correspondentes as dos Créditos Imobilidrios substituidos e;

¢) ndo resultar em: (i) prorrogacdo superior a 24 meses no prazo de vencimento dos
Créditos Imobilidrios; (ii) qualquer reducdao do valor principal dos Créditos Imobilidrios
integrantes do Patrimdnio Separado; (iii) em altera¢des nas taxas de juros e de atualizacdo
monetdria dos Créditos Imobilidrios, nem tampouco em sua periodicidade de pagamento;
(iv) em reducdo nos pagamentos mensais dos CRI e das obrigacdes correspondentes, com
o consequente acumulo das diferengas a serem pagas integralmente em uma Unica
parcela; (vi) prorrogacdo do prazo final de vencimento dos CRI.

Na hipdtese prevista na alinea “b” acima, caso o crédito a ser substituido apresente saldo
devedor e parcelas superiores ao valor do crédito original, a diferenca poderd ser resgatada
mensalmente pela Securitizadora.

Serdo aceitas substitui¢des, observado o disposto neste item, até o limite de 30% do valor
remanescente dos CRI ou do valor remanescente dos Créditos Imobiliarios, o que for menor.
Caso esta porcentagem seja ultrapassada, a substituicdo dependerda de aprovagdo dos
Investidor(es).

A Securitizadora promovera modificacées no(s) Contrato(s) Imobilidrio(s) e,
consequentemente, nas CCl que lastreia(m) o(s) CRI, em virtude de (i) transferéncias ou sub-
rogacoes; (ii) renegociac¢des; (iii) termos aditivos; (iv) acordos; (v) utilizacdo do Fundo de
Garantia por Tempo de Servico; (vi) substituicdes dos Créditos Imobilidrios; ou (vii)
superveniéncia de quaisquer disposi¢cGes legais com repercussdo direta ou indireta nas
disposicBes aplicaveis ao Sistema Financeiro da Habitacdo e/ou Sistema de Financiamento
Imobiliario, conforme o caso.

3.5. DESCRICAO DA FORMA ADOTADA PELO(S) ORIGINADOR(ES) PARA CONCESSAO DO
FINANCIAMENTO IMOBILIARIO

Para concessdao dos financiamentos imobilidarios que deram origem aos Créditos Imobilidrios
o(s) Originador(es) utilizou(aram) os seguintes critérios:

(a) Comprometimento mdaximo da renda do(s) Devedor(es) de até 30%;

(b) Composicdo da renda admitida entre: Casais — casados ou que comprovem unido
estavel na forma da lei;

(c) Contratagao de MIP e DFI, cujos prémios mensais serdo incluidos no valor da prestacao,
sendo que o valor do MIP é calculado em relagdo a faixa etaria do(s) Devedor(es) de maior
idade;

(d) o(s) Imovel(is) dados em garantia devera(do) estar livre(s) e desembaracado(s) de
quaisquer O6nus;

(e) a garantia do financiamento deverad ser a alienac¢do fiduciaria do(s) Imdvel(is);

(f) o reajuste das prestacdes e saldo devedor ser mensal; e

(g) utilizacdo da Tabela Price ou SAC, como sistema de amortizagao.

3.6. INFORMAGOES ADICIONAIS:
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3.6.1. InformagOes sobre requisitos ou exigéncias minimas de investimento: Para
investimentos nos CRI da presente Emissdo é necessdrio que o(s) Investidor(es) seja(m)
enquadrado(s) como Investidor(es) Qualificado(s) e tenha(m) um Banco Liquidante que possa
ser responsavel pelo recebimento das remuneragdes e tributos decorrentes do investimentos
em CRI.

3.6.2. Politica de investimento da Securitizadora: referem-se a aplicagdo dos recursos dos
Fundos de Liquidez e Despesas, pela Securitizadora, em titulos publicos e/ou privados de baixo
risco de crédito.

3.6.3. Os métodos e critérios utilizados para sele¢io dos Créditos Imobilidrios: sdo os
Critérios de Elegibilidade.

3.6.4. Desbobramentos do(s) CRI: Apds decorridos 18 meses da data de encerramento da
distribuicdo, propor o Desdobramento dos CRI, de maneira que seu valor nominal unitario
passe a ser inferior a RS 300.000,00, desde que atendidas as seguintes condi¢des: (a) que a
Securitizadora esteja com seu registro de companhia aberta devidamente regularizado na CVM,;
(b) que ndo tenha ocorrido o inadimplemento financeiro perante o(s) Investidor(es); (c) que o
Desdobramento seja aprovado em Assembleia Geral por maioria simples do(s) detentor(es) dos
CRI em Circulacdo; (d) que a presente Emissdo seja objeto de atualizacdo do relatério de
classificagdo de risco por Agéncia de Rating, a cada periodo de 3 meses, e; (e) que na forma do
§29 do artigo 16 da Instrugdo CVM 414 e do inciso Il do §12 do artigo 59, sejam arquivadas na
CVM as demonstracdes financeiras dos devedores e coobrigados, caso estes sejam
responsaveis por mais de 20% dos Créditos Imobiliarios.

4. INFORMAGOES SOBRE A OPERAGAO DE SECURITIZAGCAO
4.1. IDENTIFICAGAO DE ADMINISTRADORES, CONSULTORES E AUDITORES

Securitizadora: Brazilian Securities Companhia de Securitizagdo
Avenida Paulista, n2 1.374 — 152 andar

Bela Vista — Sdo Paulo — SP

CEP: 01.310-100

Tel.: (11) 4081-4654

Fax: (11) 4081-4652

E-mail: fernando.cruz@braziliansecurities.com.br
www.bfre.com.br/braziliansecurities/pt

Agente Fiducidrio: Oliveira Trust DTVM S.A.
Avenida das Américas, n2 500, Bloco 13, Grupo 205
Barra da Tijuca - Rio de Janeiro —RJ

CEP: 22.640-100

Tel.: (21) 2493-7003

Fax: (21) 2493-4746

E-mail: agente@oliveiratrust.com.br
www.oliveiratrust.com.br

CETIP S/A — Balcdio Organizado de Ativos e Derivativos
Av. Brigadeiro Faria Lima, n? 1.663 - 42 andar

Centro - S3o Paulo —SP

Tel.: (11) 3111-1400

Fax: (11) 3115-1664

www.cetip.com.br
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Comissdo de Valores Mobilidrios - CVM

Rua Sete de Setembro, n2 111 -2°, 3°, 5°, 6° (parte), 23°, 26° ao 34° Andares
Rio de Janeiro - RJ

CEP: 20.050-901

Tel.: (21) 3233-8686

www.cvm.gov.br

Auditores da Companhia:

Exercicios referentes aos anos de 2008, 2009 e  Exercicios referentes ao ano de 2011
2010

Moore Stephens do Brasil S.A. PriceWaterHouseCoopers Auditores
Auditor: Carlos Atushi Nakamuta Independentes.

Rua La Place, n2 96 — 109 andar - Auditor: Jodo Manoel dos Santos
Brooklin - Sdo Paulo — SP Av. Francisco Matarazzo, n? 1400 — Torre
CEP: 04.622-000 Torino - Caixa Postal 61005

Tel.: (11) 5561-2230 Sdo Paulo - SP

Fax: (11) 5511-6007 Cep: 05.001-903

www.msbrasil.com.br Tel.: (11) 3674-2000

www.pwc.com.br
Empresa(s) Administradora(s):

FPS

At.: Sr. Alexandre César Padua
Av. Paulista, n2 1.009, 229 Andar
Bela Vista —Sao Paulo — SP
CEP:01.311-919

Tel.: (11) 3253-1885

Empresa(s) de Auditoria dos Créditos Imobiliarios:

Interservicer

At.: Sr. Rodolfo P. Silva/ Sr. Rogério F. Nunes

R. Libero Badard, n2 377, 242 Andar, Cj 2.402

Centro - Sdo Paulo — SP

CEP: 01.009-906

Tel.: (11) 3511-0900

e-mail: rodolfo@dr2servicer.com.br / rogerio@dr2servicer.com.br

FPS

At. Sr. Alexandre César Padua
Avenida Paulista, n2 1.009, 222 Andar
Bela Vista —Sao Paulo — SP

CEP: 01.311-919

Tel.: (11) 3253-1885

Instituicdo(des) Custodiante(s):

Oliveira Trust DTVM S/A
At. Sr. José Alexandre de Costa Freitas
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Av. das Américas, n2 500, Bloco 13, Grupo 205
Barra da Tijuca - Rio de Janeiro — RJ

CEP: 22.640-100

Tel.: (21) 2493-7003

Fax: (21) 2493-4746
www.oliveiratrust.com.br

Banco Ourinvest S.A.

At.: Sr. José Carlos Leme da Silva

Avenida Paulista, n2 1.728 — 12 e 22 andares
Sao Paulo —SP

CEP: 01.310-919-

Tel.: (011) 4081-4530

Fax: (011) 4081-4410

E-mail: jose.carlos@ourinvest.com.br
www.ourinvest.com.br

Agora CTVM S.A.

Praia do Botafogo, n2 300 — 62 andar
Rio de Janeiro — RJ

CEP: 22250-040

Tel.: (21) 4004-8782

Fax: (21) 2529-0841

E-mail: comercial@agorainvest.com.br
www.agorainvest.com.br

Pavarini Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios Ltda.
R. Sete de Setembro, n° 99, 242 andar

Centro - Rio de Janeiro - RJ

CEP: 20.050-005

Tel: (21) 2507-1949

Fax: (21) 3554-7310

Www.pavarini.com.br

Banco Escriturador:

Itad Corretora de Valores S/A

At.: Claudia Vasconcellos

Av. Engenheiro Armando de Arruda Pereira, n2 707
Torre Eudoro Villela— 102 andar

S3o Paulo —SP

Cep: 04.309-010

Tel.: (11) 5029-1910

e-mail: claudia.vasconcellos@itau-unibanco.com.br

4.2. DESCRICAO DAS PRINCIPAIS FUNCOES E RESPONSABILIDADES DA(S) INSTITUICAO(OES)
CUSTODIANTE(S) NA EMISSAO

Competem as Instituicdo(Ges) Custodiante(s), de acordo com o(s) Contrato(s) de Custddia
firmado com cada um do(s) Originador(es) e/ou com a Securitizadora, as seguintes funcdes:

Pagina 51 de 193



(i) verificar a regularidade da emissdo das CCl, analisando a(s) Escritura(s) de Emissdo de
CCl;

(ii) manter sob sua custddia a(s) Escritura(s) de Emissdo de CCl durante todo o periodo do
contrato, se for o caso;

(iii) manter o Termo de Securitizacdo firmado pela Securitizadora sob sua custddia
durante todo a vigéncia dos CRI;

(iv) realizar o registro escritural das CCl;

(v) enviar Declaracdo a Securitizadora atestando que o Termo de Securitizacdo e as CCl
encontram-se devidamente registradas e custodiadas nos termos da Lei n2 10.931/2004 e
Instrugdo CVM 414 e legislacGes relacionadas.

4.3. PROCEDIMENTOS ADOTADOS PELA(S) INSTITUIGAO(OES) CUSTODIANTE(S) E AGENTE
FIDUCIARIO PARA A VERIFICAGAO DO LASTRO DOS CRI

As CCl sera(ao) custodiada(s) pela(s) Instituicdo(Ges) Custodiante(s), nos termos da Lei n2
10.931/2004, seguindo o seguinte roteiro:

(i) é(sao) firmado(s) o(s) Contrato(s) de Prestacdo de Servicos de Registro e Custddia das
CCl entre o(s) Originador(es) e/ou a Securitizadora com as Instituicdo(6es)
Custodiante(s);

(ii) o(s) Originador(es) emitira(do) a(s) Escritura(s) de Emissdo de CCl e as entregara(do) as
Instituicdo(6es) Custodiante(s);

(iii) a(s) Instituicdo(des) Custodiante(s) verificara(do) a regularidade da emissdo das CCl e
providenciara(do) o seu registro escritural;

(iv) uma vez registradas escrituralmente as CCl, o(s) Originador(es) solicitara(do) a
transferéncia das CCl para a Securitizadora;

(v) uma vez comprovada pela Securitizadora a liquida¢do do Crédito Imobiliario, a(s) CCl
é(sdo) retirada(s) pela Instituicdo(Ges) Custodiante(s) do sistema de escrituragdo das
CCl, mediante emissdo de Termo de Quitacdo, emitido pela Securitizadora,
acompanhado pelo documento de identificagdo do credor da(s) CCl, emitido pela
Banco Escriturador e pela declaragao da(s) Instituicdo(des) Custodiante(s).

Com relacdo a verificacdo dos Critérios de Elegibilidade, o Agente Fiducidrio recebe da(s)
Empresa(s) de Auditoria dos Créditos Imobilidrios um relatério de auditoria informando todas
as caracteristicas dos Créditos Imobilidrios.

4.4. DESCRIGAO DAS ATIVIDADES DA(S) EMPRESA(S) ADMINISTRADORA(S).

A cobranga administrativa dos Créditos Imobilidrios serd realizada diretamente pela(s)
Empresa(s) Administradora(s), nos termos abaixo, cujos servicos compreendem:

4.4.1. Atendimento ao(s) Devedor(es): Atendimento telefénico ou pessoal ao(s) Devedor(es)
para prestacdo de esclarecimentos ou informacdes a respeito da evolugdo do(s) Contrato(s)
Imobiliario(s) e respectivas renegociacGes, as quais somente poderdo ser realizadas se
expressamente autorizadas pela Securitizadora ou Agente Fiduciario, amortizacbes ou
liguidagdes.

4.4.2. Cobranca: Emissdo e encaminhamento das informacdes a rede bancaria nacional para o
processamento dos boletos de pagamento relativos as prestacdes mensais, intermediarias e
residuais, devidas pelo(s) Devedor(es) em razdo do(s) Contrato(s) Imobilidrio(s), com base nas
condigOes efetivamente contratadas, bem como o acompanhamento das respectivas baixas.
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4.4.2.1. O pagamento referido neste item serd efetuado pelo(s) Devedor(es) através da rede
bancdria nacional diretamente na Conta de Emissao.

4.4.3. Evolucdo do Saldo Devedor: Calculo da evolugdo de saldo devedor devido pelo(s)
Devedor(es) em razdo do(s) Contrato(s) Imobiliario(s), com base nas condi¢Ges contratadas.

4.4.4. AlteracGes Contratuais: Cadastramento de eventuais alteragdes do(s) Contrato(s)
Imobiliario(s), decorrentes de transferéncias ou sub-rogacdes, renegociagdes, termos aditivos,
acordos, utilizacdo do FGTS ou alteracbes na legislagdo prépria do Sistema Financeiro da
Habita¢do ou do Sistema Financeiro Imobiliario, conforme o caso.

4.4.5. Guarda e Manutencdo da Documentacdo: Guarda e manutencdo de toda a
documentagdo que esteja na sua posse ou sob seu controle em decorréncia da contratagdo dos
servigos pela Securitizadora.

4.4.6. Cobranca dos Créditos Imobilidrios pela Empresa Administradora: A Empresa
Administradora prestara os servigos relativos a cobranga dos Créditos Imobiliarios, conforme o
cronograma abaixo.

D+01:

D+05:

D+15:

D+30:

D+40:

D+60:

D+80:

D+110:

Verificada a falta de pagamento, a Empresa Administradora emite relatério a
Securitizadora e ao Agente Fiduciario;

Telefonema ao(s) Devedor(es) para verificar o motivo do atraso e eventualmente
agendar data para pagamento. O pagamento deverd ser efetuado antes do dia
D+10;

22 telefonema ao(s) Devedor(es) para verificar se o problema persiste, e se ha
intencdo de pagamento;

32 telefonema cientificando o(s) Devedor(es) de que se o pagamento ndo for
efetuado no periodo de 10 (dez) dias deste telefonema, lhe(s) sera enviado aviso
de cobranca, mediante notificacdo extrajudicial. Elaboracdo e envio de relatério a
Securitizadora e ao Agente Fiduciario sobre o andamento do procedimento de
cobranga;

Emite o 192 aviso de cobranga, através de Carta Registrada enderecada ao(s)
Devedor(es), informando o valor do débito, com todos seus acréscimos,
solicitando providéncias para o seu pagamento;

Emite o 22 aviso de cobranca através de Carta Registrada enderecada ao(s)
Devedor(es) informando o valor do débito, com todos seus acréscimos, e
estabelecendo o prazo de 20 (vinte) dias para que o débito seja quitado;

Emite correspondéncia ao Cartdrio de Registro de Imdveis competente, anexando
demonstrativo das prestacdes em atraso, devidamente corrigidas e acrescidas dos
juros e encargos devidos, para que seja providenciada, de acordo com o rito
estabelecido na Lei n? 9.514/97, a intimacdo do(s) Devedor(es), para satisfagdo
das prestagdes vencidas e as que vencerem até a data do pagamento, os juros
convencionados, as penalidades e os demais encargos previstos no(s) Contrato(s)
Imobiliario(s), os encargos legais, inclusive tributos, as contribui¢cdes
condominiais imputaveis ao imdvel, além das despesas de cobranga e intimacao.
Nesta correspondéncia sera concedido prazo de 15 (quinze) dias para ofs)
Devedor(es) comparecer(em) ao Registro de Imdveis e purgar a mora;

Intimagdo pelo Cartério de Registro de Imdveis competente. Caso o Oficial do
Registro ndo localize o(s) Devedor(es), ou se o(s) Devedor(es) se furtar(em) ao
recebimento da intimagdo, procedera a intimacdo por edital, devendo publicar
por 3 (trés) dias em jornal de grande circulacdo local ou noutro de Comarca de
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D+125:

D+128:

D+134:

D+149:

D+157:
D+160:

D+172:

D+175:

D+181:

D+195:
D+210:

facil acesso, se no local ndo houver imprensa didria;

Prazo final para o(s) Devedor(es) purgar a mora;

Se purgada a mora pelo(s) Devedor(es), devera ser providenciado o recebimento
dos valores correspondentes, e respectivo crédito em favor da Securitizadora,
convalescendo o(s) Contrato(s) Imobilidrio(s). Ndo purgada a mora, o Registro de
Iméveis emitird certiddo de decurso de prazo e solicitard a Securitizadora o
pagamento da Guia de Recolhimento de ITBI;

A Securitizadora protocola no Cartério de Registro de Imdveis competente o
Requerimento de Consolidacdo de Propriedade juntamente com a prova de
quitacdo do ITBI;

O Oficial de Registro de Imdveis averba a consolidacdo da propriedade do(s)
Imodvel(is) em nome da Securitizadora;

19 Leildo Publico (no minimo, pelo valor de avaliagdo do(s) Imdvel(is));

Envio para Securitizadora dos valores de arrematacao e do auto de arrematacao
pelo leiloeiro. No caso de venda do(s) Imdvel(is) no 12 Leildo Publico, serd
devolvida ao(s) Devedor(es) a diferenca entre o valor apurado no leildo e a divida
acrescida de todas as despesas e encargos previstos na Lei n2 9.514/97, se houver;
22 Leildo Publico Imadvel(is) vai(do) a leildo pelo maior lance desde que igual ou
superior ao valor da divida, das despesas, dos prémios de seguro e dos encargos
legais inclusive tributos, e das contribuicdes condominiais, conforme paragrafo 22
do artigo 27 da Lei n? 9.514/97);

Envio para Securitizadora dos valores de arrematacdo (o caso de venda do(s)
Imovel(is) no 22 Leildo Publico: devolugdo ao(s) Devedor(es), se for o caso, da
diferenca entre o valor apurado no leildo e a divida acrescida de todas as
despesas e encargos previstos na Lei n? 9.514/97 e do auto de 12 e 22 pracas pelo
leiloeiro, ou somente os autos de Leildo ndo havendo licitante nas 2 pragas;
Protocolar no Cartério de Registro de Imdveis o requerimento de extingdo da
divida e entrega ao(s) Devedor(es) de Termo de Quitacdo da Divida a ser emitido
pela Securitizadora;

Oficial de Registro de Imdveis averba o Termo de Quitacdo de Divida;

Inicio de processo judicial para reintegracdo da posse, com pedido liminar para
desocupacdo do(s) Imodvel(is) em sessenta dias conforme artigo 30 da Lei n?
9.514/97;A sequéncia do processo consiste no recebimento da peticdo pelo Oficio
do Juizo que foi escolhido por sorteio eletronico para julgar a causa; autuagao do
processo; envio do processo para 12 apreciacao pelo MM. Juiz, que verificara se
estdo preenchidas as condi¢des da acdo para determinar entdo a citacdo do(s)
Devedor(es), apreciar o pedido de liminar para reintegracdo de posse; apos
seguird o processo com a contestacdo do(s) Devedor(es), cumprimento da liminar,
etc.

4.4.7. Uma vez na posse do(s) Imovel(is), a Securitizadora providenciard a avaliacdo dos

Imodvel(is) e a sua comercializagdo, mediante a realizagcdo de leilGes ou através de contratacdo

de corretores de imdveis.

4.4.8. Quando da efetiva venda do(s) Imdvel(is), a Securitizadora providenciard a amortizacao

dos CRI, com o produto da venda, na forma estabelecida na figura abaixo. Caso o valor de

venda seja inferior ao valor devido ao PatrimoOnio Separado, os prejuizos decorrentes desta

venda serdo arcados pelo Patrimdnio Separado.
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¥Yalor de venda
superior/inferior ao P i CRI Sénior
Pro rata R —— valor devido ao — )
Patrimonio Separado Propurtivn.l CRI Janior
CRONOLOGIA

DEPAGAMENTO

Yalor de venda
Segiuencial - = = = == superior/inferior ao Somente o CRI
valor devido ao Arrarlizagin Sén ior

Patrimonio Separado

i) Pagamento pro rata: quando o valor de venda do imével for superior ou igual ao valor
devido ao patrimonio separado, a amortizacao extraordinaria do(s) cri serd proporcional para
o(s) cri sénior e para o(s) cri junior;

ii) Pagamento Sequencial: Quando o valor de venda for inferior ao valor devido ao Patriménio
Separado, a Amortiza¢do Extraordindria dos CRI ocorrera somente para o(s) CRI Sénior.

4.5. PROCEDIMENTOS ADOTADOS PELA SECURITIZADORA E PELO AGENTE FIDUCIARIO NO
ACOMPANHAMENTO DA GESTAO DOS CREDITOS IMOBILIARIOS E DOS CRI.

Mensalmente, a(s) Empresa(s) Administradora(s) encaminha(m) seu relatério de gestdo dos
Créditos Imobilidrios ao Agente Fiduciario e a Securitizadora, que verificam se a gestdo dos
Créditos Imobiliarios esta ocorrendo na forma estabelecida no Termo de Securitizacdo e nos
Contrato de Administracdo dos Créditos Imobiliarios. Deste modo, o Agente Fiduciario e a
Securitizadora acompanham e verificam:

(i) o processo de cobranca dos Créditos Imobilidrios, em curso normal e anormal.
Sdo apurados e acompanhados os Créditos Imobilidarios em atraso em 30 dias, aqueles
gue se encontram em acordo, em cobrang¢a administrativa ou judicial e os em processo
de retomada de Imovel(is), para a verificacdo do processo de execucdo das garantias e
eventuais impossibilidade ou inviabilidade da retomada do(s) Imdvel(is), ou prejuizos
decorrentes desta;

(ii) os Créditos Imobiliarios inadimplidos que possuam eventual coobrigacdo
pelo(s) Originador(es) em recompra-los, bem como o nivel de inadimpléncia da Carteira;
(iii) os Créditos Imobilidrios que sofreram amortizagdes antecipadas parciais ou que
foram liquidados, tendo em vista a alteracdo dos percentuais de amortizagao dos CRI;
(iv) os Créditos Imobiliarios que eventualmente foram substituidos;

(v) a vinculag¢do ou desvincula¢do dos Créditos Imobilidrios no CETIP.

4.6. CRITERIOS DE SUBSTITUICAO DE PRESTADORES DE SERVICO

a. Agente Fiducidrio

O Agente Fiducidrio podera ser substituido em razdo de sua destituicdo, rentncia, ou nas
hipdteses previstas em lei ou em ato regulamentar da CVM, observado o quanto segue:

1 - Em nenhuma hipdtese a funcdo de Agente Fiducidrio podera ficar vaga por um periodo

superior a 30 dias, dentro do qual devera ser realizada convocacdo de Assembleia Geral de
Investidor(es) para a escolha do novo Agente Fiduciario;
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2- Se a convocacdo da Assembleia Geral de Investidor(es) ndo ocorrer até 15 dias antes do
termo final do prazo previsto no item “a” acima, cabera a Securitizadora convoca-la;

3 - A Assembleia Geral de Investidor(es), referida no item 1 acima, podera ser convocada pelo
Agente Fiducidrio a ser substituido, pela Securitizadora ou pelo(s) Investidor(es) que
representem no minimo 10% dos CRI emitidos;

4- A convocacdo da Assembleia Geral de Investidor(es) far-se-a mediante edital publicado por 3
vezes, sendo a primeira com antecedéncia de 20 dias, no jornal O Dia, instalando-se em 12
convocagdo com a presenca de Investidor(es) que represente(m), pelo menos, 2/3 do valor
global dos CRI e, em 22 convoca¢do, com qualquer numero, somente sendo valida as
deliberagdes tomadas pela maioria absoluta do(s) Investidor(es);

5 — Ao(s) Investidor(es) somente é facultado proceder a substituicdo do Agente Fiduciario e a
indicacdo de seu eventual substituto apés o encerramento do prazo de distribui¢cdo publica dos
CRI, em Assembleia Geral de Investidor(es) especialmente convocada para esse fim;

6 - A substituicdo do Agente Fiducidrio fica sujeita a prévia comunicagdao a CVM, conforme
disposto no artigo 4° da Instrugdao CVM 28;

7 - A substituicdo permanente do Agente Fiducidrio devera ser objeto de aditamento ao Termo
de Securitizacdo, cabendo a Securitizadora providenciar as correspondentes averbacdes e
registros nos 6rgaos competentes;

8 - O Agente Fiducidrio substituto deverd comunicar imediatamente a substituicdo aos
Investidores, mediante publicacdo no jornal “O Dia”, bem como por carta com aviso de
recebimento a cada Investidor, as expensas do Patrimbnio Separado.

O Agente Fiducidrio devera renunciar as suas funcbes, sob pena de ser destituido pela
Securitizadora ou pela Assembleia de Investidores, na hipdtese da superveniéncia de conflito
de interesses ou de qualquer outra modalidade de inaptiddo de suas fungdes.

O Agente Fiducidrio substituto, nos termos deste item, assumira integralmente os deveres e
atribuicGes do Agente Fiduciario substituido e responsabilidades constantes da legislagao
aplicavel e do Termo de Securitizagao.

O Agente Fiduciadrio podera ser destituido pelo voto de 2/3 dos Investidores, por deliberagdo
em Assembleia Geral de Investidor(es), na hipdtese de descumprimento dos deveres previstos

no artigo 13 da Lei n2 9.514/97, no respectivo contrato e no Termo de Securitiza¢do.

b. Empresa(s) Administradora(s)

A(s) Empresa(s) Administradora(s) podera(do) ser substituida(s) em razdo de sua destituicdo,
renuncia, sendo facultado a Securitizadora rescindir o(s) Contrato(s) de Administracdo dos
Créditos Imobilidrios a qualquer momento, com ou sem justa causa. A Securitizadora ou uma
outra empresa de sua escolha devera estar apta a assumir todas as obrigacGes da(s) Empresa(s)
Administradora(s), a qualquer momento.

c. Auditores Independentes

Nos termos do artigo 31 da Instrucdo CVM 308, os Auditores Independentes ndo podem
prestar servicos para um mesmo cliente, por prazo superior a 5 anos consecutivos e, ainda,
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exigindo-se um intervalo minimo de 3 anos para a sua recontratacdo. Assim sendo, a
Securitizadora tem por obrigatoriedade trocar os Auditores Independentes a cada periodo de 5
anos.

d. |InstituicGo(0es) Custodiante(s)

A(s) Instituicdo(Ges) Custodiante(s) podera(do) ser substituida(s) nos casos de (i) rescisdo
contratual determinada pela Securitizadora caso os servicos ndo sejam prestados de forma
satisfatdria (ii) rentncia da(s) Instituicdo(6es) Custodiante(s) ao desempenho de suas funcoes;
e (iii) comum acordo entre as partes.

Nestes casos, a contratagcdao de uma nova instituicdo custodiante devera ser feita com anuéncia
do(s) Investidor(es).

e. Banco Escriturador

O Banco Escriturador poderd ser substituido nos seguintes casos: (i) se requerer recuperagao
judicial ou iniciar procedimentos de recuperagao extrajudicial, tiver sua faléncia, intervencao
ou liquidagdo requerida; (ii) se for cassada a sua autorizagdo para execucdo dos servigos
contratados; (iii) se a suspender suas atividades por qualquer periodo de tempo igual ou
superior a 30 dias; e (iv) de comum acordo entre as partes.

Neste caso, a contratacdo de um novo Banco Escriturador devera ser feita com anuéncia do
Agente Fiduciario e do(s) Investidor(es).

f. Cetip

A Cetip podera ser substituida por outra camara de liquidacdo e custddia, nos seguintes casos:
(i) se requererem recuperagdo judicial ou iniciarem procedimentos de recuperacdo
extrajudicial, tiverem sua faléncia, intervencdo ou liquidagao requerida; (ii) se for cassada sua
autorizacdo para execugao dos servigos contratados; (iii) a pedido do(s) Investidor(es).

4.7. CLASSIFICAGAO DE RISCO

O CRI Sénior é objeto de analise pela Fitch Rating Brasil Ltda. apds a data de emissdo, devendo
uma copia ser encaminhada ao Agente Fiduciario. A qualquer tempo podera ser requerida
pelos Investidores a atualizagdo da classificacdo de risco, que serd contratada pela
Securitizadora a cada 12 (doze) meses durante o prazo dos CRls.

O relatério inicial de Rating, bem como suas renovacdes serdo disponibilizadas no website da
Securitizadora:  www.bfre.com.br/braziliansecurities/pt/portfolio/cris-emitidos. Uma vez
requerida a atualizacdo periddica o servico de classificacdo de risco podera ser interrompido
na vigéncia do CRI, desde que com a anuéncia dos Investidores, reunidos em Assembleia
conforme procedimentos descritos na clausula 12 do Termo.

4.8. RELACIONAMENTOS SOCIETARIOS, NEGOCIAIS E PARCERIAS COMERCIAIS ENTRE OS
PARTICIPANTES DA OPERACAO

4.8.1 Relacionamentos societarios

No ambito da operagdo, apenas existem relacionamentos societdrios entre a Securitizadora e a
Brazilian Mortgages, que sdo empresas coligadas e controladas pela BFRE.
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Apesar da relagdo societaria existente entre a Securitizadora e a Brazilian Mortgages, as
atividades ndo sdo conflitantes no dmbito da Oferta, pois cada empresa tem objetos sociais
distintos. A partir da cessdo dos Créditos Imobilidrios da Brazilian Mortgages a Securitizadora e
considerando tratar-se de cessado definitiva, a Brazilian Mortgages ndo mais possui ingeréncia
ou interesse nos Créditos Imobiliarios, que serdo administrados pela Securitizadora na forma
prevista neste Prospecto, ou seja, pela(s) Empresa(s) Administradora(s). Assim sendo, apds a
cessdo dos Créditos Imobilidrios ndo se vislumbram hipdteses que possam ser consideradas
conflitos de interesses entre a Brazilian Mortgages e a Securitizadora que possam afetar
adversamente a Emissdo.

A aquisicdo dos Créditos Imobilidrios pela Securitizadora foi realizada com a observancia dos
Critérios de Elegibilidade, tanto no caso de Créditos Imobilidrios originados pela Brazilian
Mortgages, como no caso dos Créditos Imobilidrios originados pelos demais Originadores. Nao
houve diferenciacdao ou favorecimento a Brazilian Mortgages por tratarem-se de empresas
ligadas.

4.8.2 Relacionamentos Negociais

Neste Prospecto, no item “Informacdes sobre as eventuais taxas de desconto praticadas na
aquisicdo dos Créditos Imobilidrios pela Securitizadora”, as taxas de desconto aplicadas aos
Créditos Imobilidrios decorrem de fatores caracteristicos de cada carteira a ser adquirida e que
influenciam na formacao da taxa de aquisicao.

4.8.2.1 Detalhamento do relacionamento entre a Securitizadora e os participantes da Oferta

¢ Relacionamento com a Oliveira Trust (Agente Fiduciario e Instituicdo Custodiante): A
Oliveira Trust, na qualidade de Agente Fiducidrio e Instituicdo Custodiante possui com a
Securitizadora relacionamento exclusivamente para a respectiva prestacao de servicos,
regidas pela Primeira Rerratificacdo ao Contrato de Prestacdo de Servicos de Agente
Fiduciario, datado de 21/£03/2011. Atualmente, a Oliveira Trust figura como Agente
Fiduciario aproximadamente 220 séries de CRI da Securitizadora, o custo médio por
série de RS 5.400,00 por semestre A Securitizadora e a Oliveira Trust ndo possuem
exclusividade na prestacao dos servicos. A Securitizadora se utiliza de servicos de
outras empresas, bem como a Oliveira Trust presta servicos ao mercado e, inclusive,
também para algumas empresas do mesmo grupo econGmico da Securitizadora. Ndo
existe relacionamento societario entre a Securitizadora e a Oliveira Trust.

« Relacionamento com Banco Ourinvest (Instituigdo Custodiante): No Ambito da
Emissdao o Banco Ourinvest, na qualidade de Instituicdo Custodiante possui com a
Securitizadora relacionamento exclusivamente para a respectiva prestacao de servicos
de instituicdo custodiante das CCl por ela custodiada, no ambito do Contrato de
Prestacdo de Servicos de Custddia e Registro de Créditos Imobiliarios, 03 de novembro
de 2003. O Banco Ourinvest ja atuou como Coordenador Lider da Série 180 e 181 de
emissdo da Securitizadora, e eventualmente também atua na distribuicdo de CRI da
Securitizadora, em funcao do interesse de seus clientes, em condi¢cdes de mercado. A
Securitizadora e o Banco Ourinvest ndo estdo sujeitos ou sob controle comum, nem sdo
sociedades coligadas nos termos da Lei das Sociedades por Ac¢oes.

* Relacionamento com a Pavarini (Instituicdo Custodiante): A Pavarini, na qualidade de

Instituicdo Custodiante possui com a Securitizadora relacionamento exclusivamente
para a respectiva prestacao de servicos de instituicdo custodiante das CCl por ela
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custodiada. A Securitizadora e a Pavarini ndo possuem exclusividade na prestacdao dos
servicos. A Securitizadora se utiliza de servicos de outras empresas, bem como a
Pavarini presta servicos ao mercado e, inclusive, também para algumas empresas de
nosso grupo. Nao existe relacionamento societario entre a Securitizadora e a Pavarini.

Relacionamento com a Agora (Instituicdo Custodiante e Originadora): A Agora, no
ambito da presente Emissdo cedeu 06 CCl para a Securitizadora, para as quais também
é a proépria Instituicdo Custodiante. A Securitizadora e a Agora ndo possuem
exclusividade na prestacao dos servicos. A Securitizadora se utiliza de servicos de
outras empresas, bem como a Agora presta servigos ao mercado e, inclusive, também
para algumas empresas de nosso grupo. Ndo existe relacionamento societario entre a
Securitizadora e a Agora.

Relacionamento com a Fitch Rating (Agéncia Classificadora de Risco): O
relacionamento da Securitizadora com a Agéncia de Rating é estritamente no ambito
da prestagdo de servigos de classificacdo de risco da companhia e de suas emissdes de
CRI, em condicbes de mercado. O preco praticado por esta agéncia, é de
aproximadamente RS 54 mil, de implantacdo e cobrado pelo monitoramento anual, o
valor correspondente a 0,025% do valor atualizado dos CRI analisados, limitado a RS
24.200,00. Ndo existe nenhuma ligacdo societaria com a Agéncia de Rating. A
Securitizadora, ndo possui exclusividade na prestacdo de servicos, podendo a Agéncia
de Rating prestar servicos a terceiros e, inclusive, para as empresas do nosso grupo. Da
mesma forma, a Securitizadora também utiliza os servicos de outras empresas, a seu
critério. A Fitch analisa cerca de 21 Emissdes da Securitizadora.

Relacionamento com a CETIP: A Securitizadora e a CETIP se relacionam estritamente
no ambito da prestacdo de servigos de custddia e negociacdo de titulos (CRI e CCl), ndo
possuindo nenhum relacionamento além deste. A prestacdo destes servicos é regrada e
precificada de acordo com as normas estabelecidas pela CETIP, sendo elas de acesso
publico através do site www.cetip.com.br. Até a presente data a CETIP custodiou
231séries da Securitizadora.

Relacionamento com a BMF&BOVESPA: A Securitizadora e a BMF&BOVESPA se
relacionam estritamente no dambito da prestacdo de servicos de custddia e negociagao
de titulos (CRI e CCl), ndo possuindo nenhum relacionamento além deste. A prestagdo
destes servicos é regrada e precificada de acordo com as normas estabelecidas pela
BMF&BOVESPA, sendo elas de acesso publico através do site www.bovespa.com.br. Até
a presente data a BMF&BOVESPA custodiou 20 séries da Securitizadora.

Relacionamento com a FPS: A Securitizadora se relaciona com a FPS para a prestacdo
de servicos de auditoria e administracdo de créditos imobiliarios, que é regrada pelo
Contrato de Prestacdo de Servigos de Back Up para Administracdo de Financiamentos
Imobiliarios, firmado em 01 de dezembro de 2003, com vigéncia de um ano, renovavel
automaticamente. A rescisdo podera ser promovida por qualquer das partes, desde
gue com aviso prévio de 30 dias. Até o momento, o FPS administra cerca de 30
carteiras de créditos imobilidrios das operacGes de securitizacdo realizadas pela
Securitizadora, com custo total mensal aproximado de RS 79.900,00. As partes ndo
possuem exclusividade na prestacdo de servicos. A Securitizadora se utiliza de outras
empresas para a execugao desses servicos, bem como a FPS presta servicos a terceiros.
N3do existe relacionamento societario entre a Securitizadora e a FPS e entre a FPS e as
demais empresas integrantes da Oferta.
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Relacionamento com a Interservicer: Com a Interservicer, atual denominag¢do da DR2 Real
Estate Servicer, a Securitizadora se relaciona para a prestagao de servigos de auditoria e de
administracdo de créditos imobiliarios para algumas emissdes, que é regrada pelo Contrato
de Prestacdo de Servicos de “Back Up” de Administracdo de Financiamentos Imobiliarios,
Auditoria e Cobranca de Créditos Imobilidrios, firmado em 25 de abril de 2006, com
vigéncia de um ano, renovavel automaticamente.

A Interservicer administra aproximadamente 30 carteiras de créditos imobiliarios das
operagdes de securitizacdo realizadas pela Securitizadora, com custo total mensal
aproximado de RS 68.000,00. As partes ndo possuem exclusividade na prestacdo de
servigos. A Securitizadora se utiliza de outras empresas para a prestacdo desses servicos,
bem como a Interservicer presta servicos a terceiros. Ndo existe relacionamento societario
entre a Securitizadora e a Interservicer e entre a Interservicer e as demais empresas
integrantes da Oferta.

Relacionamento entre a Securitizadora e o Banco Escriturador

Além dos servicos relacionados com a Emissdo, o Itau Unibanco, controlador da Itad
Corretora de Valores S.A., e outras entidades de seu conglomerado econémico, mantém
relacionamento comercial no curso normal dos negdcios com a Securitizadora, suas
controladoras, subsidiarias e/ou coligadas, que incluem:

(i) a concessdo de financiamento a (a) Brazilian Finance & Real Estate por meio de
operagOes de capital de giro e (b) Brazilian Mortgages por meio de operagdes de capital de
giro;

(ii) a concessao de duas cartas fiangas a Brazilian Finance & Real Estate;

(iii) servigcos de folha de pagamentos e sistema de pagamentos eletrénicos (sispag) e a
utilizagdo do Bankline Empresa Plus;

(iv) prestacdo de servicos de coordenador em 31 séries de CRI da Emissora, que
corresponde a aproximadamente RS 2,8 bilhdes; e

(v) o Banco Escriturador realiza o trabalho de banco escriturador em outras emissdes de
CRI da Emissora.

Algumas das ofertas de CRI anteriormente efetuadas pela Securitizadora foram totalmente
subscritas e integralizadas por instituicGes pertencentes ao mesmo grupo econémico da
[tat Corretora de Valores S.A.

Por fim, destaca-se que (i) ndo ha qualquer relacdo ou vinculo societdrio entre a
Securitizadora e o Banco Escriturador; e (ii) a Securitizadora e o Banco Escriturador ndo
possuem quaisquer relacdes comerciais que possam representar conflitos de interesses
para os fins da Emissao.

Relacionamento entre a Securitizadora e o(s) Auditor(es) Independente(s)

O(s) Auditore(s) Independente(s) da Emissora nao realizou(aram) qualquer revisdo especial
em relacdo a presente Emissdo, sendo a Moore Stephens Lima Lucchesi Auditores
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Independentes e a Price WaterhouseCoopers responsavel(is) pela auditoria regular das
demonstragdes financeiras da Securitizadora.

Ndo ha qualquer relagdo ou vinculo societario entre a Securitizadora e seu(s) auditor(es)
independente(s).

5. FATORES DE RISCO

Antes de tomar qualquer decisGo de investimento nos CRI, o(s) Investidor(es) deverd(do)
considerar cuidadosamente, a luz de sua(s) propria(s) situacGo(des) financeira(s) e objetivos de
investimento, os fatores de risco descritos abaixo, bem como as demais informagdes contidas
neste Prospecto e em outros documentos da Oferta.

Os negdcios, situagdo financeira, ou resultados operacionais da Securitizadora e do(s)
Originador(es) e Coobrigado(s) podem ser adversa e materialmente afetados por quaisquer dos
riscos abaixo relacionados. Caso qualquer dos riscos e incertezas aqui descritos se concretize,
0s negdcios, a situagdo financeira, os resultados operacionais da Securitizadora e do(s)
Originador(es) e Coobrigado(s), portanto, a capacidade de efetuar o pagamento dos CRI
poderdo ser afetados de forma adversa.

Este Prospecto contém apenas uma descricdo resumida dos termos e condicbes dos CRI e das
obrigacgdes assumidas pelo(s) Originador(es) e Coobrigado(s), bem como pela Securitizadora no
dmbito da Oferta. E essencial e indispensdvel que o(s) Investidor(es) leia(m) o Termo e
compreendam integralmente seus termos e condig¢des.

Para os efeitos desta Se¢do, a afirmacdo de que um risco, incerteza ou problema poderd
produzir, poderia produzir ou produziria um “efeito adverso” sobre a Securitizadora e sobre o(s)
Originador(es) e Coobrigado(s), significa que o risco, incerteza ou problema poderd, poderia
produzir ou produziria um efeito adverso sobre os negdcios, a posigcdo financeira, a liquidez, os
resultados das opera¢bes ou as perspectivas da Securitizadora e do(s) Originador(es) e
Coobrigado(s), conforme o caso, exceto quando houver indica¢céo em contrdrio ou conforme o
contexto requeira o contrdrio. Devem-se entender expressOes similares nesta Se¢Go como
possuindo também significados semelhantes.

Os riscos descritos abaixo ndo sGo exaustivos, sendo que outros riscos e incertezas ainda ndo
conhecidos ou que hoje sejam considerados imateriais, também poderdo ter um efeito adverso
sobre a EmissGo. Na ocorréncia de qualquer das hipdteses abaixo, o(s) CRI pode(m) ndo ser
pago(s) ou ser pago(s) apenas parcialmente.

5.1. FATORES DE RISCO RELACIONADOS AO AMBIENTE MACROECONOMICO
Ambiente Macroeconémico

O Governo Federal exerceu e continua exercendo influéncia significativa sobre a economia
brasileira. Essa influéncia, bem como as condigbées politicas e econémicas brasileiras,
poderiam afetar adversamente o(s) CRI.

O Governo Federal intervém com frequéncia na economia brasileira e, ocasionalmente, faz
mudancas significativas nas politicas, normas monetarias, fiscais, crediticias e tarifarias e
regulamentos. As medidas do Governo Federal para controlar a inflagdo e implementar outras
politicas e regulamentos muitas vezes envolvem, entre outras medidas, controles de preco e
de saldrio, aumentos nas taxas de juros, mudancas nas politicas fiscais, controles de preco,
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desvalorizacbes de moeda, controles de capital, limites sobre importacdes, dentre outras. A
Securitizadora ndo possui controle sobre quais medidas ou politicas o Governo Federal podera
adotar no futuro. Os negdcios, a situacdo financeira, os resultados e o fluxo de caixa da
Securitizadora, do(s) Originador(es) e Coobrigado(s) podem ser adversamente afetados por
mudancas nas politicas ou regulamentacdo que envolvam ou afetem certos fatores, incluindo,
mas nao se limitando:

instabilidade econdmica e social;

¢ inflacdo;

e controles cambiais e restricdes a remessa para o exterior, como os que foram impostos
em 1989 e no inicio de 1990;

e eventos diplomaticos adversos;

e expansao ou contracao da economia brasileira, de acordo com as taxas de crescimento
do PIB;

e racionamento de energia e aumento no prego de combustiveis;

e politica fiscal, monetaria e alterag¢ées da legislacdo tributaria;

e taxas dejuros;

¢ liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos;

e desapropriacdo de propriedades privadas;

¢ leis e regulamentos aplicaveis ao setor, inclusive ambientais e sanitarios;

e interpretacdo de leis trabalhistas e previdenciarias; e

e outros acontecimentos politicos, diplomaticos, sociais e econ6micos que venham a

ocorrer no Brasil ou que o afetem.

A incerteza quanto a implementacdo de mudancas por parte do Governo Federal nas politicas
ou normas que venham a afetar esses ou outros fatores no futuro pode contribuir para a
incerteza econémica no Brasil e para aumentar a volatilidade do mercado brasileiro de valores
mobilidrios e dos valores mobilidrios emitidos no exterior por companhias brasileiras. Tais
incertezas e outros acontecimentos futuros na economia brasileira poderdao prejudicar as
atividades e os resultados da Securitizadora, do(s) Originador(es) e Coobrigado(s), podendo
inclusive ocasionar uma reducdo ou falta de liquidez para o(s) CRI.

Y

A inflagdo e os esforcos do Governo Federal de combate a inflagdo podem contribuir
significativamente para a incerteza econémica no Brasil, podendo prejudicar as atividades
da Securitizadora e do(s) Originador(es) e Coobrigado(s), e, portanto, o desempenho
financeiro e/ou a negociagéio dos CRI.

No passado, o Brasil registrou indices de inflagdo extremamente altos. A inflacdo e algumas
medidas tomadas pelo Governo Federal no intuito de controla-la, combinadas com a
especulacdo sobre eventuais medidas governamentais a serem adotadas, tiveram efeito
negativo significativo sobre a economia brasileira, contribuindo para a incerteza econémica e
para o aumento da volatilidade do mercado de valores mobilidrios brasileiro. Mais
recentemente, a taxa anual de inflagdo medida pelo IGP-M caiu de 20,10% em 1999 para 11,3
em 2010. As medidas do Governo Federal para controle da inflagdo frequentemente tém
incluido a manutencdo de politica monetdria restritiva com altas taxas de juros, restringindo
assim a disponibilidade de crédito e reduzindo o crescimento econédmico. Como consequéncia,
as taxas de juros tém flutuado de maneira significativa. Por exemplo, as taxas de juros oficiais
no Brasil no final de 2007, 2008, 2009 e 2010 foram de 11,25%, 13,75%, 8,75% e 10,75%,
respectivamente, conforme estabelecido pelo COPOM.
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Futuras medidas do Governo Federal, inclusive reducdo das taxas de juros, intervencdao no
mercado de cdmbio e acBes para ajustar ou fixar o valor do Real poderdo desencadear um
efeito material desfavoravel sobre a economia brasileira, a Securitizadora e o(s) Originador(es)
e Coobrigado(s). Pressdes inflacionarias podem levar a medidas de interven¢do do Governo
Federal sobre a economia, incluindo a implementagdo de politicas governamentais, que
podem ter um efeito adverso nos negdcios, condicdo financeira e resultados da Securitizadora,
do(s) Originador(es) e Coobrigado(s).

A instabilidade cambial pode prejudicar a economia brasileira, bem como os negodcios da
Securitizadora e ofs) Originador(es) e Coobrigado(s), o que pode resultar em impacto
negativo em relagdo ao(s) CRI.

Em decorréncia de diversas pressdes, a moeda brasileira tem sofrido desvalorizagGes
recorrentes com relagdo ao Ddlar e outras moedas ao longo das ultimas quatro décadas.
Durante todo esse periodo, o Governo Federal implementou diversos planos econémicos e
utilizou diversas politicas cambiais, incluindo desvalorizagdes repentinas, minidesvaloriza¢Ges
periddicas (durante as quais a frequéncia dos ajustes variou de didria a mensal), sistemas de
mercado de cambio flutuante, controles cambiais e mercado de cdmbio duplo. De tempos em
tempos, houve flutuagdes significativas da taxa de cdmbio entre o Real e o Ddlar e outras
moedas. Por exemplo, o Real desvalorizou 18,7% em 2001 e 52,3% em 2002 frente ao Ddlar.
Embora o Real tenha valorizado 11,8%, 8,7% e 17,2% com relacdo ao Délar em 2005, 2006 e
2007, respectivamente, em 2008, em decorréncia do agravamento da CRle econdmica
mundial, o Real se desvalorizou 32% frente ao Délar. Em 30 de dezembro de 2009, a taxa de
cadmbio entre o Real e o Ddlar era de RS1,74 por US51,00, tendo fechado em RS$2,337 por
US$1,00, em 31 de dezembro de 2010. N3o se pode garantir que o Real n3o sofrerd
depreciacdo ou ndo sera desvalorizado em relagdo ao Délar novamente, do mesmo modo, ndo
se pode assegurar que a desvalorizacdo ou a valorizacdo do Real frente ao Délar e outras
moedas ndo tera um efeito adverso nas atividades da Securitizadora e do(s) Originador(es) e
Coobrigado(s).

As desvaloriza¢Ges 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 do(s) Originador(es) e Coobrigado(s), podendo impactar o desempenho
financeiro, o preco de mercado dos CRI de forma negativa. Por outro lado, a valorizacdao do
Real frente ao Ddlar pode levar a deterioragao das contas correntes do pais e da balanca de
pagamentos, bem como a um enfraquecimento no crescimento do produto interno bruto
gerado pela exportagao.

Acontecimentos e a percepg¢do de riscos em outros paises, sobretudo em paises de economia
emergente e nos Estados Unidos, podem prejudicar o preco de mercado dos valores
mobilidrios brasileiros, inclusive da negociagdo dos CRI, bem como causar um impacto
negativo nos resultados e condicbes financeira da Securitizadora, do(s) Originador(es) e
Coobrigado(s).

O valor de mercado de valores mobilidarios de emissdo de companhias brasileiras é
influenciado, em diferentes graus, pelas condicdes econémicas e de mercado de outros paises,
inclusive paises da América Latina e paises de economia emergente. A reacdo dos investidores
aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre o valor de
mercado dos valores mobilidarios de companhias brasileiras, inclusive dos CRI. Crises em outros
paises de economia emergente, incluindo os da América Latina, podem afetar adversamente a
disponibilidade de crédito para empresas brasileiras no mercado externo, a saida significativa
de recursos do pais e a diminuicdo na quantidade de moeda estrangeira investida no pais,
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podendo, ainda, reduzir o interesse dos investidores nos valores mobiliarios de emissdo de
companhias brasileiras, o que poderia prejudicar o preco de mercado dos CRI.

Efeitos da Retragdo no Nivel da Atividade Econémica.

As operacgdes de financiamento imobilidrio apresentam historicamente uma correlagdo direta
com o desempenho da economia nacional. Eventual retracdo no nivel de atividade da
economia brasileira, ocasionada seja por crises internas ou crises externas, pode acarretar
elevacdo no patamar de inadimplemento de pessoas fisicas e juridicas, inclusive o(s)
Originador(es) e Coobrigado(s).

Uma eventual redug¢do do volume de investimentos estrangeiros no Pais podera ter impacto
no balan¢o de pagamentos, o que podera forcar o Governo Federal a ter maior necessidade de
captacoes de recursos, tanto no mercado doméstico quanto no mercado internacional, a taxas
de juros mais elevadas. Igualmente, eventual elevacdo significativa nos indices de inflagdo
brasileiros e eventual desaceleracdo 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 ja obtidos e custos de novas captagGes de recursos por empresas brasileiras.

Alteragdes da Politica Monetdria

O Governo Federal, por meio do Comité de Politica Monetaria — COPOM estabelece as
diretrizes da politica monetdria e define a taxa de juros brasileira. A politica monetaria
brasileira possui como funcdo controlar a oferta de moeda no pais e as taxas de juros de curto
prazo, sendo, muitas vezes, influenciada por fatores externos ao controle do Governo Federal,
tais como os movimentos dos mercados de capitais internacionais e as politicas monetarias
dos paises desenvolvidos, principalmente dos Estados Unidos. Historicamente, a politica
monetaria brasileira tem sido instavel, havendo grande variagdo nas taxas definidas.

Em caso de elevagdo acentuada das taxas de juros, a economia poderd entrar em recessdo, ja
que, com a alta das taxas de juros basicas, o custo do capital se eleva e os investimentos se
retraem, o que pode causar a redugdo da taxa de crescimento da economia, afetando
adversamente a producdo de bens no Brasil, o consumo, a quantidade de empregos, a renda
dos trabalhadores e, consequentemente, os negdcios do(s) Originador(es) e Coobrigado(s) e
sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios.

Em contrapartida, em caso de redugao acentuada das taxas de juros, poderd ocorrer elevagdo
da inflagdo, reduzindo os investimentos em estoque de capital e a taxa de crescimento da
economia, bem como trazendo efeitos adversos ao pais, podendo, inclusive, afetar as
atividades do(s) Originador(es) e Coobrigado(s) e sua capacidade de pagamento dos Créditos
Imobilidrios.

5.2. FATORES DE RISCO RELACIONADOS AO SETOR DE SECURITIZAGAO IMOBILIARIA E A
EMISSORA

5.2.1. Setor de Securitizacdo Imobiliaria
Recente Desenvolvimento da Securitizag¢éio Imobilidria.
A securitizagdo de créditos imobilidrios é uma operagdo recente no Brasil. A Lei n? 9.514/97,

que criou os Certificados de Recebiveis Imobiliarios, foi editada em 1997. Entretanto, sé houve
um volume maior de emissdes de Certificados de Recebiveis Imobiliarios nos ultimos anos.
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Além disso, a securitizacdo é uma operacdo mais complexa que outras emissdes de valores
mobiliarios, ja que envolve estruturas juridicas de segregacdo dos riscos da Emissora. Dessa
forma, por se tratar de um mercado recente no Brasil, com aproximadamente dez anos de
atuacdo no Pais, ele ainda ndo se encontra totalmente regulamentado, podendo ocorrer
situacbes em que ainda ndo existam regras que o direcione, gerando, assim, um risco ao(s)
Investidor(es), uma vez que o Poder Judiciadrio podera, ao analisar a Emissdo e interpretar as
normas que regem o assunto, proferir decisdes desfavordveis aos interesses do(s)
Investidor(es).

Ndo existe jurisprudéncia firmada acerca da securitizagdo.

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econémico e juridico desta Emissdo considera um
conjunto de rigores e obrigacGes de parte a parte estipuladas através de contratos publicos ou
privados tendo por diretrizes a legislacdo em vigor. Entretanto, em razao da pouca maturidade
e da falta de tradi¢do e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro no que tange a este
tipo de operacdo financeira, em situagdes de stress podera haver perdas por parte do(s)
Investidor(es) em razdao do dispéndio de tempo e recursos para dar efetiva eficdcia do
arcabouco contratual das operagdes de securitizagdo.

Fatores de Risco Relacionados a Emissora

Os principais fatores de riscos relacionados a Emissora estdo descritos no item 7.1 a seguir. Os
demais fatores de risco relacionados a Emissora, seus controladores, seus acionistas, suas
controladas, seus investidores e ao seu ramo de atuacgdo estdo disponiveis em seu Formulario
de Referéncia, nos itens “4. Fatores de Risco” e “5. Riscos de Mercado”, incorporado por

referéncia a este Prospecto.
5.3. FATORES RELATIVOS AOS CREDITOS IMOBILIARIOS
Riscos decorrentes dos critérios adotados na concessdo de financiamento

O pagamento dos CRI estd sujeito aos riscos normalmente associados a concessdo de
financiamentos, incluindo risco de falta de pagamento do principal e juros, e risco de aumento
do custo dos recursos captados pelo(s) Originador(es), podendo ambos prejudicar seus fluxos
de caixa. Em caso de execuc¢do da garantia, apds a retomada do(s) Imdvel(is) vinculado(s) aos
Créditos Imobiliarios, geralmente a revenda ocorre por preco inferior de avaliagdo de mercado
e até mesmo ao de avaliagdo do(s) Imédvel(is) quando da contratacdo do financiamento.
Portanto, a inadimpléncia pode ter um efeito material adverso no pagamento dos CRI.

Risco da situagdo patrimonial e financeira dos Coobrigado(s)

Uma vez que o(s) Coobrigado(s) possui(em) a obrigacdo de recompra dos Créditos Imobiliarios
em determinadas situacdes, os CRI sofrem o risco de crédito da situagcdo patrimonial e
financeira do(s) Coobrigado(s), ja que existe a possibilidade de o(s) Coobrigado(s) deixar(em)
de arcar com as obrigacdes por ele(s) assumidas, em decorréncia de fatores internos e/ou
externos aos seus negdcios. O(s) Coobrigado(s) esta(do) exposto(s) aos riscos inerentes as suas
operacoes, e qualquer fato que tenha implicagdo econémico-financeira adversa, como também
a nao consecucao de seu objeto social, podem afetar negativamente a sua capacidade de
honrar a sua obrigacdo de recompra dos Créditos Imobiliarios.
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Riscos relativos a eventuais restricoes de natureza legal ou regulatéria que possam afetar
adversamente a validade da constituigcdo e da cessdo dos Créditos Imobilidrios, bem como o
conjunto dos CRI e os fluxos de caixa gerados.

Ao longo do pagamento da divida poderdo ocorrer eventos relacionados ao(s) Imdvel(is), tais
como a edicdo de novas leis, portarias ou regulamentos, que acarretem a limitacdo de
utilizacdo do uso do(s) Imdvel(is), alteracdo das regras de zoneamento ou, ainda, que a area
onde se localiza(m) o(s) Imdvel(is) seja declarada de utilidade publica, seja objeto de
tombamento ou mesmo desapropriada, sendo que todos estes eventos poderdo afetar
adversamente os Créditos Imobilidrios e, assim, poderdao vir a prejudicar a capacidade de
pagamento do(s) Devedor(es). Se ocorrer inadimpléncia na Carteira devido essa incapacidade
de pagamento pelo(s) Devedor(es), o(s) Investidor(es) podera(do) sofrer consequente atraso ou
nao pagamento dos CRI.

Riscos Relacionados a dindmica dos Créditos dos Créditos Imobilidrios

O(s) Devedor(es) ao longo do periodo em que vigora o prazo dos CRI pode(m) ter seu(s)
nome(s) incluido(s) na SERASA, ou mesmo ter sua capacidade de pagamento diminuida em
funcdo de diversos fatores externos, que podem ser resultado de fatores que variam desde
natureza socio econOGmica, como por exemplo, desemprego, aumento de pessoas que
dependam de sua renda, como também em decorréncia de fatores de politica externa, como
inflagdo, cambio, entre outros. Deste modo, no decorrer do tempo, aumenta-se a
predisposicdo por parte do(s) Devedor(es) em ndo efetuar o pagamento dos Contrato(s)
Imobiliario(s) ensejando aumento do nivel de inadimpléncia da Carteira.

Em funcdo desses fatores macroeconémicos, que aumentam a predisposicdo por parte do(s)
Devedor(es) em ndo efetuar o pagamento do(s) Contrato(s) Imobilidrio(s), acarretando
inadimpléncia na Carteira, desta forma o(s) Investidor(es) fica(m) exposto(s) ao risco do ndo
recebimento do pagamento dos CRI.

Inadimpléncia do(s) Devedor(es)

A capacidade da Securitizadora de honrar suas obrigacdes decorrentes dos CRI depende do
pagamento dos Créditos Imobilidrios. Assim, o recebimento integral e tempestivo pelos
titulares dos CRI do montante devido depende do cumprimento pelo(s) Devedor(es), de suas
obrigagGes assumidas nos respectivo(s) Contrato(s) Imobiliario(s) em tempo habil para o
pagamento dos valores decorrentes dos CRI.

Pagamento Antecipado dos Créditos Imobilidrios

Conforme estabelecido no(s) Contrato(s) Imobiliario(s), o(s) Devedor(es) tem(tém) a
possibilidade de efetuar o pagamento antecipado dos Créditos Imobilidrios. Nesta hipdtese,
juros acrescidos as parcelas serdo abatidos, proporcionalmente, levando-se em conta o periodo
entre a data de vencimento e a data do pagamento antecipado. Este evento podera afetar, total
ou parcialmente, os cronogramas de remuneragdo, amortizacdo e/ou resgate dos CRI, bem
como diminuir a rentabilidade futura esperada pelo(s) Investidor(es).

Vencimento Antecipado dos Créditos Imobilidrios
Conforme estabelecido no(s) Contrato(s) Imobiliario(s), podera ser decretado o vencimento

antecipado da divida, nos casos ali previstos, hipdtese em que o(s) Devedor(es) deverao pagar
o saldo devedor de sua divida, acrescido da multa prevista no(s) respectivo(s) Contrato(s)
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Imobiliario(s). Este evento podera afetar, total ou parcialmente, os cronogramas de
remuneracdo, amortizacdo e/ou resgate dos CRI, bem como diminuir a rentabilidade futura
esperada pelo(s) Investidor(es).

Desapropriagdo total ou parcial do(s) Imével(is)

Em caso de desapropriacdo, total ou parcial, do(s) Imdvel(is) que constituem a garantia da
presente Emissdo, a Securitizadora recebera do poder publico a indenizagdo, imputando-a na
solucdo da divida e colocando o saldo devedor da indenizacdo, se houver, a disposicdo do(s)
Devedor(es). Se a indenizagdo, por outro lado, for inferior a divida, a Securitzadora podera
cobrar do(s) Devedor(es) a diferenga correspondente. Nesta situacdo, caso o(s) Devedor(es)
ndao tenha(m) recursos para pagamento desta diferenca, podera faltar recursos para o
pagamento aos detentores dos CRI.

Desvalorizagéo do valor de mercado dos Imdveis

O(s) Imdvel(is) pode(m) ter seu valor de mercado valorizado ou desvalorizado em func¢do da
alteracdo da infra-estrutura da vizinhanga, como por exemplo a construcdo de metros,
shoppings center, que podem valorizar o bairro, mas também pode ocorrer a instalagdo uma
favela ou comércios que desvalorizem a vizinhanca Na situacdo de desvalorizagdo do(s)
Imovel(is), no caso de retomada, o valor a ser recuperado na revenda do(s) Imdvel(is) para
pagamentos dos CRI podera ser inferior a divida, de forma a faltar recursos para pagamento
dos CRI.

Retomada do(s) Imovel(is)

O(s) Contrato(s) Imobiliario(s) prevé(éem) que em caso de inadimpléncia do(s) Devedor(es)
serd executada a alienacdo fiduciaria nos termos da Lei n2 9.514/97. Esta execucdo, ainda que
extrajudicial ndo tem prazo determinado, que pode variar, por exemplo, de acordo com a
dificuldade de intimacdo do(s) Devedor(es). Existe também a possibilidade de ocorrerem
questionamentos diversos por parte do(s) Devedor(es), inclusive mas ndao exclusivamente,
relacionados a legalidade do procedimento de execugdo extrajudicial, o que pode impedir e/ou
atrasar o processo de execugdo extrajudicial. Deste modo, a retomada efetiva do(s) Imodvel(is),
para que gere recursos financeiros para pagamento dos CRI demanda tempo que ndo pode ser
estimado, podendo inclusive implicar em perda financeira em funcdo dos 6nus verificados com
sua a retomada (custos com advogados, procedimentos de publicacdo de editais, custos
judiciais para propositura e andamento da a¢do). Outro ponto a ser considerado é que mesmo
que efetivada a execucdo extrajudicial da garantia, a revenda do(s) Imdével(is) para
recomposicdao dos CRI pode ficar prejudicada em razao da ocupacdo indevida do(s) Imdvel(is)
pelo(s) Devedor(es), o que ocasionard a propositura de acdo de reintegracdo de posse, medida
judicial esta que nao obstante contar com preceito legal que autoriza a concessao de liminar
para desocupacdo do(s) Imdvel(is) em 60 dias (artigo 30, Lei n? 9.514/97), na prética, ndo tem
prazo definido para ser cumprida. Com a demora para retomada do(s) Imdvel(is), a Carteira de
Créditos ficara descoberta por um periodo, o qual trard consequéncias adversas ao pagamento
dos CRI ao(s) Investidor(es).

5.4. FATORES RELATIVOS A EMISSAO DE CRI
Risco do resgate antecipado dos CRI

A Securitizadora podera promover o resgate antecipado dos CRlI em determinadas hipdteses
previstas no Termo, conforme a disponibilidade de recursos financeiros. Assim, o(s)
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Investidor(es) podera(do) sofrer perdas financeiras no que tange a ndo realizacdo do
investimento (retorno do investimento), bem como podera(do) incorrer em dificuldade de
reinvestimento dos recursos a mesma taxa estabelecida como remuneracéo dos CRI.

Liquidagdo Financeira com base no Registro Provisério concedido pela CYM

A Securitizadora podera liquidar financeiramente a Emissdo, com base no registro provisorio
dos CRI concedido pela CVM. Caso o registro definitivo ndo seja concedido por essa autarquia,
a Securitizadora deverd resgatar antecipadamente os CRIl. Caso os valores decorrentes da
negociacao dos CRI tenham sido utilizados pela Securitizadora para outros fins, ndo haverd
disponibilidade imediata de recursos para resgatar antecipadamente os CRI.

Alteragoes da Legislagdo Tributdria

AlteragGes na legislagao tributdria aplicavel aos CRI ou na interpretagdo das normas tributarias
podem afetar o rendimento dos CRI ou a decisdo de investir em CRI. Os rendimentos gerados
por aplicacdo em CRI por pessoas fisicas estdo atualmente isentos de imposto de renda,
isencdo essa que pode sofrer alteracdes ao longo do tempo. Além disso, ndo ha uniformidade
na interpretacdao quanto a tributacdo aplicavel sobre os ganhos decorrentes da aliena¢do dos
CRI no mercado secundario. Divergéncias no recolhimento do imposto de renda devido podem
ser passiveis de sancdo pela Secretaria da Receita Federal. Eventuais altera¢des na legislacdo
tributaria eliminando a isengdo acima mencionada, criando ou elevando aliquotas do imposto
de renda ou de demais tributos incidentes ou que venham a ser incidentes sobre os CRI ou que
afetem direta ou indiretamente o(s) Investidor(es) em CRI. A criacdo de novos tributos ou,
ainda, mudancas na interpretacdo ou aplicacdo da legislacdo tributaria por parte dos tribunais
e autoridades governamentais poderdo afetar negativamente o rendimento liquido dos CRI
para seus titulares ou interferir na decisdo de investimento.

Baixa Liquidez no Mercado Secunddrio

Atualmente, o mercado secundario de CRI no Brasil apresenta baixa liquidez e ndgo ha nenhuma
garantia de que existird, no futuro, um mercado para negociagao dos CRI que permita sua
alienacdo pelos subscritores desses valores mobilidrios, caso estes decidam pelo
desinvestimento. Dessa forma, os Investidor(es) que adquirir(em) os CRI podera(3ao) encontrar
dificuldades para negocid-los no mercado secundario, devendo estar preparado(s) para manter
o investimento nos CRI por todo o prazo da Emissdo.

Além deste fator, o(s) Investidor(es) poderd(3ao) encontrar dificuldades na alienacdo dos CRI,
em funcdo de seu elevado valor unitario, o que pode afetar sua liquidez no mercado
secundario.

Ndo contrata¢éo de Auditores Independentes para Emissdo de carta conforto no dmbito da
Oferta

O Cddigo ANBIMA, em seu artigo 69, inciso Xll, prevé a necessidade de manifestacdo escrita
por parte dos auditores independentes acerca da consisténcia das informacdes financeiras

constantes deste Prospecto com as demonstragdes financeiras publicadas pela Emissora.

No dmbito desta Emissdo ndo houve a contratacdo de auditor independente para a emissdo da
carta conforto, nos termos acima descritos. Consequentemente, ofs) Auditor(es)
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Independente(s) da Emissora ndo se manifestou(aram) sobre a consisténcia das informacdes
financeiras da Emissora, eventualmente, constantes deste Prospecto.

Eventual Rebaixamento na Classificagdo de Risco da Oferta

A classificacdo de risco atribuida a Oferta baseou-se na atual condi¢do dos Créditos Imobiliarios
e das Garantias. Ndo existe garantia de que a classificacdo de risco permanecerd inalterada
durante a vigéncia dos CRI. Caso a classificacdo de risco seja rebaixada, os titulares dos CRI
poderdo sofrer perdas caso realizem negdcios no mercado secundario.

Possibilidade de os Créditos Imobilidrios Serem Alcang¢ados por Obriga¢oes do Originador ou
de Terceiros.

Ha possibilidade dos Créditos Imobilidrios que servem de lastro para a Emissdao virem a ser
alcancados por obrigacdes dos Originadores ou de terceiros no que se refere a eventual
questionamento de que a cessdo de créditos foi realizada em fraude a execucdo ou fraude a
credores, o que deverd ver apurado em acgdo judicial prépria. Igualmente, para o caso de
faléncia ou de recuperacdo judicial, no qual, segundo a legislacdo especifica, artigo 99, Il, da lei
11.101/2005, h4 risco de questionamento no periodo definido por lei como “periodo suspeito”,
fixado pelo juiz na sentenca de decretagao da faléncia, que pode retroagir por 90 (noventa)
dias contratos do pedido de faléncia, de recuperacdo judicial, ou do 12 protesto por falta de
pagamento. Qualquer dos eventos indicados pode implicar em efeito material adverso ao(s)
Investidor(es) dos CRI.

5.5. RISCOS RELACIONADOS A CONFLITOS DE INTERESSES

5.5.1. Riscos relacionados a conflitos de interesses relacionados ao fato de que a empresa
que atua como empresa administradora é a mesma que atua como empresa de auditoria dos
créditos imobiliarios

Na presente operagdo, a empresa FPS, prestou servicos de auditoria de alguns Créditos
Imobiliarios e também presta servicos de administragao dos créditos. Desta forma, ha risco de
se elevar o nivel de inadimpléncia dos Créditos e consequentemente dos CRI, pois caso ndo
tenham sido observados os padrdes exigidos pela Securitizadora em relagdo ao trabalho de
auditoria dos Créditos Imobilidrios, para fins de verificacdo do seu enquadramento nos
critérios de elegibilidade da Securitizadora, em havendo inadimpléncia dos Créditos
Imobiliarios, podera haver prejuizo a Carteira, no que se refere ao seu pagamento, pois
qualquer erro na avaliacdo de auditoria pode ocasionar a inser¢do, na Carteira dos CRI, de
Créditos Imobilidrios cuja capacidade do(s) Devedor(es) para honrar com os pagamentos das
parcelas vincendas do(s) Contrato(s) Imobiliario(s) ndo esta de acordo com os padrées da
Securitizadora. Nesta situacdo, o erro na avaliacdo da auditoria, ndao verificado pela
Securitizadora, podera ensejar dificuldade de cobranca dos Créditos Imobiliarios.

Se houver falha na auditoria dos Créditos Imobiliarios, e um crédito analisado como

enquadrado nos Critérios de Elegibilidade, ndo estiver enquadrado, em havendo inadimpléncia
deste crédito, podera afetar negativamente o pagamento dos CRI ao(s) Investidor(es).
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5.5.2 Riscos Relacionados a Conflitos de Interesses Relacionados a Brazilian Mortgages
Companhia Hipotecaria Atuando como Cedente dos Créditos Imobiliarios

A Brazilian Mortgages Companhia Hipotecdria cedeu a Securitizadora, através dos Contratos
de Cessdo parte dos Créditos Imobilidrios, vinculados a presente Emissdo. Embora a
Securitizadora e a Brazilian Mortgages Companhia Hipotecaria sejam empresas do mesmo
grupo econOmico, os critérios de elegibilidade dos Créditos Imobilidrios, aferidos pelo Servicer,
sdo os mesmos praticados pela Securitizadora com outros Originadores. Assim sendo e por
tratar de critérios objetivos, aferidos por terceiros, ndo se vislumbra qualquer favorecimento
nesta relacdo contratual. Por outro lado, a Brazilian Mortgages ndo tem qualquer contrato de
exclusividade dos créditos imobilidrios por ela originados, em relagdo a Securitizadora e
também possui como objetivo de captacdo de recursos com lastro em créditos imobiliarios.

6. VISAO GERAL DO SETOR DE SECURITIZAGAO IMOBILIARIA

No periodo de 1999 a 2010 as emissdes de CRI apresentaram um significativo crescimento, que
pode ser explicado pela necessidade de financiamento do setor imobiliario, aliado ao fato de
tratar-se de uma opgdo atrativa de investimento. Os graficos a seguir demonstram o
mencionado crescimento, indicando o nimero de emissdes e volumes de 1999 até 30 de junho
de 2011, com base em dados extraidos dos websites da CVM, CETIP e ANBIMA.

Crescimento do Mercado de Securitizacdo (RS mil):
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Historico

A securitizacdo de recebiveis teve sua origem nos Estados Unidos em 1970, quando as agéncias
governamentais ligadas ao crédito hipotecdrio promoveram o desenvolvimento do mercado de
titulos lastreados em hipotecas.

Nessa época, os profissionais que atuavam no mercado definiam a securitizacdo como “a
prdtica de estruturar e vender investimentos negocidveis de forma que seja distribuido
amplamente entre diversos investidores um risco que normalmente seria absorvido por um so
credor”.

O mercado de securitizagdo iniciou-se com a venda de empréstimos hipotecarios reunidos na
forma de pool e garantidos pelo governo. A partir desta experiéncia, as instituicdes financeiras
perceberam as vantagens desta nova técnica financeira, que visava o lastreamento de
operagoes com recebiveis comerciais de emissdes publicas de endividamento.

No Brasil, seu surgimento se deu em um momento histérico peculiar. Na década de 90, com as
privatizacOes e a desestatizacdo da economia, aliados a uma maior solidez na regulamentacao,
a negociacao de crédito e o gerenciamento de investimentos préprios ficaram mais volateis
com a velocidade e a complexidade desse novo cendrio. Dessa forma, tornou-se necessaria a
realizacdo de uma reformulagdo na estrutura societaria brasileira e uma profissionalizacdo do
mercado de capitais que passou a exigir titulos mais seguros e garantias mais sdélidas nos
moldes internacionais. Como consequéncia, o foco para a andlise da classificacdo de riscos
passou a ser a segregacao de ativos.

Apesar de as primeiras operacGes terem sido realizadas a partir da década de 90, foi no ano de
1997 que diversas companhias utilizaram-se da securitizacdo como parte de sua estratégia de
financiamento.

A Lei n? 9.514/97 fixou pela primeira vez no Brasil as regras e caracteristicas de uma operagdo
de securitizacdo.

Securitizagdo de Créditos Imobilidrios

Nos termos da Lei n2 9.5147/97, securitizacdo de créditos imobiliarios é “a operacéo pela qual
0s créditos sGo expressamente vinculados a emissGo de uma série de titulos de crédito,
mediante termo de securitiza¢@o de créditos, lavrado por uma companhia securitizadora”.

A securitiza¢do de créditos imobiliarios é uma opera¢do que atende, fundamentalmente, do
ponto de vista do(s) Originador(es) dos Créditos Imobilidrios, ao objetivo de obtencdo de uma
fonte alternativa de recursos, podendo oferecer vantagens mediante a reducao da taxa de juros
na tomada de empréstimos no mercado financeiro, e gerando fluxo de caixa.

Companhia Securitizadora
A securitizacdo é efetuada por meio de companhias securitizadoras de créditos imobiliarios,
instituicdes ndo financeiras, constituidas sob a forma de sociedades por a¢des, que tém como

objeto a aquisicdo e securitizacdo dos créditos e a emissdao e colocagdo dos certificados de
recebiveis imobilidrios no mercado.
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Regime Fiducidrio

A Lei n? 9.514/97 contemplou a faculdade de adotar-se um mecanismo de segregacdo
patrimonial para garantia do(s) Investidor(es) que venha a adquirir os Certificados de
Recebiveis Imobiliarios emitidos pela companhia securitizadora. Este mecanismo é
denominado regime fiduciario.

O regime fiducidrio é uma espécie de garantia que consiste na formacdo, pelo termo de
securitizagdo, de patrimonio separado, o qual: (i) ndo esta sujeito a qualquer a¢do ou execucao
pelos credores da companhia securitizadora por mais privilegiados que sejam, mesmo em caso
de insolvéncia, excetuando-se o disposto na MP 2158-35, como mencionado no item Fatores
de Risco deste Prospecto; (ii) ndo pode ser objeto de garantia de opera¢des da companhia
securitizadora; e (iii) é destinado exclusivamente ao pagamento dos respectivos certificados de
recebiveis imobilidrios. Em decorréncia da afetacdo desse patrimbnio, os titulares dos
certificados de recebiveis imobilidrios sdo beneficiados na medida em que o risco de crédito do
pagamento serd, em regra, o risco do(s) Devedor(es) dos recebiveis imobilidrios, e ndo o da
companhia securitizadora.

Instituido o regime fiducidrio, caberd a companhia securitizadora administrar cada patrimonio
separado, manter registros contabeis independentes em relacdo a cada um deles. Nao
obstante, a companhia securitizadora respondera com seu patriménio pelos prejuizos que
causar por descumprimento de disposicdo legal ou regulamentar, por negligéncia ou
administracdo temerdria ou, ainda, por desvio da finalidade do patrimonio separado.

O regime fiduciario é instituido por meio da declaracdo unilateral da companhia securitizadora
no respectivo termo de securitizacao.

Certificados de Recebiveis Imobilidrios

O Certificado de Recebiveis Imobilidrios é um titulo de crédito nominativo, de livre negociacao,
lastreado em créditos imobilidrios e constitui promessa de pagamento em dinheiro.

Trata-se de um titulo de crédito que se mostra apropriado ao financiamento de longo prazo,
estando vinculado as condi¢des dos financiamentos contratados com os tomadores, além de
reunir as condi¢cdes de eficiéncia necessdrias a concorréncia no mercado de capitais, ao
conjugar a mobilidade e agilidade prépria do mercado de valores mobilidrios e a segurancga
necessaria para garantir os interesses do publico investidor.

E considerado um valor mobiliario, caracteristica que lhe foi conferida pela Resolug3o n2 2.517,
de 29 de junho de 1998 do Conselho Monetario Nacional.

Somente podem ser emitidos por companhias securitizadoras e seu registro e negociacao sao
realizados por meio dos sistemas centralizados de custddia e liquidagdo financeira de titulos
privados.

Oferta Publica de Certificados de Recebiveis Imobilidrios
Até fins de 2004, a emissdo de CRI era regulada pela Instrugdo CVM n? 284, de 24 de julho de
1998, primeiro normativo sobre securitizacdo de recebiveis imobiliarios editado pela CVM. De

acordo com a Instrucdo CVM 284, somente era possivel a distribuicdo de CRI cujo valor
nominal fosse igual ou superior a R$300.000,00.
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Em 30 de dezembro de 2004 a CVM editou a Instrucao CVM 414, sendo ampliado o rol de
possiveis investidores, pois ndo foi estipulado valor nominal minimo para o(s) CRI. A Instrucdo
CVM 414 revogou a Instrucdo CVM 284, passando a regular a oferta publica de distribuicdo de
certificados de recebiveis imobilidrios e o registro de companhia aberta das companhias
securitizadoras. De acordo com a Instrucdo CVM 414, somente podera ser iniciada uma oferta
publica de certificados de recebiveis imobilidrios se o registro de companhia aberta da
securitizadora estiver atualizado e apds a concessdo do registro pela CVM.

Dentre as disposicoes da Instrucdao CVM 414, com alteragdes dispostas na Instrucao CVM 429 e
443 acerca da oferta publica, destacam-se as seguintes:

» nas distribui¢cdes de certificados de recebiveis imobilidrios com valor nominal unitario
inferior a R$300.000,00, exige a instrucdo que os créditos que lastreiam a Emiss3o (a)
estejam sob regime fiducidrio; (b) sejam originados de Imdveis com “Habite-se”
concedido pelo érgao administrativo competente e, além disso, deve ser respeitado o
limite maximo de 0,5% dos créditos por devedor;

» se os créditos lastro dos certificados de recebiveis imobilidrios forem decorrentes da
aquisicdo ou promessa de aquisicao de unidade imobilidria vinculadas as incorporacdes
objeto de financiamento, para que seja concedido o registro devera ser comprovada a
constituicdo de patrimonio de afetacdo a que faz referéncia a Lei n? 4.591, de 16 de
dezembro de 1964;

» é facultada a obtencdo do registro provisério para a distribuicdo dos certificados de
recebiveis imobilidrios se o seu valor nominal unitdrio for igual ou superior a
R$300.000,00. O pedido de registro definitivo deverd ser formulado até o 302 dia do
més subsequente ao da concessdo do registro provisoério;

» é facultado o desdobramento dos certificados de recebiveis imobilidrios decorridos
18 meses apds a data do encerramento da oferta, de modo que o valor nominal
unitario dos certificados de recebiveis imobilidrios asse a ser inferior a RS 300.000,00,
desde que observados os requisitos da Instru¢do CVM 414,

Os créditos imobilidrios que lastreiam a Emissdao de CRI deverdo observar o limite maximo de
20% (vinte por cento), por devedor. O percentual de 20% podera ser excedido quando o
devedor: (i) tenha registro de companhia aberta; (ii) seja instituicdo financeira ou equiparada;
ou (iii) seja sociedade empresarial que tenha suas demonstragées financeiras relativas ao
exercicio social imediatamente anterior a data de Emissdo do CRI elaboradas em conformidade
com o disposto na Lei n? 6.404, de 15 de dezembro de 1976, e auditadas por auditor
independente registrado na CVM, ressalvado o disposto no § 49.

Poderad ser dispensada a apresentacdo das demonstracdes financeiras acima mencionadas
relacionadas ao(s) CRI que: (i) sejam objeto de oferta publica de distribuicdo que tenha como
publico destinatario exclusivamente sociedades integrantes do mesmo grupo econémico, e
seus respectivos administradores, sendo vedada a negociacdo do(s) CRI no mercado
secundario; ou (ii) possuam valor unitério igual ou superior a RS 1.000.000,00 (um milhdo de
reais), e sejam objeto de oferta publica destinada a subscri¢do por ndo mais do que 20 (vinte)
investidores.

A oferta publica de distribuicao de CRI serd realizada com observancia do disposto na Instrucdo

CVM 400, sendo dispensada a participacao de instituicdao intermedidria nas ofertas publicas de
distribuicdo de CRI para captacdo de importancia ndo superior a RS 30.000.000,00 (trinta
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milhGes de Reais), ou que atendam ao disposto nos incisos | ou Il do § 42 do artigo 52 da
Instrucdo da Instrucdao CVM 414"

A oferta publica de CRI podera ainda ser realizada com esforgos restritos, em observéncia ao
disposto na Instrucdo CVM 476, sendo automaticamente dispensada do registro de
distribuicdo, exclusivamente destinada a Investidores Qualificados e necessariamente
intermediadas por integrantes do sistema de distribuicdo de valores mobilidrios. Nas ofertas
distribuidas com esforgos restritos sera admitida a procura de 50 Investidores Qualificados e os
valores mobilidrios ofertados deverdo ser subscritos ou adquiridos por, no maximo, 20
Investidores Qualificados.

Termo de Securitizagdo de Créditos

A Emissdo dos Certificados de Recebiveis Imobilidrios é realizada por meio de termo de
securitizacdo de créditos, que vincula os respectivos créditos imobilidrios a série de titulos
emitidos pela securitizadora. O termo de securitizacao é firmado pela securitizadora e o agente
fiduciario, e devera conter todas as caracteristicas dos créditos, incluindo a identificacdo do
devedor, o valor nominal dos Certificados de Recebiveis Imobilidrios, os Imdveis a que os
Créditos estejam vinculados, espécie de garantia, se for o caso, dentre outras.

Para os créditos imobilidrios que sejam objetos de regime fiduciario, e que forem
representados por CCl, o termo de securitizacdo deverda ser custodiado na Instituicdo
Custodiante.

Tratamento Tributdrio Aplicdvel as Securitizadoras

As companhias securitizadoras estdo sujeitas a tributacdo pelo Imposto de Renda Pessoa
Juridica — IRPJ (aliquota basica de 15% (quinze por cento), mais adicional de 10% (dez por
cento) sobre a parcela do lucro que exceder a R$240.000.00 no ano), Contribuicdo Social sobre
o Lucro Liquido — CSLL (9%), Contribuicdo ao Programa de Integracao Social — PIS (0,65%) e
Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social — COFINS (4%), nos termos da Lei n2
9.718, 27 de novembro de 1998, artigo 32, §§ 52 a 99, da Lei n? 10.833, de 29 de dezembro de
2003, artigo 10, |, e da Lei n2 10.684, de 30 de maio de 2003, artigo 18.

Pelo disposto no artigo 32, §82 da Lei n29.718, de 27 de novembro de 1998, com redacdo dada
pelo artigo 22 da MP 2.158-35, as companhias securitizadoras podem deduzir as despesas da
captacdo da base de cdlculo do PIS e da COFINS. Assim, as securitizadoras apuram as citadas
contribuicdes de forma semelhante as instituicGes financeiras, ou seja, pelo conceito de
spread.

7. SUMARIO DA SECURITIZADORA

ESTE SUMARIO E APENAS UM RESUMO DAS INFORMAGCOES DA SECURITIZADORA. AS
INFORMACBES COMPLETAS SOBRE A SECURITIZADORA ESTAO NO SEU FORMULARIO DE
REFERENCIA. LEIA-O ANTES DE ACEITAR A OFERTA.

O Formuldrio de Referéncia da Emissora estd disponivel para consulta perante a CVM
(www.cvm.gov.br) e a BM&FBOVESPA (www.bmfbovespa.com.br).

7.1. INFORMAGOES DA SECURITIZADORA
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O presente sumario contém informacgdes gerais sobre as atividades da Emissora, de modo que
ndo contempla todas as informacdes que o(s) Investidor(es) deve(m) considerar antes de
investir nos CRI. O Investidor deve também ler o Prospecto como um todo, incluindo as
informacgdes contidas na Secao “Fatores de Risco” e as demonstracdes financeiras da Emissora
anexas a este Prospecto, antes de tomar uma decisao de investimento.

A Emissora é uma das empresas da holding Brazilian Finance & Real Estate, composta ainda
pelas empresas Brazilian Mortgages, BM Sua Casa, e Brazilian Capital todas concebidas para
proporcionar ao mercado solugdes financeiras que fomentem o setor imobiliario.

Criada em 2000, com o objetivo de desenvolver o mercado brasileiro de securitizagao
imobiliaria, a Emissora possui como atividade principal a aquisicao de recebiveis imobiliarios e
emissao de CRI. O seu objetivo é a integracdo do mercado de capitais com as operac¢des de
crédito do mercado imobilidrio.

Adicionalmente, a Emissora adquire créditos de incorporadoras imobilidrias, bancos,
companhias hipotecdarias, shopping centers, empresas corporativas e fundos de investimento
imobiliarios para utiliza-los em securitiza¢cbes de recebiveis imobilidrios.

Os cinco principais Fatores de Risco sobre a Emissora sdo:

A Emissora pode ndo ser bem sucedida na consecugéo de sua estratégia de crescimento caso
ndo consiga investir os recursos disponiveis e captados a longo prazo.

Os ativos e receitas da Emissora tém crescido de forma estavel ao longo dos ultimos anos.
Entretanto, é possivel que ndo se consiga manter esta taxa de crescimento no futuro. A
Emissora espera conseguir empregar todos os recursos disponiveis e captados em um prazo
adequado, baseando sua estratégia em manter a posicio de mercado na emissdo de CRI. E
possivel que sua estratégia se mostre parcial ou integralmente incorreta e que, com isso,
enfrente eventos que possam afetar adversamente os resultados esperados. Estes eventos
adversos podem incluir: (i) a auséncia de desenvolvimento continuo dos mercados imobilidrios
e de financiamento imobilidrio no Brasil; (ii) ndo ter sucesso ao administrar a ampliacdo das
operagBes no prazo projetado; (iii) ndo ter éxito na adaptagdo a novas tendéncias do
financiamento imobiliario; e/ou (iv) o aumento da competicdo no mercado de financiamento
imobiliario, que pode elevar custos e reduzir lucros.

O crescimento futuro da Emissora poderd exigir capital adicional, que poderd ndo estar
disponivel ou, caso disponivel, poderd ndo estar em condi¢es satisfatorias.

Se os recursos atualmente disponiveis forem insuficientes para financiar suas futuras
exigéncias operacionais, a Emissora podera precisar de recursos adicionais, proveniente de
diferentes fontes de financiamentos, tendo em vista o crescimento e desenvolvimento futuros
de suas atividades. Ndo se pode assegurar a disponibilidade de capital adicional ou, se
disponivel, que o mesmo terd condicGes satisfatorias. A falta de acesso a capital adicional em
condicOes satisfatorias pode restringir o crescimento e desenvolvimento futuros das
atividades, o que poderia vir a prejudicar de maneira relevante a situacdo financeira e os
resultados operacionais da Emissora.

O sucesso da Emissora apoia-se em “pessoas chave”. A perda de membros da alta

administra¢do, ou a incapacidade de atrair e manter estas pessoas pode ter um efeito
adverso relevante sobre a Emissora.
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A capacidade da Emissora de manter sua posicdao competitiva depende em larga escala dos
servicos da sua alta administragdo. Ndo é possivel garantir que terd sucesso em atrair e manter
pessoal qualificado para integrar a alta administracao.

Manutengdo do Registro de Emissora Aberta

A Emissora opera no mercado desde 2000. A sua atuagao como securitizadora de emissdes de
CRI depende da manuten¢do de seu registro de companhia aberta junto a CVM e das
respectivas autorizacdes societarias. Caso a Emissora ndo atenda aos requisitos exigidos pela
CVM em relacgdo a companhia aberta, sua autorizagdo podera ser suspensa ou mesmo
cancelada, afetando assim as suas emissdes de CRI.

O acionista Controlador da Emissora poderda ter interesses conflitantes com os interesses de
futuros investidores.

Caso a Emissora venha a ter outros acionistas controladores, e eles votem como um Unico
bloco, terdo poderes para, dentre outros, eleger a maioria dos membros do Conselho de
Administracdo e determinar o resultado das delibera¢des que exijam aprovac¢do de acionistas,
inclusive nas operagdes com partes relacionadas, reorganizagdes societdrias e o pagamento de
quaisquer dividendos. O interesse dos acionistas controladores, ou de seus eventuais
sucessores, podera diferir dos interesses dos demais acionistas da Emissora.

7.2. DESCRICAO DO CAPITAL SOCIAL E PRINCIPAIS ACIONISTAS DA SECURITIZADORA

7.2.1. Geral

Atualmente o capital social totalmente subscrito e integralizado da Securitizadora é de
R$100.228.651,54, representado por 45.845.987 acdes nominativas ordindrias. A tabela a
seguir apresenta os acionistas da Securitizadora e de suas empresas controladoras.

Controlador direto: Brazilian Finance & Real Estate S.A.

Controladores indiretos: Ourinvest Real Estate Holding S.A. e George Meisel.

Capital

Brazilian Securites Cia de Securitizacao Social Subscrito: RS$ 100.228.651,54

Av. Paulista, 1374 - 152 andar,
CNPJ: Bela Vista - Sdo Paulo - SP - CEP
03.767.538/0001-14 ' 01310-100 Integralizado: | RS 100.228.651,54

Qtde acdes Qtde % Agdes Qtde acdes

Acionistas CPF/CNPJ ON % Agoes ON : acGes PN PN TOTAL % Agoes TOTAL ENTRADA
Brazilian Finance & 02.762.113/0001-
Real Estate S.A. 50 45,845,984 99,99999% - 0,00% 45.845.984 99,99999% 19/04/02
George Meisel 637.834.608-91 1 0,000002% - 0,00% 1 0,000002% 15/07/04
Bruce Thomas
Philips 022.191.688-16 1 0,000002% - 0,00% 1 0,000002% 21/01/11
Moise Politi 043.054.868-06 1 0,000002% - 0,00% 1 0,000002% 4/10/00
Total
......... 45.845.987 100,00000% : 0,00000% 0,00% 45.845.987 100,00000%
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Brazilian Finance & Real Estate S.A. Capital Social Subscrito: RS 525.130.036,26
CNPJ: Av. Paulista, 1374, 152 andar, Bela
02.762.113/0001- Vista, Sdo Paulo - SP - CEP 01310-
50 100 Integralizado: R$ 525.130.036,26
Qtde acdes Qtde agdes Qtde acbes
Acionistas CPF/CNPJ ON % Agdes ON PN % Agdes PN TOTAL % Agdes TOTAL ENTRADA
Adam Navroz Jiwan 232.577.888-60 1 0,0000010% 0,0000000% 1 0,0000004% 28/6/2007
Bruce Thomas
Philips 022.191.688-16 1 0,0000010% 0,0000000% 1 0,0000004% 2/4/2007
11.254.788/0001-
Coyote Trail, LLC 89 9.563.325 9,2351870% 38.253.300 : 30,0155159% 47.816.625 20,6999977% 16/12/2009
David Marc Weil 233.911.838-70 - 0,0000000% 1 0,0000008% 1 0,0000004% 4/1/2010
Dinakar Singh 232.577.878-98 1 0,0000010% - 0,0000000% 1 0,0000004% 28/6/2007
Fabio de Araujo
Nogueira 010.403.038-03 1 0,0000010% 0,0000000% 1 0,0000004% 2/4/2007
Gary Robert
Garrabrant 743.170.831-91 - 0,0000000% 1 0,0000008% 1 0,0000004% 4/1/2010
George Meisel 637.834.608-91 1 0,0000010% 0,0000000% 1 0,0000004% 2/4/2007
Jodo Manuel
Campanelli Freitas 041.726.158-64 - 0,0000000% 1 0,0000008% 1 0,0000004% 4/1/2010
Gilson Schwartz 071.101.688-75 - 0,0000000% 1 0,0000008% 1 0,0000004% 21/1/2011
Moise Politi 043.054.868-06 1 0,0000010% 0,0000000% 1 0,0000004% 2/4/2007
Ourinvest Real 07.951.440/0001-
Estate Holding S.A. 73 73.069.398 | 70,5622316% 5.510.187 4,3235775% 78.579.585 34,0173994% 2/4/2007
Roberto Politi 089.118.208-06 - 0,0000000% 1 0,0000008% 1 0,0000004% 4/1/2010
TPG-Axon BFRE 09.384.002/0001-
Holding, LLC 04 20.920.399 | 20,2025756% : 83.681.594 | 65,6609028% ; 104.601.993 45,2825982% 28/6/2007
Total 103.553.12
8 100,00000% : 127.445.086 : 100,00000% 230.998.214 100,000000%
Capital
Ourinvest Real Estate Holding S.A. Social Subscrito: RS 219.024.000,00
CNPJ: Av. Paulista, 1728 - 32 andar -
07.951.440/0001-73 S3do Paulo - SP - CEP 01310-919 Integralizado: i RS 219.024.000,00
Qtde agoes Qtde Qtde agoes
Acionistas CPF/CNPJ ON % Agdes ON | acdes PN | % Agdes PN TOTAL % Agdes TOTAL ENTRADA
Bruce Thomas Philips 022.191.688-16 - 0,000000% 570.565 1,706147% 570.565 0,836012% 28/08/06
David Assine 769.483.078-68 8.696.672 24,985638% i 1.849.104 : 5,529333% 10.545.776 15,452049% 28/08/06
Fabio de Araujo 13.649.68
Nogueira 010.403.038-03 - 0,000000% 0 40,816327% 13.649.680 20,000000% 08/06/06
George Meisel 637.834.608-91 21.763.754 62,527513%  3.152.122 : 9,425718% 24.915.876 36,507634% 08/06/06
14.220.24
Moise Politi 043.054.868-06 - 0,000000% 5 42,522474% 14.220.245 20,836012% 08/06/06
Rodolfo Schwarz 668.912.488-68 4.346.258 12,486849% - 0,000000% 4.346.258 6,368293% 28/08/06
Total 33.441.7
......... 34.806.684 100,00000% 16 100,00000% 68.248.400 100,00000%

Todos os acionistas controladores diretos e indiretos sdo brasileiros, signatarios do Acordo de
Acionistas da Brazilian Finance & Real Estate celebrado em 16 de dezembro de 2009 e a ultima
alteracdo nas acdes detidas pelo controlador ocorreu em 21 de janeiro de 2011.

7.3. INFORMACOES SOBRE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS EMITIDOS PELA EMISSORA
A Emissora ja realizou 246 emissdes de Certificados de Recebiveis Imobilidrios.
As principais caracteristicas de cada uma destas emissdes podem ser verificadas no seu

Formulario de Referéncia, disponivel para consulta junto a CVM em www.cvm.gov.br e a
BM&FBovespa em www.bmfbovespa.com.br.

7.4. INFORMAGOES COMPLEMENTARES
7.4.1. Registro de Companhia Aberta: No momento do registro da Emissdo a Brazilian

Securities Companhia de Securitizagdo, encontra-se com o seu registro de companhia aberta
junto a CVM devidamente atualizado.

Pagina 77 de 193



7.4.2. Auditores da Emissora: Exercicios referentes aos anos de 2008 e 2009 e 2010 foram
auditados pela Moore Stephens do Brasil S.A, ja para o exercicio de 2011 os auditores serdo a
PriceWaterhouseCoopers Auditores Independentes.

8. INFORMAGOES CADASTRAIS DA SECURITIZADORA

Identificagdo da Emissora Brazilian Securities Companhia de Securitizagao,
inscrita no CNPJ/MF sob o n2 03.767.538/0001-14.

Registro na CVM Registro de companhia aberta perante a CVM,
concedido sob n2 01.875-9 (cddigo CVM), em 04 de
setembro de 2000.

Sede Avenida Paulista, n? 1.374, 152 andar, CEP 01.310-

916, Cidade de S3o Paulo, Estado de Sdo Paulo.

Diretoria de Relagdes com Investidores Localizada na Avenida Paulista, n? 1.374, 15°
andar, CEP 01.310-100, Cidade de S&o Paulo,
Estado de Sdo Paulo. O Sr. Fernando Pinilha Cruz é
o responsavel por esta Diretoria e pode ser
contatado por meio do telefone (11) 4081-4654,
fax (11) 4081-4652 e endereco de correio
eletronico
fernando.cruz@braziliansecurities.com.br.

Auditor(es) Independente(s) PriceWaterhouseCoopers Auditores
Independentes Moore Stephens Lima Lucchesi
Auditores Independentes

Jornais nos quais divulga informagdes As informagGes referentes a Emissora sdo
divulgadas no DCI - Diario Comércio, Industria &
Servico (SP) e Diario Oficial do Estado de Sao Paulo
(SP).

Site na Internet www.bfre.com.br/braziliansecurities/pt.
As informagGes constantes do site da Emissora na
internet ndo sdo partes integrantes neste
Prospecto e ndo sdo nele inseridos por referéncia.

9. DESTINACAO DOS RECURSOS — INVESTIMENTO NO SETOR DE FINANCIAMENTOS
IMOBILIARIOS

O(s) CRI podera(do) ter sua colocacdo realizada total ou parcialmente. Na hipdtese de
colocagdo parcial, a Oferta podera ser mantida desde que colocado um minimo de 10% do
montante ofertado, ficando facultado a Securitizadora cancelar ou subscrever o(s) CRI ndo
colocado(s).

Os recursos obtidos com a distribuicdo do(s) CRI serd(do) utilizado(s) para a recomposicdo do

patriménio da Securitizadora, diminuido em razdao da aquisicio das Cédulas de Créditos
Imobiliarios. Caso haja colocagao apenas parcial do(s) CRI, a Securitizadora, no exercicio regular
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de suas atividades e em consonancia com seu objeto social emitird outros CRI, que visardo a
recomposicdo de seu patrimoénio.

A atividade de securitizacdo representa, de forma geral, medida de incentivo e fomento ao
crescimento do mercado de financiamentos imobilidrios em geral, em consonancia com o
escopo da Lei n2 9.514/97.

10. DECLARAGCOES
10.1. DECLARACAO DA SECURITIZADORA

A Securitizadora declara, nos termos do artigo 56 da Instrugdo CVM 400 e do item 15 do Anexo
lll da Instrucdo CVM 414, exclusivamente para os fins do processo de registro da presente
Oferta perante a CVM, que:

(i) verificou a legalidade e a auséncia de vicios na presente operagao;

(ii) este Prospecto e o Termo de Securitizagdo contém as informacgOes relevantes
necessarias ao conhecimento pelos investidores da Oferta, do(s) CRI, da Securitizadora e
suas atividades, situacdo econOmico-financeira, os riscos inerentes a sua atividade e
quaisquer outras informacdes relevantes, sendo tais informag¢des verdadeiras,
consistentes, corretas e suficientes para permitir aos investidores uma tomada de decisao
fundamentada a respeito da Oferta;

(iii) este Prospecto foi elaborado de acordo com as normas pertinentes, incluindo,
mas nao se limitando, a Instru¢do CVM 400 e a Instrugdao CVM 414;

(iv) as informacdes prestadas por ocasido do registro da Oferta, do arquivamento
do Prospecto, bem como aquelas fornecidas ao mercado durante a Oferta,
respectivamente, sdo e serdo verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes para
permitir aos investidores uma tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta; e

(v) é responsavel pela veracidade, consisténcia, qualidade e suficiéncia das informacgdes
prestadas por ocasido do registro e fornecidas ao mercado durante a distribuicdo.

10.2. DECLARAGAO DO AGENTE FIDUCIARIO

O Agente Fiducidrio declara, nos termos dos artigos 10 e 12, incisos V e IX, da Instrucdo da
CVM 28 e do item 15 do anexo Ill da Instrucdo CVM 414, exclusivamente para os fins do
processo de registro da Oferta na CVM, que verificou, a legalidade e a auséncia de vicios da
operacgdo e tomou todas as cautelas e agiu com elevados padrées de diligéncia para assegurar
que:

(i) as garantias concedidas no ambito da Oferta foram regularmente constituidas,
observada a manutencdo de sua suficiéncia e exequibilidade;

(ii) este Prospecto e o Termo de Securitizacdo contém todas as informacdes relevantes a
respeito do(s) CRI, da Emissora, de suas atividades, de sua situacdo econémico-financeira
e dos riscos inerentes as suas atividades e outras informacdes relevantes, as quais sdo
verdadeiras, precisas, consistentes, corretas e suficientes, para permitir aos investidores
uma tomada de decisdao fundamentada a respeito da Oferta;
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(iii) este Prospecto foi elaborado de acordo com as normas pertinentes, incluindo,
mas nao se limitando, a Instrucdo CVM 400 e a Instrugdao CVM 414; e

(iv) ndo se encontra em nenhuma das situacdes de conflito de interesse previstas
no artigo 10 da Instrugcdao CVM 28.

11. DOCUMENTOS E INFORMAGCOES INCORPORADOS A ESTE PROSPECTO POR REFERENCIA
As informacOes referentes a situa¢do financeira da Emissora e outras informacdes a ela
relativas, tais como histdrico, atividades, estrutura organizacional, propriedades, plantas e
equipamentos, composi¢cdao do capital social, administracdo, recursos humanos, processos
judiciais, administrativos e arbitrais e as informac¢des exigidas no Anexo IlI-A da Instru¢do CVM
400, bem como: (a) a informacgdo acerca da adesdao ou ndao da Emissora, por qualquer meio, a
padrdes internacionais relativos a prote¢do ambiental, incluindo referéncia especifica ao ato
ou documento de adesado; (b) as informagdes acerca das politicas de responsabilidade social,
patrocinio e incentivo cultural adotadas pela Emissora, assim como dos principais projetos
desenvolvidos nessas areas ou nos quais participe; (c) a descricdo dos negdcios com empresas
ou pessoas relacionadas com a Emissora, assim entendidos os negécios realizados com os
respectivos controladores, bem como com empresas ligadas, coligadas, sujeitas a controle
comum ou que integrem o mesmo grupo econdmico da Emissora; (d) a descricdo detalhada
das praticas de governanca corporativa recomendadas no Cddigo de Melhores Praticas de
Governanca Corporativa publicado pelo IBGC - Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa,
adotadas pela Emissora ou por seus controladores, caso a Emissora ndo adote tais praticas; e
(e) analise e comentarios da Administracdo sobre as demonstrac¢des financeiras da Emissora,
nos termos solicitados pelo paragrafo primeiro do Artigo 92 do Codigo ANBIMA de Regulagdo e
Melhores Praticas para as Ofertas Publicas de Distribuicdo e Aquisicdo de Valores Mobilidrios,
podem ser encontradas no Formulario de Referéncia, elaborado nos termos da Instrugdo CVM
480, que se encontra disponivel para consulta no seguinte website:

¢ www.cvm.gov.br (neste website, acessar “Cias abertas e estrangeiras”, clicar em “ITR,

DFP, IAN, IPE e outras informagdes”, buscar por “Brazilian Securities”, clicar em
“Brazilian Securities Cia de Securitizacdo” e selecionar “Formuldrio de Referéncia”).
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12. ANEXOS

ANEXO | — Ata da Reunidao do Conselho de Administragao da Securitizadora
ANEXO Il - Termo de Securitizacdo de Créditos Séries 2.011-247 e 2.011-248
ANEXO Il - Modelo do Contrato de Cessao

ANEXO IV — Modelo do Boletim de Subscricao

ANEXO V — Relatério de Rating
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ANEXO | - ATA DA REUNIAO DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO DA SECURITIZADORA

JUCESP PROTOCOLO
b 0.060.752/11.7

SRR A

BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZACAO

COMPANHIA ABERTA

C.N.P.J. No. 03.767.538/0001-14
N.L.R.E. 35.300.177.401

ATA DE REUNIAO DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO,
REALIZADA EM 10.01.2011

DATA, HORARIO E LocaL: 10 de janeiro de 2011, as 10:00 horas, na sede social da
Companhia, na Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sio Paulo, na Avenida Paulista,
1.374, 159 andar, CEP 01310-100.

PRESENCAS: Presentes todos os membros do Conselho de Administragao da
Companhia, ficando dispensada a exigéncia de convocacio, nos termos do Artigo 13,
§ 20, do Estatuto Social da Companhia.

MEsa: Presidente: Sr. Moise Politi; Secretério: Sr. George Meisel,

ORDEM DO DIA: Deliberar sobre o novo limite de emissdo, pela Companhia, de
Certificados de Recebiveis Imobilidrios.

DELIBERACOES TOMADAS POR UNANIMIDADE _E SEM__QUAISQUER _RESTRICOES:

Instalada a Reunido, apés a discussdo da matéria, os membros do Conselho de
Administragdo deliberaram, por unanimidade de votos, sem quaisquer restricies e

em conformidade com o estabelecido no artigo 15, g, do Estatuto Social, aprovar o

novo limite para as emissdes de CRI's pela Companhia, passando dos atuais
R$8.000.000.000,00 (oito bilhdes de reais), aprovado na Reunido do Conselho de
Administracdo realizada em 19.02.2010, para R$15.000.000.000,00 (quinze bilhdes de

reais), sem limite de prazo para emissdo. Os CRI's serdo emitidos em uma ou mais séries,

nos termos da Lei n® 9.514/97, e poderdo ter sua colocacdo realizada total ou
parcialmente. Na hipdtese de colocagdo parcial, a oferta podera ser mantida desde L Y
que colocado um minimo de 10% do montante ofertado, ficando facultado a Jl\\
Companhia cancelar ou subscrever os CRI's ndo colocados.
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ENCERRAMENTO:  Nada mais havendo a ser tratado, o Sr. Presidente deu por
encerrada a Reunido, da qual se lavrou a presente ata que, lida e achada conforme,
foi por todos assinada. S&o Paulo, 10 de janeiro de 2011. Assinaturas: Presidente,

Moise Politi; Secretdrio, George Meisel. Conselheiros: Moise Politi, George Meisel e
Luiz Augusto Prado Barreto.

A presente é copia fiel da ata Zv/mﬂjm livro préprio.
}k LL—C‘ [ of ‘\ (‘( \AA,Q,LQL/Q

Ol
Moise Politi | George Meisel
‘ Presidente Secretério

OABIS?
?\G S
JEY

Lian
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ANEXO Il - MINUTA DO TERMO DE SECURITIZACAO DE CREDITOS SERIES 2.011-247 E 2.011-

248

TERMO DE SECURITIZACAO DE CREDITOS

SERIES 2.011-247 e 2.011-248

Pelo presente Termo de Securitizagdo de Créditos Imobilidrios,

BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITlZACRO, com sede na Cidade de S&o Paulo,
Estado de S¥o Paulo, na Avenida Paulista, n¢ 1.374, 152 andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n?
03.767.538/0001-14, inscrita na Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) sob o n2 01875-9, neste
ato representada por seus diretores em conformidade com seus atos constitutivos, doravante
designada simplesmente Securitizadora;

OLIVEIRA TRUST DTVM S.A., instituigdo financeira, inscrita no CNPJ/MF sob o ne
36.113.876/0001-91, com sede na Avenida das Américas, n2 500, Bloco 13, Grupo 205, Barra da
Tijuca, Rio de Janelro —RJ, neste ato representada na forma de seu Estatuto Social.

RESOLVEM firmar o presente Termo de Securitizagiio, mediante as seguintes condigbes:

CLAUSULA 1 - DEFINICOES

Agéncia de Rating:  Fitch Rating Brasil Ltda., inscrita no CNPJ/ME sob o n2 01.813.375/0001-33, ou
quem a suceder.

Agente Fiducidrio:  Oliveira Trust DTVM S.A,, instituicdo financeira, inscrita no CNP)/MF sob o n®
36.113.876/0001-91, com sede na Avenida das Américas, n® 500, Bloco 13,
Grupo 205, Barra da Tijuca, Rio de Janeiro — RJ.

Alienagdo Modalidade de garantia real imobllidria constituida pelo(s) Devedor{es) no(s)

Fiducidria dos Contrato(s) Imobilidrio(s), nos termos da Lei n® 9.514/97, pela qual ofs)

Iméveis: Devedor(es) transfere{m) a propriedade fiducidria do(s) Imével(is) com escopo
de garantia do pagamento dos Créditos Imobilidrios oriundos do(s) Contrato(s)
Imobilidrio(s).

ANBIMA: Associagdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais.

Amortizagdo A Securitizadora promovera a amortizagdo antecipada, total ou parcial, dos CRI

Extraordindria:

vinculados ao Termo nas seguintes hipéteses: (i) caso o (algum) Devedor pague
antecipadamente a sua divida; (i) nos casos em que ocorrer a venda do(s)

—lImével{is)}-retomado(s);-{iil}-no-caso-de-impessibilidade-tempordria-ou-definitiva—

de averbagdo da(s) CCl na(s) matricula(s) do(s) Imével(is) no(s) Registro(s) de
Iméveis; e (iv) no caso de recebimento de indenizagdes relacionada§ a $inistro
ou decorrentes de desapropriagio do(s) Imével(is). .

-y
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Antincio de Andncio pelo qual se dard a publicidade de distribuigiio e encerramento do(s)

Distribuigio e CRI, utilizando a faculdade prevista no pardgrafo Unico do artigo 29 da
-—--Eficerramentor————Instrugio-CVM-400-e-que-substituird-os-antincios-de-inicio-e-o-de-encerramento——
da distribuicdo.

Ata de Reunidodo  Ata de Reunido do Conselho de Administracdo da Securitizadora realizada em
Conselho de 10/01/2011, que deliberou a respeito do volume méximo de emissdes de CRI
Administragioda  pela Securitizadora, de maneira genérica para todas as suas emissdes uma vez
Securitizadoraou  que a emissiio de CRI é a atividade fim da Securitizadora.

RCA:
Auditores PriceWaterhouseCoopers Auditores Independentes ¢ Moore Stephens Lima
Independentes: Lucchesi Auditores Independentes.

Banco Escriturador: Itad Corretora de Valores S.A., com sede na cidade de S3o Paulo, Estado de S3o
Paulo, com sede na Rua Brigadeiro Faria Lima, n2 3.400 - 102 andar, S3o Paulo,
SP, inscrita no CNPJ sob o n? 61.194.353/0001-64, ou quem vier a sucedé-lo.

BME&FBOVESPA: BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros, com sede na
Praga Antonio Prado, n2 48, Sdo Paulo, SP.

BOVESPA FIX: Sistema BOVESPA FIX (ambiente de negociagdo de ativos e renda fixa)
administrado e operacionalizado pela BM&FBOVESPA,

Caréncla: Compreende o periodo decorrido entre a Data de Emissio e o primeiro
pagamento de juros e amortizag¢do do(s) CRI.

Carteira de Créditos A totalidade dos Créditos Imobilidrios que lastreiam a presente Emissgo.
Iimobilidrios ou
Carteira:

Cédula(s) de Credito Imobilidrio, emitida(s) por meio de Escritura(s) de emissdo

cch de Cédula(s) de Crédito Imobilidrio, de acordo com as normas previstas na Lei
n? 10.931/04, representativas dos Créditos Imobilirios, incluindo o principal,
todos os seus respectivos acessérios, juros, atualizagio monetdria, eventuais
prémios de seguros e quaisquer outros acréscimos de remunera¢do, de mora
ou penalidades, e demais encargos contratuais de responsabilidade do(s)
Devedor{es), inclusive, mas n3o limitado  alienago fiducidria em garantia, se
houver. A(s) CCl sSio emitida(s) pelo(s} Originador(es), custodiada(s) na(s)
Instituicdo(Bes) Custodiante(s) e registrada(s) na CETIP.

Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Avenida Republica do Chile, n2 230,
112 andar, Instituicdo autorizada pelo Banco Central do Brasil (“BACEN")-a
prestar servigos de custédia escritural de ativos e de liquidaggo financeir
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Contrato(s) de
Custddia:

Contrato(s)
Imobilidrio(s):

Contrato(s) de
Administrag8o dos
Créditos
Imobilidrios:

CETIP 21; Mddulo de distribui¢do primdria, negocia¢io secundaria e custddia eletrénica
de ativos administrados e operacionalizados pela CETIP.

CMN: Conselho Monetdrio Nacional.

”Cé&igo Civil: Lei n910406, de 10 de jé n'eiro‘ de 2002, coﬁforme éltéra'dév. ‘

COFINS: Contribuigdo para o Financiamento da Seguridade Social.

Conta da Emissdo:  Conta corrente conta corrente n® 12077-3, da agéncia 0910, mantida no Banco
Itat Unibanco S.A., de titularidade da Securitizadora.

Contrato(s) de Instrumento(s) particular(es) de contrato(s) de cesso de direitos creditérios e

Cessdo: outras avengas firmado(s) entre o(s) Originador(es) e a Securitizadora, pelos

quais os Créditos Imobilidrios representados pela(s) CClI foram cedidos 3
Securitizadora.

Instrumento(s) particular{es) de contrato de prestagiio de servigos de custddia,
registro de cédulas de crédito imobilidrio escriturais e outras avencas
firmado(s) entre ofs) Originador(es) e a(s) respectiva(s) Instituigio(Ses)
Custodiante(s) e/ou, eventualmente, entre Securitizadora e a(s) Instituigio(des)
Custodiante(s).

Contrato(s) firmado(s) entre ofs) Originador(es) e o(s} Devedor(es), pelo(s)
qual(is) sdo constituidos os Créditos Imobilidrios.

Contrato de Prestagdo de Servicos de Back Up para Administracio de
Financiamentos Imobilidrios, firmado em 01 de dezembro de 2003, entre a
Securitizadora e a FPS Negocios Imobilidrios Ltda. (“FPS”), sediada na Cidade

de S3o Paulo, na Avenida Paulista, n? 1.009, 222 andar, inscrita no CNPJ/MF sob.. .

Contrato(s) de
Auditoria:

n? 04.176.494/0001-10, cujo resumo das atividades encontra-se melhor
descrita neste Termo de Securitizagdo e no Prospecto, quando referida apenas
a atividade de administragio dos Créditos Imobilidrios.

Contrato de Prestacdo de Servicos de Back Up Para Administracio de
Financiamentos Imobilidrios, Auditoria e Cobranga de Créditos Imobiliarios,
firmado em 25/04/2006, entre a Securitizadora e a Interservicer Servigos de
Crédito Imobilidrio Ltda. (“Interservicer”), com sede na cidade de TaboSo da

CNPJ/MF sob o n° 08.568.928/0001-89., e Contrato de Prestac3o de Servicts de
Back Up Para Administragdo de Financiamentos Imobilidrios, firmddo &m
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01/12/2003, entre a Securitizadora e FPS, cujo resumo das atividades estd
descrito neste Termo de Securitizagdo e no Prospecto, quando referida apenas

Coobrigado(s):

a atividadé de auditoria dos Créditos Imobilidrios.

-O(s)-Originadore(s) discriminado(s) abaixo possui(em)a obrigagsio de

recomprar os Créditos Imobilidrios nos termos dos respectivos Contratos de
Cessgo de Créditos Imobilidrios, sendo os seguintes os critérios de coobrigacsio
para cada coobrigado:

DINAMICA 0,78% a) Caso ndo se efetive o registro de qualquer um
ENGENHARIA dos contratos efou das respectivas CCi no
LTDA prazo de 50 dias*;

b) Caso a transferéncia das CCl no ambito da
Cetip n8o seja efetivada em até 60 dias*; e

¢) Caso seja verificada existéncla de pendéncias
em relagdo ao pagamento do Imposto Predial
Territorial  Urbano  (“IPTU”) efou taxas
condominiais referentes a cada um dos
iméveis.

*os prazos Indicados contam da assinatura do

Contrato de Cessdo com a Dinémica, ou seja,

19/05/2011.
TYBA 1,74% a) Proposltura, por qualquer um dos adquirentes,
INCORPORAGOES de medida judicial ou extrajudicial,
LTDA ) pretendendo, inclusive, mas ndo exclusive, a

rescisio contratual ou a contestagio de

quaisquer caracteristicas dos Créditos, ainda

que em sede de execuc3o extrajudicial;
b)..Caso._a_transferéncia-.das-CCl.-no--4mbito--da-{-- -

Cetlp ndo seja efetivada em até 45 dias**;

¢) Até a conclus#o da auditoria e caso venha a se
comprovar a gualquer tempo a existéncia de
pendéncias em relagdo ao pagamento do IPTU
e taxas condominials referentes a cada um dos
iméveis relacionados aos Créditos ora cedidos;
e

d) Para os créditos amparados por coobrigacso,
até que se completem 12 meses de
pagamentos continuos e se verifique
inadimpléncia por prazo superior a 60 dias,

obriga-se a CEDENTE a recomprar tais Créditos.
Na hipdtese de se verificar que a inadimpléAcia.
tgnha sido gerada por atos de impe| |‘c§a,
Imprudéncia ou  negligencia Imputayels | .,
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exclusivamente a CESSIONARIA, efou a
empresa de cobranca por ela contratada,
ocorrerd _nova_contagem de prazo para |

apuragdo da inadimpléncia, a partir da
corre¢do e reestabelecimento dos
_procedimentos. esperados pela .CESSIONARIA
e/ou empresa de cobranga contratada.
**os prazos Indicados contam da assinatura do
Contrato de Cessfioc com a TYBA, ou seja,

02/06/2011,
Contratos de Quando referidos em conjunto o(s) Contrato(s) de Administragdo dos Créditos
Prestagédo de Imobilidrios e o(s) Contrato(s} de Auditoria.
Servigo:
Créditos Direitos creditérios oriundos dofs) Contrato(s) Imobilidrio(s), inclusive os
imobilidrios: respectivos acessdrios de tais direitos creditérios, todos os seus respectivos

acessorios, juros, atualizagdo monetéria, eventuais prémios de seguros e
quaisquer outros acréscimos de remuneragdo, de mora ou penalidades, e
demais encargos contratuais de responsabilidade do(s) Devedor(es), incluindo,
mas n#o limitado, a alienagdo fiducidria em garantia.

CRI: Certificados de Recebiveis Imobilidrios, Sénior e Junior, respectivamente da(s)
Série(s) 2.011-247 e 2.011-248 da 12 emiss&o publica da Securitizadora, quando
referidos em conjunto.

CRlem Todo(s) ofs) CRI em circulagio no mercado, excluidos aqueles que a

Circulagdo: Securitizadora ou o(s) Originador(es) possuir(em), ou que sejam de propriedade
de seu controlador direto ou de qualquer de suas controladas ou coligadas,
direta ou indiretamente,

CRI Jtinior: Titulos de créditos nominativos, de livre negociag8o, integrantes da Série 2.011-
248 da 12 emissdo de CRI pela Securitizadora, sob a forma escritural,
subordinados---ao--pagamento--do(s)-- CRI--Sénior;,--na--forma--e--condigdes-—-

estabelecidas neste Termo.

CRI Sénior: Titulos de créditos nominativos, de livre negociagéo, integrantes da Série 2.011-
247 da 12 emissdo de CRI pela Securitizadora, sob a forma escritural, com
preferéncia no pagamento em relagéio ao(s) CRI Jinior integrantes da Série
2.011-248 desta mesma Emiss&o.

Critérios de Parametros utilizados pela Securitizadora para seleg3io dos Créditos Imobilidrios
Elegibilidade: objeto da Emissdo,
cvivi: Comissdo de Valores Mobilidrios.

-]
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Despesas da
Emissdo:

Compreendem as despesas abaixo listadas a serem pagas com recursos do
Fundo de Despesa, a saber: (a) pagamentos de quaisquer impostos, taxas,
contribui¢des;fiscais-ou-para-fiscais;-ou-quaisquer-outros-tributos-e-despesas—-

Devedor(es):

Desdobramento
do(s) CRI:

que venham a ser imputados por lei ou regulamentagdo pertinente ao
Patriménio Separado; (b) despesas com a contratacdo de entidades e empresas
envolvidas na Emissdo dos CRl, bem como das despesas dos documentos
emitidos por elas, tais como: Securitizadora, CETIP, BM&FBOVESPA, Banco
Escriturador, Agente Fiducidrio e Agéncia de Rating, se houver; (c) Pagamento
das despesas administrativas da Securitizadora tais como: despesas cartorarias
com autenticages, reconhecimento de firma; cépias de documentos,
impressdio, expedicdo, publicagdo de relatérios, informagdes periddicas;
corréspondéncias, emolumentos, despesas havidas com as empresas
especializadas em cobranga, se for o caso; honorérios advocaticios, custos e
despesas incorridas na defesa da operag8o de Securitizagio, em jufzo ou fora
dele, inclusive o valor de eventual condenagdo; incluindo ainda a remuneraggo
e despesas relacionadas direta ou indiretamente com o exercicio do direito de
voto a ser exercido pela Securitizadora ou por seus representantes em
Assembleias Gerais relacionadas a Emissdo.

O(s) Devedor(es) do(s) Contrato(s) Imobilidrio(s).

Nos termos do artigo 16 da Instrugdo CVM 414, poderd a Securitizadora apds
decorridos 18 meses da data de encerramento da distribui¢do, propor o
desdobramento dos CRI, de maneira que seu valor nhominal unitario passe a ser
inferior a R$ 300.000,00 (trezentos mil reais), desde que atendidas as seguintes
condi¢des:
. que a Securitizadora esteja com seu registro de companhia aberta
devidamente regularizado na CVM;
IIl.  que ndo tenha ocorrido o inadimplemento financeiro perante os
Investidores;

Hl.  que o desdobramento seja aprovado em Assemblela Geral por maioria
simples dos detentores dos CRI em Circulag¢do;

IV. que a presente Emissdo seja objeto de atualizagdo do relatorio de
classificacdo de risco pela Agéncia de Rating, a cada perfodo de 3
meses; e,

V.  que na forma do §22 do artigo 16 da Instru¢do CVM 414 e do inciso Il
do §12 do artigo 59, sejam arquivadas na CVM as demonstragdes
financeiras do(s) Devedor{es) e Coobrigado(s), caso estes sejam

responséveis por mais de 20% (vinte por cento) dos Créditos
Imobilidrios

Dia Util:

{

Todo e qualquer dia, exceto sdbado, domingo e feriado nacional.
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DFl: Seguro de Danos Fisicos ao Imével tendo a Securitizadora como beneficidria.
Este seguro ndio é exigido para os casos em que os Imdveis referem-se a
loteamentos:

Distribuigdo do(s) A distribuicdo dofs) CRI no mercado primério ocorrers na CETIP.
CRI:

Emisséo: Emissdo do(s) CRI da(s) Série(s) 2.011-247 e 2.011-248 da 12 Emiss3o publica da
Securitizadora.

Empreendimento(s) Empreendimento(s) imobilidrio(s) no(s) qual(ls) se insere(m) os Imével(is)

Imobilidrio(s): vinculado(s) ao(s) Contrato(s) Imobilidrio(s).
Escritura(s) de Als) Escritura(s) Particular(es) de Emissdo de Cédula(s) de Crédito Imobiliario
Emissdo de CCl: do(s) Originador(es), conjuntamente consideradas, por meio da(s) qual(is) sdo

emitidas a(s) CCI lastreada(s) nos Créditos Imobilidrios. A(s) Escritura(s) sgo
custodiada(s) pela(s) respectiva(s) Instituigio(Ses) Custodiante(s).

Empresa(s) A FPS, quando mencionada em relagio & prestacio dos servicos de

Administradora(s): administragdo dos créditos imobilidrios, em conformidade com o Contrato de
Administragio dos Créditos Imobilidrios. A FPS tornou-se servicer principal em
fungdo da extingio da empresa que 3 época figurava nesta posic3o, de forma
que nesta Emiss&o ela responde por todas as obrigagdes inerentes as atividades
relacionadas & administragdo dos Créditos Imobilidrios.

Empresa(s) de (i) FPS, quando mencionada em relagdo 3 prestacdo dos servigos de auditoria

Auditoria dos dos créditos imobilidrios, em conformidade com o Contrato de Auditoria. (i)

Créditos Interservicer quando mencionada em relagdo prestacdo dos servicos de

Imobilidrios: auditoria dos créditos imobilidrios, em conformidade com o Contrato de
Auditoria.

“Habite-se”: Escrito entre aspas, o “habite-se” é o termo usualmente utilizado para indicar o

documento emitido pelas prefeituras municipais que atestam a conclusdo da
edificagdo dos Iméveis e sua habitabilidade.

IGP-DI: fndice Geral de Precos — Disponibilidade Interna, calculado e divulgado pela
Fundag8o Getdlio Vargas.

1GP-M: Indice Geral de Pregos - Mercado, calculado e divulgado pela Fundag8o Gettlio
Vargas.

Imével(ls): Imével(is) performado(s), ou seja, com construgio concluida de acordo com o

dm--nmento.concedido.pelo..érgéimadministrativuompetent-e—quefemprove«} ~~~~~~

finalizagéo da construcio e sua habitabilidade, ou Termo de Vistoria de Qbras
(“TV0”) Ja concedido. g
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INCC: fndice Nacional da Construgio Civil, calculado e divuigado pela Fundagdo
Gettlio Vargas.

Instituicdo{des) Als) Instituic8o(Bes) Custodiante(s) presta(m) o servigo de custédia de Cédulas

Custodiante(s):  de Créditos Imobilidrios, nos termos do artigo 18 da Lei n® 10.931/04. Nesta
Emissdo comparece(m) como Instituicio(des) Custodiante(s): (i) Oliveira Trust
Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S/A, instituicio financeira
autorizada pelo BACEN, nos termos da Lei n? 9.514/97, inscrita no CNPJ/MF sob
0 n2 36.113.876/0001-91 com sede na Avenida das Américas, n2 500, Bloco 13
— Grupo 205, na cidade do Rio de Janeiro - R, inscrita no CNPJ/MF sob o n®
36.113.876/0001-91 (“Oliveira Trust”); (li) Banco Ourinvest S.A., inscrito no
CNPJ/MF sob o n2 78.632.767/0001-20, com sede na Avenida Paulista, n2 1.728
- 12 e 22 andares, Sdo Paulo — SP {“Banco Ourinvest”); (i} Pavarini
Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios Ltda, com sede na Cidade do Rio
de Janeiro, no Estado do Rio de Janeiro, na Rua Sete de Setembro, ne 99, 24¢
andar, inscrito no CNPJ/MF sob o n? 15.227.994/0001-50 (“Pavarini”); (iv)
Agora Corretora de Titulos e Valores Imobilidrios S/A, com sede na Cidade do
Rio de Janeiro, no Estado do Rio de Janeiro, na Praga do Botafogo, ne 300, sala
601 e 301 parte, inscrito no CNPJ/MF sob o n? 74.014.747/0001-35 (“Agora”).

Investidor(es): Titular(es) do(s) CRI objeto desta Emissdo, podendo ter adquirido esse(s)
titulo(s) em emissdo primaria pela Securitizadora ou no mercado secundirio.

Instrugdo CVM 28:  Instrugiio CVM n2 28, de 23 de novembro de 1983, conforme alterada.

Instrugdo CVM 400: Instrugdio da CVM n® 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme alterada.
Instrugdo CVM 409: Instrugdo CVM 409, de 18 de agosto de 2004, conforme alterada.

Instrucdo CVM 414: Instrugdio da CVM n2 414, de 30 de dezembro de 2004, conforme alterada.

Instrugéio CVM 476: Instrugio CVM n2 476, de 16 de janeiro de 2009, conforme alterada.

InstrugSio CVM 480: Instrugdo CVM n2 480 de 07 de dezembro de 2009, conforme alterada.

Instrumentos Em atendimento ao item 1.9. do Anexo IlI-A da Instrugio CVM 400, informamos
Derivativos: que para a presente Emissdo ndo ha previsdo de utilizagdo de instrumentos
derivativos.

Lei n? 6.404/76: Lei 6,404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada.

Lei n29.,514/97: Lei n29.514, de 20 de novembro de 1997, conforme alterada.

{

Lei n2 10.931/04: Lei n2 10,931, de 2 de agosto de 2004, conforme alterada.
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Lei n2 11.033/04:

MIP:

Negociacdo
Secundaria:

Originador(es):

Patriménio
Separado:

Prospecto:

Lei n? 11.033, de 21 de dezembro de 2004, conforme alterada.

Seguro de Morte e Invalidez Permanente cuja contratagdo é obrigatéria pelos
Devedores nos termos do inciso IV do artigo 52 da Lei 9514/97, que deve ter a
Securitizadora como beneficiaria.

Sera admita negociagdo do(s) CRI no mercado secundario, o qual podera
acontecer (i) no CETIP 21, e/ou (ii) no BOVESPA FIX, e/ou (iii) no SOMA FIX.

Empresa(s) ou Instituigdo(des) detentora(s) dos Créditos Imobilidrios, que
cedeu(ram) os Créditos Imobilidrios para a Securitizadora. Nesta Emissdo, o(s)

Originador(es) é(sd0) a(s) seguinte(s) pessoal(s) juridica(s):

righ

Razdio Soclal e ; S e
AGORA CTVM SA 74.014,747/0001-35
AMG CONSTRUTORA E INCORPORADORA LTDA 04.396.1514/0001-61
ATANTICA RESIDENCIAL S.A 04.241.304/0001-00
BRAZILIAN MORTGAGES COMPANHIA HIPOTECARIA 62.237.367/0001-80
CANTO VERDE EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS SPE LTDA 07.990.186/0001-12
CIDADE EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS LTDA 06.989.591/0001-58
CLC - CONSTRUGOES E INCORPORAGOES LTDA 00.9580.770/0001-03
CONSTRUTORA TS LTDA 63.067.102/0001-44
DINAMICA ENGENHARIA LTDA 00.229.427/0001-66
mmn;ge\;;::;:gg;o DE INVESTIMENTO EM RENDA FIXA - LONGO PRAZO | 0 2 5510001 03
HELBOR EMPREENDIMENTOS S.A 49,263.189/0001-02
INCORPORACAO GOYAZES LTDA 07.895.265/0001-44
INPAR INCORPORAGOES E PARTICIPAGOES LTDA 65.867.848/0001-68
KLABIN SEGALL S/A 00.187.032/0001-48
NATUREZA SPE EMPREENDIMENTQS IMOBILIARIOS S/A 07.105.029/0001-87
ROSSI RESIDENCIAL S/A 61.065.751/0001-80
SILVANA EMPREEND IMOB LTDA 44.938.447/0001-81
SPE BRISA / LIDER / HELIO INCORPORAGAO LTDA 07.794.661/0001-85
SPE GOIANIA INCORPORAGAO 12 LTDA 07.475.702/0001-70
SPE GOIANIA INCORPORAGAO 3 LTDA 08.086.770/0001-00
TYBA INCORPORAGOES LTDA 08.233.551/0001-07
VINOCUR S/A CONSTRUTORA E INCORPORADORA 46.067.740/0001-46

Totalidade dos Créditos Imobilidrios submetidos ao Regime Fiduciario que sio
destacados do patriménio da Securitizadora, destinando-se especificamente 3
liquidagdo do(s) CRI e das demais obrigagdes relativas a Emissdo, na forma do
artigo 11 da Lei n2 9.514/97.
Prospecto da Emissdo.
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Publicagbes: As publicagdes relacionadas aos atos ou fatos de interesse do(s) Investidor(es)
serdo efetuadas no jornal “O Dia” em circulagiio no Estado de S3o Paulo e no
website--da—Securitizadora—{www:braziliansecurities:.com:br};—podendo—a—-

Securitizadora, mediante comunicagdo prévia ao Agente Fiducidrio e aos
.. detentores do(s) CRI, alterar referido veiculo, através de aditamento a0 Termo.

Publico Alvo: A Oferta tem como publico alvo investidor(es) qualificado(s) conforme
definidos pelo artigo 109 da Instrugdo CVM 409 ("investidores Qualificados").
No caso de Negociagdo Secunddria, o ptblico alvo podersd incluir investidores
ndo qualificados, desde que obedecidas as regras do artigo 16 da Instrucio
CVM 414 que trata do desdobramento do(s) CRI de maneira que o valor
nominal uhitdrio passe a ser inferior a R$ 300.000,00 (trezentos mil reais).

Inadequagdo do O investimento em CRI ndo é adequado aos investidores que: (i} necessitem de

Investimento: liquidez considerdvel com relagdo aos titulos adquiridos, uma vez que a
negociacdo de CRI no mercado secunddrio brasileiro é restrita, e/ou (ii) ndo
estejam dispostos a correr risco de crédito relacionado ao setor imabilidrio.

Regime Fiducidrio: Na forma do artigo 9° da Lei n? 9.514/97, a Securitizadora institui regime
fiducidrio sobre os Créditos Imobilidrios, com a consequente constituicio do
Patrimdnio Separado. O Regime Fiduciario instituido no Termo serd efetivado
mediante o registro do Termo na(s) Instituigio(es) Custodiante(s) da(s) CCl,
conforme estabelecido no paragrafo tinico do artigo 23 da Lei n2 10.931/04.

Resgate Antecipado A Securitizadora é permitido a qualquer momento, promover o resgate

Facultativo: antecipado do(s) CRI desde que expressamente aprovado pelo(s) Investidor(es)
em Assembleia Geral convocada especialmente para este fim, e respeitado
aviso prévio ao Agente Fiducidrio com antecedéncia de 30 (trinta) dias.

" Resgate Antecipado ~A "Securitizadora devera promover, independentemente da anuéncia do(s)

Obrigatério: Investidor{es) o resgate antecipado do(s) CRI, no caso do indeferimento do
registro ou do seu cancelamento pela CVM, na forma do artigo 11 da Instrugdio
CVM 400.

Securitizagdo: Operagdo pela qual os Créditos Imobilidrios sdo expressamente vinculados a

uma emissdo de uma série de CRI, mediante Termo de Securitizacdo, lavrado
pela Securitizadora e registrado Junto a(s) institui¢go(8es) Custodiante(s).

Securitizadora ou  Brazilian Securities Companhia de Securitizago, com sede na Avenida Paulista,

Emissora: n? 1,374 - 152 andar, S0 Paulo, Estado de S3o Paulo, inscrita no CNPJ/MF sob o
n 03.767.538/0001-14.

Pagina 93 de 193



SOMA FIX: Sistema SOMA FIX (balcdo organizado de negociacdio de ativos e renda fixa)
administrado e operacionalizado pela BM&FBOVESPA.

TermoouTermode O Termo de Securitizagio de Créditos Imobilisrios celebrado entre a

Securitizagdo: Securitizadora e o Agente Fiducidrio, objeto da(s) Série(s) 2.011-247 e 2,011~
248,
“Tvo”: O Termo de Vistoria de Obras é o documento emitido pelas prefeituras

municipais que atestam a conclusio das obras de acordo com os projetos e
especificagdes exigidas e nos prazos definidos, para iméveis construidos na
forma da Lei 6.766/66, por se tratar de lotes.

Para fins do Termo de Securitizagsio, as express3es acima somente terdo os significados ora
definidos quando grafadas em maitsculo,

As expressdes ndo definidas no Termo encontram-se definidas ou identificadas na Lei ne
9.514/97, Instrugio CVM 414/04, Lei n® 10.931/04 e demais disposicBes legais aplicéveis.

o 2 — DAS ERISTICAS DO| Rl DE SUA NEGOCIACAO E DESPESAS
RESPONSA E DOS INVESTIDORES

2.1, Com lastro nos Créditos Imobiligrios identificados no Anexo 1 sdo emitidos ofs) CRI que
integram a(s) série(s) 2.011-247 e 2.011-248 da 12 emissdo de CRI da Securitizadora, e que

possuem as seguintes caracterfsticas de Emissdo;

2.1.1. Local e data de Emissdo: Para todos os efeitos legais, a Data de Emiss3o do(s) CRI é o dia
20 de junho de 2011, em S3o Paulo - SP.

2.1.2. Valor Total da Emissdo: RS 14.576.797,87 (quatorze milhdes, quinhentos e setenta e seis

mil, setecentos e noventa e sete reais e oitenta e sete centavos).

2.1.3. Garantias:

a) Instituicdo do Regime Fiducidrio sobre os Créditos Imobilidrios cedidos;
b) CRIJunior subordinado(s) ao(s) CRI Sénior;

SN

¢) Garantia Real: 100% (cem por cento) dos Créditos Imobilidrios s3o garantidos por alienags
fiducidria constituida sobre ofs) Imével(is) na forma prevista na Lei 9.514/97, conforme ‘

individualizados no Anexo | do Termo de Securitizag@o. A cessdo dos Créditos thdrios para a
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Securitizadora implica, por for¢a de lei, na automéatica transferéncia da(s) respectiva(s)
garantia(s) de alienago fiducidria em seu favor;

d) Obrigagdio individual do(s) Coobrigado(s) de recomprar os Créditos Imobilidrios, conforme
estabelecido na clausulal - DefinicBes.

2.1.4. Quanto aofs) CRI: E(sdo) emitido(s) em 2 {(duas) Série(s), com as identificacdes e
caracteristicas descritas abaixo:

a) Ne2de Série 2.011-247 (Sénior) 2.011-248 (Junior)

b) % sobre o Valor 90% ) 10%
Total da Emissdo:

¢} N2 do Ativo: 11F0039975 11F0040500

d) Cédigo ISIN: BRBSCSCRI632 BRBSCSCRI640

e) Valor Nominal R$  13.119.11811 (treze RS 1.457.679,76 (um milhdo,

Total: milhBes, cento e dezenove mil, quatrocentos e cinquenta e sete mil,
cento e dezoito reais e onze seiscentos e setenta e nove reais e
centavos) setenta e seis centavos)

f} Quantidade de CRI 43 (quarenta e trés) 4 (quatro)

emitido:

g) Valor Nominal R$ 305.095,77 (trezentos e RS 364.419,94 (trezentos e sessenta e

_Unitdrio cinco mil, noventa e cinco reais _quatro_mil, quatrocentos e dezenove

e setenta e sete centavos) reais e noventa e quatro centavos)

h) Caréncia do(s) CRI: 1més 6 meses

i} Prazo: 359 (trezentos e cinquenta e 359 (trezentos e cinquenta e nove)
nove)

J} Inicio de 20/08/2011 20/01/2012

pagamento da

——Amortizagdo:
k} Inicio do 20/08/2011 20/01/2012
pagamento de juros: /S~
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1) Vencimento Final: 20/05/2041 20/05/2041

) Formado(s) CRIE Escritural Escritaral
- -n) Periodicidade e - -Mensalmente, pelavariagdo do - Mensalmente; pela-varia¢io do -IGP-

indice de Atualizagio: IGP-M divulgado pela M divulgado pela Fundagio Getulio
Fundag@o Getulio Vargas, Vargas.

o) Juros ' 8,0000% (taxa efetiva) 44,2532% (taxa efetiva)

Remuneratérios:

p) Fluxo Financeiro Pagamentos mensais, Pagamentos mensais, conforme o

Previsto: conforme o fluxo financeiro fluxo financeiro previsto descrito no
previsto descrito no Anexo il Anexo |l deste Termo.
deste Termo.

2.1.4.1. Dos célculos dos juros, da atualizagio monetéria e da amortizagso:

A, Forma de célculo dos juros:

J, = 8Dax(Fator_de_Juros—1) onde:

Ji = Valor unitdrio dos i-ésimos juros acumulados. Valor em reais, calculado com 8 (oito) casas
decimais, sem arredondamento;

SDa = Saldo devedor unitério da Emiss&o do(s) CRI, ou da data da Gitima amortizag3o, se houver,
calculado com 8 (oito) casas decimais, sem arredondamento; e

~FatordeJuros ~=Fatorde "juros fixo —calculado—com--9-- (nove) ~casas decimais; “com
arredondamento, parametrizado conforme definido a seguir:
dey
L (%)
i 1
FatorJuros=|| —+1
(100 )

, onde:

i = Taxa de juros do(s) CRI informada com 4 (quatro) casas decimais na base exponencial 360
e (F@Z@NTOS-€-SESSENtA)-dias-corridos;-e

dep = Numero de dias corridos entre a Da de Emiss&o ou a data de incorporagio de juros ou /
ultimo pagamento de juros, exclusive, e a data do célculo, inclusive.

13
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det = Nimero de dias corridos existentes entre a Data de Emiss3o ou data de incorporagdo ou
~ultimo pagamento de juros e o préximo pagamento de juros:

- B. . .- Forma de cdlculo da atualizagfio monetéria: -
SDa =SDb x C, onde:

SDa = Saldo do Valor Nominal Unitario atualizado, calculado com 8 (oito) casas decimais, sem
arredondamento;

SDb = Valor Nominal Unitério na Data de Emisséo, ou apés incorporagdo de juros, atualizagdio ou
amortizaggo, se houver, o que ocorrer por Ultimo, calculado com 8 (oito) casas decimais, sem
arredondamento;

C = Fator acumulado da variagdo do IGP-M, calculado com 8 (oito) casas decimais, sem
arredondamento, apurado da seguinte forma:

NI,

C=
NI,

onde:

Nin = Nimero [ndice do IGP-M do més imediatamente anterior ao més de atualizagdo;

Nio = Numero [ndice do IGP-M do més imediatamente anterior ao més da Emissdo, de
Incorporagdo de juros ou da dltima amortizagdo. No caso de ocorrer Amortizagio
Extraordindria, Nlo serd o nlmero indice do més imediatamente anterior ao més da ultima
atualizagdo mensal.

C. Forma de célculo da amortizagfio: Cada CRI serd amortizado mensal e sucessivamente de
acordo com as datas e os valores indicados no Anexo !l ao Termo de Securitizagdo,
calculados obedecendo a seguinte expressdo:

Va,=[SDaxTa] ...

Vai = Valor unitario da i-ésima parcela de amortizacio. Valor em reals, calculado com 8 (oito)

casas decimais, sem arredondamento;

SDa = Saldo do Valor Nominal Unitério atualizado, calculado com 8 (oito) casas decimais, sem
arredondamento; e

- Tal-=-Taxa-da-i-ésima-parcela-de-amortizagdo;-informada-com-4-{quatro)-casas-decimais;-de-—————
acordo com a tabela de amortizag¥o do(s) CRI do Anexo I ao Termo de Securitizag3o.
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2.1.4.2. Considerar-se-do prorrogados os prazos referentes ac pagamento de qualquer
obrigag8o pela Emissora até o 12 (primeiro) Dia Util subseqiiente, se o vencimento coincidir com

2.2 Fundo de Reserva — Esse Fundo serd constitufdo-pelo fluxo de caixa para pagamento do- - - - -
principal e juros do(s} CRI Junior durante a Caréncia do(s) CRI Junior.

2.2.1. Os recursos depositados no Fundo de Reserva serdio utilizados para cobrir eventuais
insuficiéncias previstas nos pagamentos do(s) CRI.

2.2.2. Os recursos integrantes do Fundo de Reserva, durante o periodo que eventualmente
anteceder a sua utilizacdo para pagamento das obrigagBes do Patriménio Separado, deverdo ser
aplicados pela Securitizadora em titulos publicos e/ou privados de baixo risco de crédito.

2.3. Fundo de Despesa: O Fundo de Despesa serd formado pelos recursos originados da
diferenca entre os valores recebidos dos Créditos Imobilidrios excluida(s) eventual(is)
Amortizagdo{Ses) Extraordindria(s) e os pagamentos de juros e principais do(s) CRI. Estes
recursos serao utilizados para o pagamento das Despesas da Emissdo.

2.3.1. As sobras de recursos no Fundo de Despesa poderdo ser resgatadas mensalmente pela
Securitizadora apés o pagamento integral das obrigacdes mensais relativas ao Patriménio
Separado.

2.3.2. Os recursos integrantes do Fundo de Despesa deverio ser aplicados pela Securitizadora
em titulos publicos e/ou privados de baixo risco de crédito.

2.4. Fundo de Liquidez - O Fundo de Liquidez serd formado por recursos orlundos dos

--pagamentos-pelo(s)-Devedor(es)-no.primeiro.més.de-Caréncia no.pagamento.do(s)-CRl, devendo..........._
ser recomposto pelos pagamentos mensais do(s) Devedor(es) nos meses subsequentes até a
liquidacdo total das obrigagBes do Patriménio Separado.

2.4.1. Os recursos integrantes do Fundo de Liquidez serdo utilizados para pagamento das
obrigagdes integrantes do Patriménio Separado, conforme previsto no Termo, e seus eventuais
excedentes serdo alocados para a constituigdo do Fundo de Despesa,

2.4.2. Os recursos integrantes do Fundo de Liquidez, durante o perfodo que eventualmente

ser

Y
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2.5. Cronologia de Pagamentos das Obrigagdes do Patriménio Separado ~ O(s) CRI seré(3o)
pago(s) mensalmente, na(s) data(s) de vencimento indicadas no fluxo financeiro integrante do

Anexo Il ao Termo, ou no Dia Util imediatamente subsequente, caso a data de pagamento ndo
seja um Dia Util, por meio do CETIP 21 e/ou BOVESPA FIX.

2.6. Subordinagdo do(s) CRI Jlinior: O pagamento das obrigac¢des relativas a série de CRI Janior
somente serd realizado apds o pagamento integral da série de CRI Sénior.

2.7. Pagamento Pro Rata: Mensalmente, a prioridade nos pagamentos obedecerd a seguinte
ordem:

12 Pagamento das Despesas da Emisséo;

2¢ Pagamento dos juros referente(s) ao(s) CRI Sé&nior vincendo(s) no respectivo més do
pagamento;

32 Pagamento do principal do(s) CRI Sénior, relativo ao respectivo més de pagamento;

42 Pagamento ao(s) CRI Sénior de eventual Amortizagdo Extraordindria, na proporgio de
subordinagdo definida na alinea “b” da cldusula 2.1.3. acima;

5¢ Pagamento dos juros, referentes ao(s) CRI Jinior, iniciando apéds a Caréncia, vincendo(s) no
respectivo més do pagamento.

62 Pagamento do principal do(s) CRI Janior ja contemf)lando os juros computados durante o
periodo de Caréncia, iniciando apds o decurso do perfodo de Caréncia do(s) CRI Janior
relativo ao respectivo més de pagamento;

72 Pagamento ao(s) CRI Junior de eventual Amortizagdo Extraordindria, na propor¢io de
subordinag3o definida na alinea “b” da cldusula 2.1.3 acima;

2.8. Alteragdo da forma de pagamento de Pagamento Pro Rata para Pagamento Sequencial:

As obrigacdes relativas ao Patrimdnio Separado deixardo de ser efetuadas na forma Pagamento
--Pro-Rata,-passando-automaticamente--a-ser-efetuadas—na-forma-Pagamento-Sequencial-ng-— -
hipétese de verificagdo de qualquer um dos eventos a seguir listados:

(i) faléncia, procedimento de recuperagéo judicial e insolvéncia da Securitizadora;

(i) ndo pagamento das despesas, juros e principal do(s} CRI Sénior, em até 15 (quinze} dias do
seu vencimento, se houver disponibilidade de caixa;

(i) nas situagbes estabelecidas na cldusula 2.10 abaixo;

(iv) inadimpléncia no pagamento das obrigagBes referentes as despesas, juros e principal do(s)
CRI Junior, desde que os pagamentos referentes ao(s) CRI Sénior tenham sido integralmente

efetuados;
(v) atrasos superiores a 60 (sessenta) dias nos pagamentos das obrigagdes relativas & Emissio;

!
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{vi) ndo cumprimento das obrigag3es relativas 3 Emissdo, n3o sanados no prazo de 10 (dez) Dias
Uteis, contados do inadimplemento;

{vii) declaraces falsas da Securitizadora nos termos deste Terno ou dos demais docUmentos da
operagdo de Securitizagdo;

{viif)- quando o saldo ‘devedor-atual-do total de ativos-corresponder a 10%-(dez por cento)-do -
total de ativos na Emiss&o, ambos devidamente corrigidos conforme o Termo;

(ix) caso a razdo entre (a) o saldo devedor do(s} CRI Sénior, na Data de Verificagdo e (b) o valor
presente dos Créditos Imobilidrios, descontado o saldo devedor dos Créditos Imobilidrios com
atraso superior a 6 (seis) parcelas, somado ao valor existente no Fundo de Reserva disponivel na
Data de Verificagdo e ao valor estimado de venda dos bens consolidados, seja maior que S0%
(noventa por cento); )

(x) caso o percentual de pulverizagdo seja inferior a 100% (cem por cento) sendo que, para fins
deste inciso, o percentual de pulverizagdo serd apurado mediante a divis3o de (a) somatdrio do
valor presente das parcelas da totalidade dos Créditos Imobilidrios a vencer, incluindo quaisquer
parcelas vencidas e n&o pagas, somado ao saldo do Fundo de Reserva e ao saldo do BNDU, se
houver, subtraindo-se (1) o saldo devedor dos Créditos Imobilidrios com 6 ou mais parcelas em
atraso, e subtraindo (2) o produto entre o somatério do valor presente dos Créditos Imobilidrios
relacionados aos 10 (dez) maiores Contratos Imobilidrios a vencer e o fator de concentragéo, e
(b} o saldo devedor do(s) CRI Sénior, sendo que o fator de concentracio sers equivalente a 35%
(trinta e cinco por cento) entre a Data de Emisso e os 36 (trinta e seis) meses que antecedem a
data de vencimento do(s) CRI Sénior, ou 100% {cem por cento) apés os 36 {trinta e seis) meses
que antecedem a data de vencimento do(s) CRI Sénior. Essa alteragio na forma de pagamento,
apenas serd valida ap6s o fim da Caréncia do(s) CRI Junior.

2.8.1, Para fins de apuragdo-do critério estabelecido na alinea (ix) da cldusula 2.8. acima,
semestralmente nos meses de Junho e Dezembro de cada ano (“Data de Verificagdio”), a
Securitizadora providenciara o célculo, e disponibilizard ao Agente Fiducidrio. Sem prejulzo da
--periodicidade de-apuragdo-deste critério,-a-implantagdo-da-antecipagdo- de pagamento. (e (o0 Mot 1] A—
Sénior poderd ocorrer a qualquer momento, caso seja apontado pela Securitizadora que o
percentual seja menor que 90% (noventa por cento).

2.9. Pagamento Sequencial: Na ocorréncia de situagdio conforme a seguir descrito, que
provoque a alteragio da forma de Pagamento Pro Rata para Pagamento Sequencial, ofs) CRI
Jinior tera(&0) seus pagamentos suspensos e seus juros incorporados mensalmente ao Saldo
devedor durante todo o periodo. Mensalmente, o fluxo de caixa e prioridade nos pagamentos
na forma Sequencial obedecerdo a seguinte ordem:

12 Pagamento das Despesas da Emissdo; S/
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22 Pagamento integral dos juros referentes ao(s) CRI Sénior, vincendos, no respectivo més do
pagamento;

“"32 Pagamento do principal "do(s) CRISERior, €om 08 FeClrsos Temanescentes Fecebidos T
mensalmente,

42 Pagamento ao(s) CRI Sénior-de eventual Amortizagdo Extraordindria;

52 Apds a liquidagdio total do(s) CRI Sénior, pagamento integral dos juros referentes ao(s) CRI
Janior, vincendos, no respectivo més do pagamento;

62 Apbs a liquidagdo total do(s) CRI Sénior, pagamento mensal do principal remanescente do(s)
CRI Junior.

2.10. Critérios para apuragdo do indice de Inadimpléncia na Carteira: Sem prejulzo ao

disposto no item 2.8 do Termo, caso o resultado da divisdo entre Ni, e Ni, {“R”), conforme

férmula abaixo, seja superior a 70% (setenta por cento) do percentua! do(s) CRI Janior, ou a 7%

{sete por cento) do valor total da Emisséo, a forma de pagamento Pro Rata ser4 alterada para

Sequencial.

r=

Mﬂ
Nin = somatdrio dos saldos devedores dos Créditos Imobilidrios
inadimplentes caracterizados em 2.10.1 ou 2.10.2;
NI, = Valor da Emissdo devidamente atualizado pelo indice de corregdo
IGP-M desde a Emisséo do(s) CRI até a data de apuracdo dos valores.

2.10.1, Critério de inadimpléncia 1: Para fins do célculo acima, considera-se saldo devedor dos

Créditos Imobilidrios inadimplentes aqueles apurados através do somatério das prestactes
vincendas, expurgados os juros, e acrescidas as parcelas vencidas e ndo pagas, quando
observadas as seguintes caracteristicas: (i) total das parcelas em atraso igual ou superior a 3

{trés), e {ii) parcela mais antiga em atraso superior a- 180 (cento e oitenta) dias. Nesta hipétese o
pagamento podera retornar para a sequéncia Pro Rata quando o (ndice apurado (R) voitar a ser
inferior aos 7% (sete por cento) do valor total da Emissdo, ou aos 70% (setenta por cento) do
percentual do(s) CRI Jtnior {pardmetros maximos).

2.10.2. Critério de inadimpléncia 2: Consideram-se saldo devedor dos Créditos imobilirios
inadimplentes, aqueles apurados através do somatdério das prestagdes vincendas, expurgados os
juros, acrescidos das parcelas vencidas e ndo pagas, quando observadas as seguintes
caracteristicas: (i) total das parcelas em atraso igual ou superior a 6 (seis); e {ii) primeira parcela
de cada um dos Créditos Imobilidrios inadimplentes com atraso superior a 360 (trezentos e

sessenta) dias. Nesta hipdtese o pagamento néio podera retornar para Pro Rata mesmo quando
o indice apurado (R) voltar a ser inferior aos 7% (sete por cento) do valor total da Emissio ou
aos 70% (setenta por cento) do percentual do(s) CRI Junior (pardmetros maximos).
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211. Do Resgate Antecipado Obrigatério: A Securitizadora devers promover,
independentemente da anuéncia do(s) Investidor(és) 6 resgate antecipado do(s) CRI, io €aso do
indeferimento do registro ou do seu cancelamento pela CVM, na forma do artigo 11 da

2.12. Do Resgate Antecipado Facultativo: A Securitizadora é permitido a qualquer momento,
promover o resgate antecipado do(s) CR! desde que: (i) expressamente aprovado pelo(s}
Investidor(es) em Assembleia Geral convocada especialmente para este fim, e respeitado aviso
prévio ao Agente Fiducidrio com antecedéncia de 30 {trinta) dias.

2.13. Da Amortiza¢do Extraordindria: A Securitizadora promoverd a Amortizagdo Antecipada,
total ou parcial, do(s) CRI vinculados ao Termo nas seguintes hipéteses: (i) caso algum{uns)
Devedor(es) pague(m) antecipadamente a sua(s) divida(s); {ii) nos casos em que ocorrer a venda
do(s) Imével(is) retomado(s); (iii) no caso de impossibilidade temporaria ou definitiva de
averbagdo da(s) CCl nos termos da Lei 10.931/2004; ou (iv) no caso de recebimento de
indenizagSes relacionadas a sinistro ou decorrentes de desapropriagio do(s) Imévei(is). Nestas
hipéteses, a Amortizagio Extraordindria obedecer4 a forma de pagamento e demais condigdes
estabelecidas no Termo, e deverd ser noticiada ao Agente Fiduciario, com antecedéncia minima
de 02 (dois} Dias Uteis. No caso de Amortizacdo Extraordindria parcial, a Securitizadora
informard & CETIP e/ou & BMF&BOVESPA, o valor da Amortizacdo Extraordinéria do(s) CRI, em
até 1 (um) Dia Util antes do préximo evento de Amortizagdo Extraordindria.

2.14. Na hipétese de, por forga de lei ou regulamento, vir a ser substituida a periodicidade ou o

fndice de reajuste dos valores ajustados no(s) Contrato(s) Imobilidrio(s) vinculado(s} ao(s) CRI,

passard(&@o) esse(s) CRI a ser(em) reajustado(s) pela mesma periodicidade e/ou pelos mesmos

indices que vierem a ser adotados para a atualizacdo dos Créditos Imobilisrios, a partir da
—-mesma-data em-que.ocorrer.a referida.substituicdo

2.15. Distribuicdo do(s) CRi: A distribuico do(s) CRI correrd sem a intermediagdo do
Coordenador Lider, A distribuigdio publica do(s) CRI no mercado ser realizada no médulo CETIP.

2.15.1. Negociagdo secunddria do(s) CRI: Serd admitida negociacio do(s) CRI no mercado
secunddrio, o qual poderd acentecer (i) no CETIP 21, e/ou(ii) no BOVESPA FIX, e/ou (i) no SOMA
FIX.

TTTTTTTT215.2, Distribulcao parcial do(s) CRITO(S) CRTemitido(s) em uma ou mals series, nos termos da
Lei n2 9.514/97, podera(8o) ter sua colocagdio realizada total ou parcialmente. / )
/
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2.15.3. Na hipétese de colocagdo parcial dofs) CRI, a Emissdo poderd ser mantida, desde que
colocado um minimo de 10% (dez por cento) do montante ofertado, ficando facultado &

Emissora cancelar ou subscrever o(s) CRI ndo colocado(s}.

2.15.4. Na hipétese de colocaggio parcial do(s) CRI e manutengdo-da Emisséo, nos-termos do- -
artigo 31 da Instrugiio CVM 400, ao(s) Investidor(es) é facultado condicionar a sua aceitagdo a
distribuicgo (i) da totalidade do(s) CRI ofertado(s); ou (i} de uma proporgdo ou quantidade
minima de CRI originalmente objeto da Emiss&o, a seu critério, desde que tal quantia ndo seja
inferior a 10% (dez por cento) do montante de CRI ofertados, Caso ofs} Investidor(es) opte(m)
pela hipétese prevista no sub-item (i) deste item, este deverd, no momento da aceltagdo,
indicar se pretende receber a totalidade do(s) CRI por ele subscritos ou quantidade equivalente

4 proporgdo entre o nimero de CRI efetivamente distribuido(s} e o numero de valores
mobilidrios originalmente ofertados, presumindo-se, na falta da manifestaggio, o interesse do(s)
Investidor(es) em receber a totalidade do(s) CRI por ele(s) subscrito(s).

2.16. Da subscrigio do(s) CRI: Apés a concessio do registro provisério desta Emissdo pela CVM,
o(s) CRI ser4(3o) negociado(s) pelo seu valor atualizado na data de subscrigdo. A integralizacdo
ocorrerd em moeda corrente nacional, por intermédio dos procedimentos estabelecidos pela
CETIP e/ou BMF&BOVESPA. )

2.16.1. Prego de Subscrigio: O(s) CRI podera(do) ser subscrito(s) com &gio ou desdgio sobre o
preco de Emiss3o. O desagio fica limitado ao valor que sera pago pela aquisicdo dos Créditos
Imobilidrios, ndio havendo, portanto, nenhum impacto relevante nas demonstracdes financeiras
da Securitizadora. As eventuais taxas de 4gio ou desaglo deverdo ser uniformes para o(s) CRI, de
modo que ofs) CRI faga(m) jus & mesma taxa efetiva de remuneragéo.

2.17. A formalizagdo do Termo de Securitizagio se efetivara apés o registro deste junto a(s)
Instituigio(Bes) Custodiante(s); -conforme-previsto-no--artigo-—23;- paragrafo-nico;-da--Lei-- -
10.931/04,

2.18. Das despesas de responsabilidade dofs) Investidor(es): Caberd ao(s) Investidor(es) as
seguintes despesas:

] Eventuais despesas e taxas relativas & negociag8o e custédia do(s) CRI;
(i) Pagamento dos impostos que eventualmente venham a incidir sobre a distribuicdo de
seus rendimentos, conforme a regulamentagdo em vigor; e

(i) Todos os custos e despesas incorridos para salvaguardar seus direitos e prerrogativas,
ndo cobertos pelos recursos do Patrimdnio Separado.
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2.18.1. No caso de destituigio da Securitizadora nos termos previstos no Termo de
Securitizagdo, os recursos necessérios para cobrir as despesas com medidas judiciais ou

extrajudiciais necessarias a salvaguarda dos direitos e prerrogativas dof(s) titular{es) do(s) CRi
deveréio ser previamente aprovadas em Assembleia Geral e adiantadas ao Agente Fiducidrio, na
‘proporgdo dos CRI detidos por cada um do(s) Investidor{es), na data da respectiva aprovagio.

2.18.1.1. As despesas a serem adiantadas pelo(s) Investidor(es) & Securitizadora ou ao Agente
Fiducidrio, conforme o caso, na defesa de seus interesses incluem:

a) as despesas com contratagdo de servicos de auditoria, assessoria legal, fiscal,
contébil e de outros especialistas;

b}  custas, emolumentos e demais taxas, honoririos e despesas incorridas em
decorréncia dos procedimentos judiciais ou extrajudiciais propostos, objetivando
salvaguardar, cobrar e/ou executar os Créditos Imobilidrios representados pela(s)
CCl;

¢}  despesas com viagens e estadias incorridas pelos administradores da Securitizadora,
pelo Agente Fiducirio e/ou pelos prestadores de servigos eventualmente por ele
contratados, desde que relacionados com as medidas judiciais e/ou extrajudiciais
necessérias & salvaguarda dos direitos e/ou cobranga do crédito representado pela
CCl;

d)  eventuals indenizagBes, multas, despesas e custas incorridas em decorréncia de
eventuais condenagdes (incluindo verbas de sucumbéncia) em acBes judiciais
propostas pela Securitizadora ou pelo Agente Fiduciério.

2.18.2. Dos Tributos incidentes sobre os rendimentos do(s) CRI:

2.18.2.1. Imposto de Renda Retido na Fonte ~ IRRF

2.18.2.1.1. Como regra geral, o tratamento fiscal dispensado aos rendimentos produzidos
pelo(s) CRI é o mesmo aplicado aos titulos de renda fixa, sujeitando-se, portanto, 4 incidéncia do
IRRF a aliquotas regressivas que variam de 15% (quinze por cento) a 22,5% (vinte e dois e melo
por cento), dependendo do prazo dos investimentos. As aliquotas diminuem de acordo com o
prazo de investimento, sendo de 22,5% {vinte e dois e meio por cento) para a aplicagio com
prazo de até 180 {cento e oitenta) dias; 20% (vinte por cento) para a aplicag§o com prazo de 181
{cento e oitenta e um) dias até 360 (trezentos e sessenta) dias; 17,5% (dezessete e meio por
------------------ —-—Cento}-para-a-aplicagio-com-prazo-de-361-(trezentos-e sessenta-e-um)-a-720-{setecentos e-vinte}-
dias; e 15% (quinze por cento) para a aplicagio com prazo de mais de 720 (setecentos e vinte)
dias {artigo 12 da Lei n? 11.033, e artigo 65 da Lei n2 8.981, de 20 de janeiro de 1995). Estes
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prazos de aplicagio devem ser contados da data em que ofs) Investidor(es) efetuou(aram) o
investimento, até a data do resgate.

2.18.2.1.2. N&o obstante, hd regras especificas aplicaveis a cada tipo de investidor, conforme

~sua qualificagio como pessoa fisica, pessoa juridica, fundo “de investimento, ‘instituicdo”
financeira, sociedade de seguro, de previdéncia privada, de capitalizacdo, corretora de titulos,
valores mobilidrios e cdmbio, distribuidora de titulos e valores mobiliérios, sociedade de
arrendamento mercantil ou investidor estrangeiro.

2.18.2.1.3. O(s) Investidor(es) pessoa(s) fisica(s) esta(do) isento(s) do.IRRF e do imposto de
renda na declaragdo de ajuste anual com relagiio 3 remuneraggo produzida por CRI a partir de
12 de janeiro de 2005 (artigo 3¢, Il, da Lei n® 11.033/04).

2.18.2.1.4. Ofs) Investidor(es), quando for(em) pessoa(s) jurfdica(s) isenta(s), tera(3o) seus
rendimentos tributados exclusivamente na fonte, nio sendo compensével com o imposto
devido nb encerramento de cada periodo de apuragHo (artigo 76, I, da Lel n2.8.981, de 20 de
janeiro de 1995). As entidades imunes estdo dispensadas da retengfio do IRRF desde que
declarem por escrito esta sua condigio de entidade imune & fonte pagadora (artigo 71 da Lei n®
8.981/95, na redagio dada pela Lei n2 9.065, de 20 de junho de 1995).

2,18.2.1.5. O IRRF pago por Investidor(es) pessoa juridica tributada pelo lucro presumido ou real
é considerado antecipacdo, gerando o direito a compensa¢do do montante retido com o
imposto de renda devido no encerramento de cada periodo de apuragio (artigo 76, |, da Lei n®
8.981/95). O rendimento também deverd ser computado na base de célculo do IRP! e da CSLL,
As allguotas do IRPJ correspondem a 15% {quinze por cento) e adicional de 10% (dez por cento),
----5endo-o-adicional -calculado--sobre- a-pareela- do-lucro-real-que-exceder..o-equivalente-a-R$.... ..
240.000,00 (duzentos e quarenta mil reais) por ano; a aliquota da CSLL, para pessoas juridicas,
corresponde a 9% (nove por cento). Em alguns casos 0 montante de IRRF eventualmente n3o
utilizado na declara¢do formara saldo negativo de imposto de renda passivel de restituigio ou
compensagdo com tributos de periodos subsequentes administrados pela Secretaria da Receita
Federal (artigo 29, §49, lil e 62, §19, II, da Lei n2 9.430, de 27 de dezembro de 1996).

2.18.2.1.6. As carteiras dos fundos de investimento {exceto fundos de investimento imobiliario)
e —estdo-isentas-do-imposto-de-renda-{artigo-28, §10,-da_Lei-n2 9.532, de 10.de_dezembro_de
1997). Na hipétese de aplicagdo financeira em CRI realizada por instituicdes financeiras,
sociedades de seguro, entidades de previdéncia complementar abertas, entidades de

!
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previdéncia privada fechadas, sociedades de capitalizacio, sociedades corretoras de titulos,
valores mobilidrios e cambio, sociedades distribuidoras de titulos e valores mobilidrios e

sociedades de arrendamento mercantil, ha dispensa de reten¢do na fonte e do pagamento em
separado do imposto de renda sobre os rendimentos ou ganhos lfquidos auferidos (artigo 77, |,

" da Lei n 8.981/95, na redacdo da Lei n2 9.065/95 e artigo 52 da Lei'n® 11.053, de 29'de "~ " '
dezembro de 2004). N3o obstante a isen¢do de retengdo na fonte, os rendimentos decorrentes
de Investimento em CR! por essas entidades, via de regra e a excegiio dos fundos de
investimento, serfo tributados pelo IRPJ, & aliquota de 15% (quinze por cento) e adicional de
10% (dez por cento) e pela CSLL, & aliquota de 15% (quinze por cento).

2.18.2.1.7. Em relagdo ao(s) Investidor(es) residente(s), domiciliado(s) ou com sede no exterior,
aplica-se, como regra geral, o mesmo tratamento tributério cabivel em relagdo ao(s)
Investidores residente(s) ou domiciliado(s) no Pais {artigo 78 da Lei n2 8.981/95). Por sua vez, ha
um regime especial de tributagio aplicavel aofs) Investidor(es) externo(s) cujos recursos
adentrarem o Pais de acordo com as normas e condi¢bes do Conselho Monetdrio Nacional
(Resolugiio n? 2.689, de 26 de janeiro de 2000). Nessa hipétese, os rendimentos auferidos
pelo(s) Investidor(es) estrangeiro(s) estdo sujeitos & incidéncia do imposto de renda & aliquota
méxima de 15% (artigo 81 da Lei n2 8.981/95, artigo 11 da Lei no 9.249, de 26 de dezembro de
1995, artigo 16 da Medida Provisoria n2 2.189-49, 23 de agosto de 2001).‘

2.18.2,1.8. Com relacio ao(s) Investidor(es) estrangeiro(s), este(s) fica(m) isento(s} do imposto
de renda os ganhos de capital auferidos: (i) em operagBes realizadas em bolsas de valores, de
mercadorias, de futuros e assemelhadas, com excecdio dos resultados positivos auferidos nas
operagBes conjugadas que permitam a obtengdo de rendimentos predeterminados, e (ii) nas
operagdes com ouro, ativo financeiro, fora de bolsa (artigo 81, §§ 12 e 29, “b”, da Lei n?
---8,981/95): Outros-rendimentos--auferidos- pelo(s)-Investidor{es)..estrangeiro(s), ndo-definido..............
como ganho de capital (a exceglio de dividendos, atualmente isentos no Brasil), sujeitam-se a
incidéncia do imposto de renda & aliquota de (i) 10% (dez por cento), em relagdo a aplicagdes
nos fundos de investimento em acbes, operacdes de “swap” e operagBes realizadas em
mercados de liquidaggio futura, fora de bolsa; e (ii} 15% (quinze por cento), nos demais casos,
inclusive aplicagBes/operagdes financeiras de renda fixa, realizadas no mercado de balcdo ou
em bolsa {artigo 81 da Lei n2 8.981/95 e artigo 11 da Lei n® 9.249/95).

-1 8:2:3:9-0-regime-privilegiado-indicado-acima-ndo-se-aplica-aos-investimentos_estrangeiros —

oriundos de pais ou jurisdigdo que ndo tribute a renda ou que a tribute a aliquota efetiva [ ‘
méxima inferior a 20% (vinte por cento), hip6tese em que ofs) Investidor(es) externo(s) sujeitar- ~/]
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se-4(80) as mesmas regras de tributagiio previstas para Investidor(es) residente(s) bu
domiciliado(s) no Brasil (artigo 29, §1¢, da Medida Proviséria 2.158-35, 24 de agosto de 2001,

artigo 16, §2¢, da Medida Proviséria n? 2,189-49/01, artigo 24 da Lei n2 9.430/96 e artigo 82 da
Lei 9.779, de 19 de Janelro de 1999) Haveré também mmdéncia do IRPF a ahquota de 0, 005%
como antempacéo, no caso de operagoes realizadas em bolsas de valores, de mercadonas, de
futuros, e assemelhadas, no Brasil (artigo 78 da Lei n2 8.981/95 c¢/c artigo 29, “caput” e §19, da
Lei n2 11.033/04 e artigo 10, §39, |, “b”, da Instrugdo Normativa n2 487, de 30 de dezembro de
2004, do Secretdrio da Receita Federal). A Secretaria da Receita Federal divulga lista exaustiva
dos referidos paises e jurisdigaes,' atualmente constantes da Instrugdo Normativa n? 188, de 6
de agosto de 2002, :

2.18.2.1.10. £ responsavel pela retengdo do IRRF a pessoa juridica que efetuar o pagamento dos
rendimentos ou a instituigdo ou entidade que, embora n&o seja fonte pagadora original, faga o
pagamento ou crédito dos rendimentos ao beneficidrio final (artigo 62 do Decreto-Lei n2 2.394,
de 21 de dezembro de 1987, e artigo 65, §82, da Lei n® 8.981/95). As normas editadas pela
CETIP contém regras procedimentais relativas a retengdo e recolhimento do IRRF em se
tratando de operagdes com CRI registrados para negociagdo no Sistema Nacional de Ativos
(SNA), administrado e operacionalizado pela CETIP.

2.18.2.1.11. A retencdo deve ser efetuada por ocasido do pagamento ou crédito dos
rendimentos ao(s) Investidor(es), ou da alienagdo do papel (artigo 65, §72, da Lei n? 8.981/95), e
o recolhimento do IRRF deve ser realizado (i) na data da ocorréncia do fato geraddr, nos ¢asos
de rendimentos atribuidos a residentes ou domiciliados no exterior e de pagamentos a
beneficidrios ndo identificados; (i) até o terceiro Dia Util subsequente ao decéndio de
ocorréncia dos fatos geradores, nos casos de aplicagdes financeiras (artlgo 70,1, “b”, 1, da Lei n®
~11:196; de 21 de novembro de2005);

2.18.2.2. Contribuigdes para os Programas de Integragdo Social - “PIS” e Contribuicdo para o
Financiamento da Seguridade Social - “COFINS”

2,18.2.2.1 As contribuigdes para o PIS e COFINS incidem sobre o valor do faturamento mensal
das pessoas juridicas, assim entendido, na sistemdtica ndo-cumulativa, o total das receitas na
sistematica ndo-cumulativa, por estas auferidas, independentemente de sua denominagdo ou

~-—————clgssificagdo-contabik
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2.18.2.2.1.1. O total das receitas compreende a receita bruta da venda de bens e servigos nas
operagdes em conta prépria ou alheia e todas as demais receitas auferidas pela pessoa juridica,

ressalvadas algumas excecdes, como as receitas ndo-operacionais, decorrentes da venda de
ativo permanente (arts.22 e 32 da Lel n2 9,718, de 27 de novembro de 1998, e artigo 1¢ das Leis
"nos 10.637, de 30 de dezembro de 2002 e 10.833, de 29 de dezembro de 2003 e alteracBes
subsequentes).

2.18.2.2.2. Porém, os rendimentos em CRI auferidos por pessoas juridicas néo-financeiras nédo
serdo tributados pela COFINS e pela Contribuigo ao PIS caso a respectiva pessoa juridica apure
essas contribuigdes pela sistematica ndo-cumulativa uma-vez que, tendo em vista que- as
pessoas juridicas tributadas pelo PIS e pela COFINS de acordo com a sistemdtica ndo-cumulativa
atualmente gozam da incidéncia dessas contribuigdes a aliquota zero, fixada pelo Decreto n¢
5.442/2005, sobre receitas financeiras (como o seriam as receitas reconhecidas por conta dos
rendimentos em CRI). Se a pessoa juridica for optante pela sistemdtica cumulativa, também néo
havers a incidéncia sobre os rendimentos em CRI pois, nessa sistematica, a base de célculo é a
receita bruta, e ndo a totalidade das receitas auferidas (o que exclui a receita financeira). Sobre
os rendimentos auferidos por Investidor(es) pessoa(s) fisica(s) ndo hé incidéncia dos referidos
tributos. J4 as instituigdes do sistema financeiro sujeitam-se ao PIS e COFINS sob regime préprio,
3 alfquota total de 4,65% (quatro virgula sessenta e cinco por cento) sobre a receita bruta
subtraida dos custos de captac¢do (Lei 9.701, de 17 de novembro de 1998, artigo 12 da Medida
Provisdria n2 2.158-35/01 e artigo 18 da Lei n? 10.684, de 30 de maio de 2003,

2.18.2.2.3.0 pagamento das contribuigdes para o PIS e COFINS deve ser efetuado até o ultimo
Dia Util da primeira quinzena do més subsequente ao de ocorréncia dos fatos geradores
(auferimento das referidas receitas) pelo(s) Investidor{es) pessoa juridica (artigo 18 da Medida
“Proviséria n?2:158:35/01).

2.18.2.2.4. Na hipétese de aplicagSio financeira em CRI realizada por instituicSes financeiras,
sociedades de seguro, entidades de previdéncia complementar abertas, entidades de
previdéncia privada fechadas, sociedades de capitalizagdo, sociedades corretoras de tituios,
valores mobilidrios e cdmbio, sociedades distribuidoras de titulos e valores mobilidrios e
sociedades de arrendamento mercantil, & exceclio dos fundos de investimento, os rendimentos
serdio tributados pela COFINS, 4 aliquota de 4% (quatro por cento); e pelo PIS, a aliquota de

B 0,65% (zero virgula-sessentaecinco-por-cento): - =

2.18.2.3. Imposto sobre Opera¢des Financeiras — |OF

25

A\RA
N
At !
U

Pagina 108 de 193



2.18.2.3.1. Imposto sobre Operagdes com Titulos e Valores Mobilidrios (IOF/Titulos): As

operagdes com Certificados de Recebiveis Imobilidrios estdo sujeitas a aliquota zero de IOF, na

forma do artigo 32, §22, VI do Decreto 6.306/2007, com sua redacdo alterada pelo Decreto

2.18.2.3.2. Imposto sobre Operagbes de Cdmbio (IOF/Cambio): Investimentos estrangeiros
realizados nos mercados financeiros e de capitais de acordo com as normas e condi¢des do
Conselho Monetédrio Nacional (Resolugdo CMN n2 2.689) estdo sujeitos a Incidéncia do
IOF/Cambio 3 aliquota de 6% (seis por cento) no ingresso e & aliquota zero no retorno dos

recursos.

2.19. PublicagBes: As publicagdes relacionadas aos atos ou fatos de interesse dofs)
Investidor(es) serdo efetuadas no jornal “O Dia” em circulagdo no Estado de Sdo Paulo e no
website da empresa
{http://www.braziliansecurities.com.br/m21.asp?cod_pagina=1093&cod_pai=1002), podendo a
Securitizadora, mediante comunicacio prévia ao Agente Fiducidrio e aos detentores dos CRI,
alterar referido veiculo de comunicaggo, através de aditamento ao Termo.

LAUSULA 3~ DA OPERACAO

3.1. A operacdo de Securitizaggo é estruturada da seguinte forma:

Auditoria

2
v
Créditos
Imobilidrios
1
4
Originador(es) ||+ Securitizadora
7
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1. O(s) Originador(es) possuifem) Créditos Imobilidrios, originados do(s) Contrato(s)
Imobiliario(s);

2. A(s) Empresa(s) de Auditoria dos Créditos imobiligrios realizou(aram) a auditoria dos Créditos
Imobilidrios; .

'3:-0(s)Originador{es)-emitem-a(s) ‘CCl-com-lastro- nos-Créditos tmobilidrios-escothidos -pela-- e
Securitizadora;

4. O(s) Originador(es) cede(m) os Créditos Imobilidrios representados pelas CCl para a
Securitizadora;

5. A Securitizadora emite o(s) CRI com lastro nas CCl;

6. Ofs) CRi é (sdo) distribuido(s) no mercado;

7. O(s) Investidor(es) sibscreve(m) e integraliza(m) o(s) CRI.

CLAUSULA 4 - DOS CREDITOS IMOBILIARIOS

4.1. O valor total dos Créditos Imobilidrios vinculados a presente Securitiza‘céo é de RS
14.576.797,87 (quatorze milhSes, quinhentos e setenta e seis mil, setecentos e noventa e sete
reais e oitenta e sete centavos).

4.2. As caracteristicas individuals dos Créditos Imobilidrios vinculados a0 Termo, tais como
identificagdo do(s} Devedor(es), valor nominal, Imévelis) a que esto vinculados, indicacdo e
condi¢cBes pertinentes aos respectivos Cartérios de Registro de Iméveis, estdo descritas e
individualizadas no Anexo |, que para todos os fins e efeltos de direito é parte integrante do
Termo.

4.2.1. Caracteristicas da Carteira de Créditos Imobilidrios lastro da Emissdo: A Carteira de
Créditos Imobilidrios possuem as seguintes caracteristicas:

a)TTTrOs) Tdvel(is) estd(ao) perforriada(s), ou seja; com construcdo concliida; e cormiTo
respectivo auto de conclusiio ou documento equivalente para os fins legais formalmente
concedido pelo Orgdo Administrativo competente, vinculados ao(s) Contrato(s) Imobilisrio(s),
para os fins de atendimento ao disposto no artigo 69, inciso | da Instrugio CVM 414.

b) Apontamento na Serasa: foram aceitos Créditos Imobilidrios com restrigio no valor de
até R$ 1.000,00 (mil reais) para LTV menor que 80% (oitenta por cento) e até R$ 3,000,00 (trés
mil reais) para LTV menor que 50% (cinquenta por cento);

c) Todos os Créditos Imobilidrios possuem seguros de MIP e DFI;

d) Prazo maximo remanescente do(s) Contrato(s) tmobildrio(s)igual—ouinfetior 358
(trezentos e cinquenta e oito) meses;

Pagina 110 de 193



e)

fndice de Reajuste do(s) Contrato(s) Imobilidrio(s): Para todos os Créditos Imobilidrios as

parcelas do(s) Contrato(s) Imobilidrio(s) t&m seu principal acrescido de uma determinada taxa

de juros efetiva, calculados pelo sistema de Tabela Price ou Sistema de Amortizagdo Crescente

{“SAC”) e sdo reajustadas mensalmente pelo IGP-M;
“H 7 “Taxa de juros dofs) Contrato(s) Imobiliério(s): Todos os Créditos Imdbiliarios tém seu
principal acrescido de uma determinada taxa de juros efetiva, calculados pelo sistema de Tabela

Price. A taxa média da carteira é de 12,8687%;
Para andlise da capacidade de pagamento do(s) Devedor(es) dos Créditos Imobilidrios,

8)

foi verificado: (i) para contratos com vigéncia superior a 12 (doze) meses, considerou-se a

inexisténcia de mais de-1 (uma) prestagio com-atraso superior a 30 (trinta). dias; e (i) para

contratos que n3o tenham superado 12 (doze) meses de vigéncia, foi critério de selegdio o

comprometimento maximo da renda com a prestagao do financiamento de até 30% (trinta por

cento);
h)

0Os Créditos Imobilidrios estdo representados na forma de CCI conforme disposto na Lei
n2 10.931/04;

4.2.2. Na presente Emissdo para 7 (sete) Créditos Imobilidrios, conforme identificados na tabela

abaixo, ofs) Originadore(s) obrigou(aram)-se como coobrigado(s) a recomprar tais Créditos

Imobilidrios caso tornem-se inadimplentes antes que o LTV se torne igual ou menor a 80%

{oitenta por cento) ou apresentem impedimento para perfeita formalizagdo das CCl no dmbito
da Lei 10.931/04.

RS 7113350 [~

CLAUDIO ANTO! R$ 63.983,15
EDISON DE ALMEIDA MANSO DINAMICA ENGENHARIA LTDA R$ 49.060,65
ANDRE HENRIQUE MARTINS TYBA INCORPORACOES LTDA |7~
MACHADO
ARIANE MARINHO RIBEIRO TYBA INCORPORAGOES LTDA R$ 23.540,77
JEAN VALBER VARELA RODRIGUES TYBA INCORPORAGOES LTDA R$ 54.363,19
RAFAEL HOLANDA MELO TYBA INCORPORAGOES LTDA RS 25.152,07
MONTENEGRO
UCHOANDRO BEZERRA COSTA TYBA INCORPORAGOES LTDA R$ 79.011,84
UCHOA

Total| R$366.245,17

4.3, Auditoria dos Créditos Imobiligrios: A setegdodos Créditos imobilidrios foi reafizadapelalslfy~—-
Empresa(s) de Auditoria dos Créditos Imobilidrios contratadas para esta finalidade, por ocasid
da aquisico dos Créditos Imobilidrios de acordo com os critérios estabelecidos pela ;

Securitizadora. A prestagio de servicos de auditoria dos Créditos tmobilj

)

orresponde a
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verificagdo e conciliagiio com o(s} Originador(es) das condicBes contratadas no(s) Contrato(s)
Imobilidrio(s), comparativamente com os fluxos financeiros projetados nesse(s) Contrato(s)

Imobilidrio(s). A analise mencionada corresponde :

“(ly - verificagdo-dasestipulagdes “de ‘cada-um-do(s)-Contrato(s} -imobilidrio(s);-do ponto-de-- - - — -
vista juridico e financeiro;

(ii) confirmagdo dos valores de saldo devedor, séries de prestagdes e prazo;

(i)  condigBes de pagamento, indexadores e pardmetros de cobranga;

(iv) identificacdo das alteragfes contratuais ocorridas, sua natureza e frequéncia;

(v) projegio do fluxo de recebiveis por unidade, por grupo de indexadores; '

(v}  segmentagio da Carteira de Créditos Imobilidrios segundo pardmetros previamente
estabelecidos para qualificagio dos Créditos Imobilidrios para a aquisicio pela
Securitizadora, considerando aspectos como a regularidade cadastral, a relagdo saldo
devedor/valor de avaliagdo, a regularidade no pagamento das obrigagdes pretéritas,
bem como outros aspectos que sejam estabelecidos pela Securitizadora.

4.3.1. Andlise dos Empreendimentos; Foram analisados pela(s) Empresa(s) de Auditoria dos
Créditos Imobilidrios contratadas pela Securitizadora os seguintes documentos e informages
relativas ao(s) Imével(is), conforme rela¢éo abaixo:

(1) certiddo de matricula abrangendo pelo menos 20 {vinte) anos, com negativa de énus
reais, alienagBes e agBes reipersecutdrias sobre ofs) Imével(is), emitida hd menos de 30 (trinta)
dias da data da aquisi¢do dos Créditos Imobiliarios;

(i} certiddo de quitag3o de taxas condominiais, firmada pela administradora ou sindico, com
firma reconhecida. Quando assinada pelo sindico, a certiddo deverd estar acompanhada da ata
de eleigcdo do sindico;

(ili) certiddes negativas de tributos perante a Prefeitura;
-(iv)-—apdlices-dos-seguros-contra-danos-fisicos -ao(s)-Imével(is), morte e invalidez permanente ...
bem como comprovante de quitagdo dos respectivos prémios;

(v) dados cadastrais do(s) Devedor(es); e,

(vi) andlise do valor de avaliagdo dofs) Imdvel(is), com base nos laudos de avaliagio
expedidos por empresas de engenharia aprovadas pela Securitizadora, com validade de até 6
(seis) meses da data de aquisi¢do.

4.3.1.1. Avaliacio dos Iméveis: O(s) Imdvel(is) vinculados aos Créditos Imobilidrios foram objeto
de avaliagdio individual por empresa especializada, com a emissdo dos competentes Laudos de

Avaliag830. A Securitizadora aceita as avaliagdes do(s) Imovel(is) feitas até pelo menos 06 (sets)f———
meses antes da aquisi¢do dos Créditos Imobilidrios. Nesta Emissdo, as empresas que avaliara

os Imdveis foram:
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DLR Engenheiros Associados S.A. 00.100.002/0001-52

Engebanc Engenharia e Cons. Ltda. 69.026.144/0001-13

Dexter Engenharia S/C Ltda. S T e7.56e.711 /000152 T T T

4.4. Administracio dos Créditos Imobilidrios: A cobranga administrativa dos Créditos
Imobilidrios serd realizada diretamente pela(s) Empresa(s) Administradora(s), nos termos
abaixo, cujos servigos compreendem:

4.4.1. Atendimento ao(s} Devedor(es): Atendimento telefénico ou pessoal ao(s) Deveddf(‘es)
para prestacdo de esclarecimentos ou informagGes a respeito da evolugdo do(s) Contrato(s)
Imobilidrio(s) e respectivas renegociacbes, as quais somente poderdo ser realizadas se
expressamente autorizadas pela Securitizadora ou pelo Agente Fiduciario, amortizagdes ou
liquidagbes.

4.4.2, Cobranca: Emissdo e encaminhamento das informagGes a rede bancéria nacional para o
processamento dos boletos de pagamento relativos as prestagdes mensais dos Créditos
Imobiligrios, intermediarias e residuals, devidas pelo(s) Devedor(es) em razdo do(s) Contrato(s)
Imobiliario(s), com base nas condigdes efetivamente contratadas, bem como o
acompanhamento das respectivas baixas.

4.4,2.1. O pagamento referido neste item sera efetuado pelo(s) Devedor(es) através da rede
bancaria nacional diretamente na Conta da Emissao.

4.4.3. Evolucio dos Saldos Devedores: Célculo da evolugdo de saldo devedor devido pelo(s)
Devedor(es) em razdo do(s) Contrato(s) Imobilidrio(s), com base nas condigdes contratadas.

4.4.4, Relatdrios: Elaboragdo e envio d Securitizadora e ao Agente Fiduciario de relatérios
mensais contendo informag8es gerenciais e contdbeis sobre o comportamento da Carteira sob
sua administraggo, incluindo informages discriminadas sobre pagamentos recebidos, volume
de inadimp!éncia e saldos devedores.

4.4.5. AlteracBes Contratuais: Cadastramento de eventuais alteragdes do(s) Contrato(s)
Imobilidrio(s), decorrentes de transferéncias ou sub-rogagdes, renegociagbes, termos aditivos,
acordos, utilizagdo do FGTS ou alteragBes na legislagdio prépria do Sistema Financeiro da

Habitag3o ou do Sistema Financeiro Imobilidrio.

30

Pagina 113 de 193



4.4.6. Guarda e Manutencdo da Documentac8o: Guarda e manutencgo de toda a documentaggio
que esteja na sua posse ou sob seu controle em decorréncia da contratagéio dos servigos pela

X S

Securitizadora.

Administradorafs): A(s) Empresa(s) Administradoral(s) prestaré(ﬁo) os servicos relativos 3
cobranga dos Créditos Imobilidrios, conforme o cronograma abaixo.

D+01: Verificada a falta de pagamento, a(s) Empresa(s) Administradora(s) emite(m)
relatdrio a Securitizadora e ao Agente Fiduciario;

D+05: ‘Telefonema ao(s) Devedor(es) para verificar 0 ‘motivo do atraso ‘e eventualmente
agendar data para pagamento. O pagamento dever ser efetuado antes do dia D+10;

D+15: 2¢ telefonema ao(s) Devedor(es) para verificar se o problema persiste, e se hd
intengdo de pagamento;

D+30: 3¢ telefonema cientificando o{s) Devedor(es) de que se o pagamento ndo for

efetuado no periodo de 10 (dez} dias deste telefonema, lhe serd enviado aviso de
cobranga, mediante notificagio extrajudicial. Elaboragdo e envio de relatdrio 3
Securitizadora e ao Agente Fiducidrio sobre o andamento do procedimento de
cobranga;

D+40: Emite o 12 aviso de cobranga, através de Carta Registrada enderegada aof(s)
Devedor{es), informando o valor do débito, com todos seus acréscimos, solicitando
providéncias para o seu pagamento;

D+60: Emite o 22 aviso de cobranca através de Carta Registrada enderecada ao(s)
Devedor(es) informando o valor do débito, com todos seus acréscimos, e
estabelecendo o prazo de 20 (vinte) dias para que o débito seja quitado;

D+80: Emite correspondéncia ao Cartério de Registro de Imdveis competente, anexando
demonstrativo das prestagbes em atraso, devidamente corrigidas e acrescidas dos

JuFos & encargos devidos; pava~queseja-providenciada;-de-acordo-com--o- it
estabelecido na Lei n® 9.514/97, a intimagio do(s) Devedor(es), para satisfagdo das
prestagbes vencidas e as que vencerem até a data do pagamento, os Juros
convencionados, as penalidades e os demais encargos previstos no(s} Contrato(s)
Imobilidrio(s), os encargos legais, inclusive tributos, as contribuicdes condominiais
imputdveis ao imbvel, além das despesas de cobranga e intimagdo. Nesta
correspondéncia sera concedido prazo de 15 (quinze) dias para o Devedor
comparecer ao Registro de Imdvels e purgar a mora;

D+110: Intimagio pelo Cartério de Registro de Imdveis competente. Caso o Ofi Cla| do

Registro ndo localize o(s) Devedor(es), ou se ofs} Devedor(es) se furtar(em ao
recebimento da intimagdo, procederd a intimagdo por edital, devendo publicar pof 3
(trés) dias em jornal de grande circulagdo local ou noutro de Comarca de il

3
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acesso, se no local ndo houver imprensa diaria;
D+125: Prazo final para o{s) Devedor(es) purgar a mora;

D+128; Se purgada a mora pelo(s) Devedor(es), devera ser providenciado o recebimento dos
valores correspondentes, e respectivo crédito em favor da Securitizadora,
“convaléscendo o(s) Cofitrato(s) Imobilidrio(s). "Ndo purgada-a mora; o Registro-de
Iméveis emitird certidio de decurso de prazo e solicitard & Securitizadora o
pagamento da Guia de Recolhimento de ITBI;

D+134: A Securitizadora protocola no Cartério de Registro de Imoveis competente o
Requerimento de Consolidag3o de Propriedade juntamente com a prova de quitagdo
.do ITBI; .

D+149;: O Oficial de Registro de Imdveis averba a consolidagio da propriedade dofs)
Imével(is) em nome da Securitizadora;

D+157: 12 Leil3o Publico (no minimo, pelo valor de avaliagdo do(s) Imével(is));

D+160: Envio para Securitizadora dos valores de arrematacdo e do auto de arrematagdo

pelo leiloeiro. No caso de venda do(s) Imével(is) no 12 Leildo Piblico, serd devolvida
ao(s) Devedor(es) a diferenca entre o valor apurado no leildo e a divida acrescida de
todas as despesas e encargos previstos na Lei n® 9.514/97, se houver;

D+172: 22 Leildo Puablico (Imével(is) vai(30) a leildo pelo maior lance desde que igual ou
superior ao valor da divida, das despesas, dos prémios de seguro e dos encargos
legais inclusive tributos, e das contribuigdes condominiais, conforme paragrafo 22 do
artigo 27 da Lei n® 9.514/97);

D+175: Envio para Securitizadora dos valores de arrematagdo (o caso de venda dofs)
Imével{is) no 22 Leildo Publico: devolugdo ao(s) Devedor(es), se for o caso, da
diferenga entre o valor apurado no.leildo e a divida acrescida de todas as despesas e
encargos previstos na Lei n? 9.514/97) e do auto de 12 e 22 pragas pelo leiloeiro, ou
somente os autos de Leildo nfio havendo licitante nas 2 pragas;

D+181: Protocolar no Cartdrio de Registro de Iméveis o requerimento de extingdo da divida
e entrega ao(s) Devedor(es) dé Termo de Quita¢do da Divida a ser emitido pela™
Securitizadora;

D+195: Oficial de Registro de Iméveis averba o Termo de Quitagdo de Divida;

D+210: Inicio de processo judicial para reintegragdo da posse com pedido liminar para

desocupacdio do(s) Imével(is) em sessenta dias conforme artigo 30 da Lei n?
9.514/97. A sequéncia do processo consiste no recebimento da peti¢do pelo Oficio
do Juizo que foi escolhido por sorteio eletrBnico para julgar a causa; autuagdo do
processo; envio do processo para 12 apreciacdo pelo MM. Juiz, que verificard se

estdo preenchidas as condigdes da aglo para determinar entdo a citagdo dg( ) ’
Devedor(es), apreciar o pedido de liminar para reintegragéo de posse; apds seguird o
processo com a contestagiio do(s) Devedor{es}, cumprimento da liminar, etc.
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4.4.8. Uma vez na posse do(s) Imdvel(is), a Securitizadora providenciard a avaliagdo do(s)

de corretores de iméveis.

4.4.9, Quando da efetiva venda do(s) Imével(is), a Securitizadora providenciard a amortizagéo
do(s) CRI, na forma estabelecida na figura abaixo. Caso o valor de venda seja inferior ao valor
devido ao Patrimdnio Separado, os prejuizos decorrentes desta venda serdo arcados pelo
Patrimbnio Separado. :

T ¥alor dé venda -

CRISdnior

Amortizagie PRk
" CREJGntor:

Proparcional

¢

. — : _ superior/infevior a0
o PrO T womwepe  walordevidolao
§ C Patriménio Separado .

CRONQLOGIA
DEPAGAMENTO. .

f —— Yalor de venda- - ©-
SL\,@«, “Sequencial. ==t spyc;iorﬁin{erlor a0

Somente o CRI. -~

Amortizagdo s Sender. -

Cwalor dev 20 .

‘Palriménio Separado .

1. Pagamento Pro Rata: quando o valor de venda for superior ou igual ao valor devido ao

Patriménio Separado, a amortizagio do(s) CRI serd proporcional para o(s) CRi Sénior e
para ofs) CRI Janior;

2. Pagamento Sequencial: quando o valor de venda for inferior ao valor devido ao
Patriménio Separado, a amortizagdo do(s) CRI acorrera somente para o(s) CRI Sénior.

CLAUSULA 5 - DA CLASSIFICACAO DE RISCO

8.1, O(s) CRI objeto desta Emissao serdo objeto de andlise pela Fitch-Rating Brasil Ltda:apbs-——---
a data de emissdo, devendo uma cépia ser encaminhada ao Agente Fiducidrio. A
qualquer tempo poderé ser requerida pelos Investidores a atualizagdo da classificacdio
de risco, que sera contratada pela Securitizadora a cada 12 (doze} meses durante o
prazo dos CRI.

5.2.0 relatério inicial de Rating, bem como suas renovagdes serdio disponibilizadas no
website da Securitizadora:
http://www.braziliansecurities.com.br/m21.asp?cod_pagina=1093&cod_pai=1002. Uma vez

>
requerida a atualizagdo periédica o servico de classificagdio de risco podera serf

interrompido na vigéncia do CRI, desde que com a anuéncia dos Investidores, reunidos ~7]
em Assembleia conforme procedimentos descritos na clausula 12. /
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CLAUSULA 6 - DA INSTITUICAO DO REGIME FIDUCIARIO

6.1. Na forma do artigo 92 da Lei n® 9.514/97, a Securitizadora institui Regime Fiducidrio sobre
‘0s Créditos Imobilidrios, vinculados ao Termo de Securitizagdo, constituindo referidos Créditos-
Imobilidrios lastro para a Emiss&o do(s) CRI pela Securitizadora.

6.1.1. O Regime Fiducidrio instituido no Termo sera efetivado mediante o registro do Termo
na(s) Instituicdo(des) Custodiante(s), nos termos previstos no parédgrafo dnico do artigo 23 da
Lei 10.931/04.

6.2. Os Créditos Imobilidrios sob Regime Fiducidrio vinculados ao Termo de Securitizacdo sdo
destacados do patrimdnio da Securitizadora e passam a constituir Patriménio Separado do
patrimdnio geral da Securitizadora, destinando-se especificamente a liquidacdo do(s) CRI e das
demais obriga¢8es relativas ao Regime Fiducidrio instituido, assim permanecendo até que se
complete o resgate de todos os CRI e a liquida¢do da totalidade dessas obrigages, conforme
previsto no artigo 11 da Lei 9.514/97.

6.3. Os Créditos Imobilidrios sob Regime Fiducidrio somente responderdo pelas obriga¢des
inerentes ao Patriménio Separado, bem como pelo pagamento dos custos de administragéio e
obrigagdes tributarias, conforme previsto no Termo de Securitizagdo.

6.4. Nenhum outro custo de administragdo, sendo aqueles listados no Termo, serd de
responsabilidade do Patrimdnio Separado sem a prévia e expressa autorizagdo do(s)
Investidor(es), na forma prevista no Termo.

6.5. Na forma do artigo 11 da Lel n2 9.514/97, os Créditos Imobilidrios est3o isentos de qualquer
—-a¢d0-ou-execugdo-pelos-credores-da--Securitizadors, - exceto--pelo(s)--Investidor(es),--no..se.......c.........
prestando a constitui¢do de garantias ou de excussdo por outros credores da Securitizadora, por

mais privilegiados que sejam, observado o disposto no artigo 76 da Medida Proviséria 2158-35,

de 24 de agosto de 2001.

7 - DA_ADMINISTRACAO D MON RAD AS_OBRIGACOES DA
SECURITIZADORA

7.1. Incumbe a Securitizadora gerir os Créditos Imobilidrios vinculados ao Termo por si, por seus

e

promovendo as diligéncias necessarias a8 manutenc¢do de sua regularidade, notadamente a d V
fluxos de pagamento das parcelas de amortiza¢do, juros e demais encargos e acessorios.

E
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7.1.1. A contratagiio, pela Securitizadora, de qualquer terceiro para a execugdo dos servigos de

a8 éxpressa anuéncia do(sy
Investidor(es).

7.1.1.1. A Securitizadora deverd manter a disposicio do(s) Investidor{es), para consulta, na sua
sede indicada no predmbulo do Termo e na sede do Agente Fiduciario, uma cépia do contrato
firmado com a(s) Empresa(s) Administradora(s), e de qualquer outro documento relativo a
referida contratagdo.

7.1.2. A contratacdo de qualquer terceiro para a administragdo do Patriménio Separado ndo
exime a Securitizadora do encargo da administragio, que continuard sendo de sua
responsabilidade.

7.2. Obriga-se a Securitizadora a administrar o Patriménio Separado, mantendo registros
contébels independentes em relag3o ao patrimdnio geral da Securitizadora, e a elaborar e
publicar anuaimente as demonstrages financeiras do Patrim&nio Separado.

7.3. A totalidade do patrimdnio da Securitizadora responderd pelos prejufzos que esta causar
por descumprimento de disposicdo legal ou regulamentar, por negligéncia ou administragdo
temeréria ou, ainda, por desvio da finalidade do Patriménio Separado.

CLAUSULA 8~ SUBSTITUICAO E MODIFICACOES DOS CREDITOS IMOBILIARIOS

8.1..Os. Créditos .Imobilidrios_que.constituem o lastro_do(s) CRI poderdo ser objeto de
substitui¢des quando: (a) verificado vicio de originacdo dos Créditos Imobilidrios; e (b) a
substituicdo for anuida pelo Agente Fiducidrio.

8.2. Respeitados os limites e demais critérios estabelecidos nas cldusulas abaixo, a
Securitizadora notificara o Agente Fiducidrio, informando-lhe as condi¢des da substituicdo e
atestando que os novos Créditos Imobilidrios atendem aos critérios dispostos no item 8.4
abaixo, devendo o Agente Fiduciario, no prazo de 5 (cinco) dias, anuir expressamente com a
substituicdo.

8.3. Na hipétese de substituigio dos Créditos Imobilidrios, a Securitizadora providenciard a
regularizagdo do Termo, por meio de aditivo, bem como providenciara, se for o caso, as

averbagbes necessarias nos Cartérios de Registros de Imovels competentes;,ou—na(sf—
Instituicéio{des) Custodiante(s), no prazo maximo de 30 (trinta) dias, contados da data do evento
que justificar a substituigdo ou alteragdes.
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8.4, Os Créditos Imobilidrios dados em Substituigdo deverso, cumulativamente:

a) ter as caracteristicas semeihantes as dos Créditos Imobilidrios substitufdos tinham
~ " 'quando da Emiss3o, a critério da Securitizadora; -

b) ter valores de saldo a vencer, bem como prestagGes mensais, no minimo
correspondentes as dos Créditos Imobilidrios substituidos; e

c) ndo resultar em: (i) prorrogagdo superior a 24 (vinte e guatro) meses no prazo de
vencimento dos Créditos Imobilidrios; (ii) qualquer redugdio do valor principal dos
Créditos Imobilidrios integrantes do Patrimonio Separado; (iii) em alteracdes nas taxas
de juros e de atualizagio monetaria dos Créditos Imobiliarios, nem tampouco em sua
periodicidade de pagamento; (iv) em redugio nos pagamentos mensais dos CR{ e das
obrigagdes correspondentes, com o consequente actimulo das diferengas a serem pagas
integralmente em uma tnica parcela; (vi) prorrogagdo do prazo final de vencimento dos
CRI.

8.4.1. Na hipétese prevista na alinea “b” acima, caso os Créditos Imobilidrios substitutos
apresente saldo devedor e parcelas superiores ao valor do crédito original, a diferenca poderd
ser resgatada mensalmente pela Securitizadora.

8.4.2. Serdo aceitas substituicdes, observado o disposto neste item, até o limite de 30% do valor
remanescente do(s) CRI ou do valor remanescente dos Créditos Imobilidrios, o que for menor.

- Caso esta porcentagem seja ultrapassada, a substituicdo dependerd de aprovagdio do(s)
Investidor{es).

8.5. A Securitizadora promoverd modificagio no{s) Contrato(s) Imobilidrio(s), e
consequentemente nas CCl que lastreiam ofs) CRI, em virtude de (i) transferéncias ou sub-
“rogacoes; (i) renegociagdes; (i) termos-aditivos;-(iv)-acordos;-{v)--utilizagdo -do. Fundo. de. ...
Garantia por Tempo de Servigo ou (vi) superveniéncla de quaisquer disposicdes legais com
repercussdo direta ou indireta nas disposi¢des aplicveis ao Sistema Financeiro da Habitagdo
e/ou Sistema de Financiamento Imobilidrio, devendo informar tais modificacies ao Agente
Fiduciario.

CLAU. 9 - ALTER D CI TANCI VOGACAO DIFI D,

EMissAO

~

9.1. A Securitizadora pode requerer & CVM a modificagéio ou revogagdo da Emisséo, cascg" Y ;
ocorram alteragdes posteriores, substanciais e imprevisiveis nas circunsténcias inerentes
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Emiss3o existentes na data do pedido de registro de distribuicdo ou que o fundamentem, que
resulte em um aumento relevante dos riscos por ela assumidos e inerentes & prépria Emissdo.,

~~comunhdo dos investidores:

Adicionalmente, a Securitizadora pode modificar, a qualquer tempo, a EMIissao, a fim de
melhorar seus termos e condicBes para ofs) investidor(es), conforme disposto no paragrafo 3¢

"d6 "attigo 25 da’ thstrugiio' CVM 400. Caso o requerimento -de- modifica¢do- das condigdes-da- -
Emissgio seja aceito pela CVM, o prazo para distribuicdo da Emissdo podera ser prorrogado por

até 90 (noventa) dias, contados da aprovaggo do pedido de modificagdo.

9.2. A revogaco ou qualquer modificacio na Emisséio seré imediatamente divulgada por meio
do jornal onde a Securitizadora efetua suas publicagdes, conforme disposto no artigo 27 da
Instrugio CVM 400 (“Comunicagio de Retificagdio”). Apés a Comunicagdo de Retificagdo, a
Securitizadora s6 aceitars ordens daquele(s) Investidor(es) que declarem - se ciente(s) dos
termos da Comunicagdo de Retificagdo. O(s) Investidor(es) que j& tiver(em) aderido & Emissdo
ser4(30) comunicados diretamente a respeito da modificacio efetuada, e serd(do)
consideradol(s) ciente(s) dos termos da modificagio quando, passados 5 (cinco) Dias Uteis do
recebimento da comunicagio, n3o revogar{em) expressamente sua(s) ordem(ns). Nesta
hipétese, a Securitizadora presumiré que o(s) Investidor(es) pretende{m) manter a declaragdo
de aceitagdo a Oferta.

9.3. Em qualquer hipGtese, a revogagdo torna ineficaz a Emissdo e os atos de aceitagdo
anteriores ou posteriores, devendo ser restituidos integralmente ao(s) Investidor(es)
aceitante(s) os valores eventualmente dados em contrapartida & aquisicdo do(s) CRI, sem
qualgquer acréscimo, conforme disposto no artigo 26 da Instrugéio CVM 400.

USU - DO AGENTE FIDUCIARIO

. 10.1. A Securitizadora nomeia o Agente Fiducidrio, com poderes gerais de representacdo da

10.2. O Agente Fiduciario ora nomeado declara expressamente:

a) aceitar integralmente o Termo de Securitizacdo, com todas as suas cldusulas e condi¢bes;

b) sob as penas da lei, no ter qualquer impedimento legal para o exercicio da fungdo que lhe
& atribuida, conforme o Pardgrafo Terceiro do artigo 66 da Lei n® 6.404/76;

¢)  que é representado neste ato na forma de seu Estatuto Social, e que ndo possui nenhuma
incompatibilidade e restricBes para exercer o cargo, nos termos do artigo 10 da Instrugdo

~~

CVM 28; /
8' H/]
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d) que verificou a regularidade da constituigdo das garantias reais e fidejussdrias, bem como
o valor dos bens dados em garantia, observando a manutenc¢éio de sua suficiéncia e

exequibilidade, nos termos dos cisos TX do artigo 12 da Instrugdo CVM 28, e
e) que tomou todas as cautelas e agiu com elevado padrdo de diligéncia para assegurar que
~ag informagBes prestadas-pela Securitizadora sejam verdadeiras; consistentes, corretas e
suficientes, nos termos do item 15 do Anexo Il da Instrucdo CVM 414.

10.3. O Agente Fiducidrio devera exercer suas fungdes de acordo com o Termo e com a Primeira
Rerratificagio ao Contrato de Prestacdo de Servigos de Agente Fiduciério na 12 emissdo de
Certificados de Recebiveis Imobilidrios da Securitizadora, firmado em 21/03/2011. Este contrato
encontra-se registrado no 72 Cartério de Registro de Titulos e Documentos desta Capital de S&o
Paulo, microfilmado sobre o n? 1.769.404 em 27/04/2011.

10.4. O Agente Fiducidrio receberd, a titulo de remuneragdio pelo desempenho dos deveres e
atribuicBes que The competem, nos termos da lei e do Termo, a remuneragao estabelecida no
contrato acima mencionado, e descrita abaixo:

a) parcela de implantagdio de servigos equivalente a uma parcela semestral antecipada, paga
integralmente antes do inicio de implantac&o do servigo previsto no Termo;

b) parcelas semestrais de R$ 4.772.67 (quatro mil setecentos e setenta e sete reais e sessenta
e sete centavos) , liquida de Impostos conforme item “f” abaixo, paga a primeira 2 {dois)
dias apés a assinatura do Termo. A data base do valor acima é o més de julho/2011. As
remuneracdes previstas neste item e no item (a) acima serdo devidas mesmo apds o
vencimento do(s) CRI, caso o Agente Fiduciério ainda esteja atuando na cobranca de
Créditos Imobilidrios que ainda possuam parcelas em atraso; '

¢) as parcelas referidas acima serdo atualizadas pelo IGP-M, ou na sua falta, pelo mesmo
indice que vier a substitui-lo, a partir da data base acima até as datas de pagamento de

~-cada-parcela;-calculadas-pro-rata-die se-necessério; . - , =

d) as remuneragBes ndo incluem as despesas com publlcagoes, transporte, allmentaqao,
viagens e estadias necessarias ao exercicio da fun¢do de Agente Fiducidrio, durante ou apés
a implantago do servigo, a serem cobertas pela Securitizadora, mediante pagamento das
respectivas faturas emitidas diretamente em seu nome, ou de reembolso. Ndo estdo
incluidas, igualmente, despesas com especialistas, caso sejam necessarios, tais como
auditoria e/ou fiscalizagdo, entre outros, ou assessoria legal & Securitizadora ou ao(s)
Investidor(es), sendo que tais despesas com especialistas deverdo ser, antes de incorridas,
previamente aprovadas pela Securitizadora;

e) no caso de inadimplemento da Securitizadora acerca das obrigagdes por-ela-assumidgs
perante ofs) Investidor(es), todas as despesas com procedimentos legais, inclusive a ’
administrativas, em que o Agente Fiducidrio venha a incorrer para resguardar os interess
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do(s) titular(es) do(s) CRI deversio ser previamente aprovadas e adiantadas pelos mesmos, e
posteriormente ressarcidas pela Securitizadora. Tals despesas a serem adiantadas pelos

titulares do(s] CRI incluem também os gastos com honorarios advocaticios, depositos,
custas e taxas judicidrias nas acBes propostas pelo Agente Fiducidrio ou decorrente de

- -agdes contra ele intentadas no exercicio de sua fungdo, ou ainda que lhe causem prejuizos
ou riscos financeiros, enquanto representante da comunhéo do(s) titular{es) do(s) CRI. As
eventuais despesas, depésitos e custas judiciais decorrentes da sucumbéncia em agdes
judiciais serdio igualmente suportadas pelo(s) titular(es) do(s) CRI, bem como a
remuneragdo e as despesas reembolsdveis do Agente Fiducidrio na hipdtese da
Securitizadora permanecer em atraso com relagdo ao pagamento do(s) CR! desta por um
periodo superior a 60 (sessenta) dias, podendo o Agente Fiducidrio solicitar garantia do(s)
titular(es) do(s) CRI para cobertura do risco da sucumbéncia;

f) as remuneragBes serdio acrescidas dos seguintes impostos: 1SS (imposto sobre servicos de

qualquer natureza), PIS (ContribuicSo ao Programa de Integracdo Social), COFINS e CSLL
{Contribuicdo Social sobre Lucro Liquido) e quaisquer outros impostos que venham a incidir
sobre a remuneragio do Agente Fiducidrio, excetuando-se o Imposto de Renda, nas
aliquotas vigentes nas datas de cada pagamento.

10.5. Incumbe ao Agente Fiducidrio ora nomeado, além dos deveres previstos em Lei, ou em
ato normativo da CVM, em especial do artigo 12 da Instrugdo CVM 28, e observado o disposto
nos itens 5.2 e 5.3 do contrato mencionado na cldusula 9.3 acima, celebrado com o Agente
Fiducidrio:

a) zelar pela protecio dos direitos e interesses do(s} Investidor(es), empregando no exercicio
da fungdo o cuidado e a diligéncia que todo homem ativo e probo emprega na
administracio dos proprios bens, acompanhando a atuacdo da Securitizadora na
administra¢do do Patriménio Separado;

‘b}--adotar;-quando--cabivel;-medidas-judicials--ou - extrajudiciais . necessarias..a..defesa..dos............

interesses do(s) Investidor(es), bem como & realizagdo dos créditos afetados ao Patrimonio
Separado, caso a Securitizadora ndo o faga;

c) exercer a administragio do Patriménio Separado, conforme estabelecido no Termo, na
hipétese de: (i) insolvéncia da Securitizadora; {ii) descumprimento pela Securitizadora de
toda e qualquer obrigaglio no pecuniaria prevista no Termo, ndo sanada em 60 (sessenta)
dias, contados de aviso escrito que lhe for enviado pelo Agente Fiducidrio, exceto por
aquelas obrigagdes para as quais esteja previsto um prazo especifico no Termo, hipdtese em
que tal prazo prevalecers; e (iii) o n3o pagamento, pela Securitizadora, das obrigagBes, juros

¢ remuneracao do(s) CRI, havendo disponibilidade iia conta corrente da Emisséo; confi T J—
previsto no Termo; 7

39
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d) promover, na forma prevista no Termo de Securitizagdo, a liquidagio do Patriménio
Separado;

e) convocar assembleia geral do{s) Investidor(es) para delibérar Sobre as normas dé
administragio ou liquidagdio do Patrimdnio Separado no caso de insuficiéncia do Patriménio
Separadoy e

f} no caso de rendincia de suas funcdes em virtude da superveniéncia de conflitos de interesses

ou de qualquer outra modalidade de inaptiddo, permanecer no exercicio dessas fun¢bes

pelo prazo de até 30 (trinta) dias aps a data de solicitagdo da renuncia, devendo, ainda,
fornecer 3 Securitizadora ou a quem esta indicar, em até 30 (trinta) dias da data de sua

reniincia, toda a escrituragio, correspondéncia, registros magnéticos de informagdo e

documentos em geral relacionados ao exercicio de suas funges;

conservar em boa guarda toda a escrituragdo, correspondéncia, registros magnéticos de

informagéo e documentos em geral relacionados ao exercicio de suas fungdes, recebidos da

=

g

Securitizadora;

verificar, no momento de aceitar a fungdo, a veracidade das informag&es contidas no Termo

de Securitizagio, no(s) CRI e demais documentos entregues pela Securitizadora, bem como a

regularidade dos registros e averbagdes dos Créditos Imobiltérios e do Termo de

Securitizagdo, respectivamente, nas instituicBes competentes, diligenciando no sentido de

que sejam sanadas as omissdes ou falhas de que tenha conhecimento;

i) na forma prevista no inciso IX do artigo 12 da Instrugdo CVM 28, verificar a regularidade da
constituicio das garantias reais e fidejussorias, bem como o seu valor e exequibilidade
acompanhando mensalmente, através de gestdes junto a Securitizadora e do relatério que
lhe for disponibilizado pela Empresa Administradora, diretamente ou através de prepostos
que vier a indicar, o andamento do processo de transferéncia dos Créditos Imobilidrios
individualizados no Anexo | ao Termo, sua realizagdo, especialmente quanto ao nivel de
inadimpléncia do(s) Devedor(es), bem como o andamento detalhado de seu fluxo;

j) solicitar, quando considerar necessaria, de forma fundamentada, auditoria extraordinéria na

--§ecuritizadora; que-serd realizada-as-expensas-da-Securitizadora;-..—
elaborar anualmente relatério e colocé-lo sempre que solicitado, a disposi¢do do(s)

Investidor(es), na sede da Securitizadora e na sua prépria sede, dentro de 04 (quatro) meses

do encerramento do exercicio social, o qual deverd conter, no minimo, as seguintes

informagdes: (a} Créditos Imobilidrios, conforme identificados no Termo; (b) eventuais

ModificacBes dos Créditos Imobilidrios; (c) eventuais pagamentos antecipados dos Créditos

Imobilidrios, devendo, nesta hipétese, ofs} CRI vencer(em) antecipadamente na mesma

proporgdio dos Créditos Imobilidrios, conforme estabelecido no Termo; (d) cumprimento das

obrigagdes assumidas pela Securitizadora nos termos do Termo e do(s) CRI;

h

~

k

<

1) declarar sua aptidao para continuar exercendo a sua fungao de Agente Fidaciério; b
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m) cientificar os) Investidor{es) e no prazo méximo de 30 {trinta) dias, acerca de eventual
inadimplemento de obrigagbes atinentes 2 presente Securitizagdo, por parte da

Securitizadora;

n) fornecer a Securitizadora termo de quitagdo, no prazo de 05 (cinco) dias depois de
satisfeitos os Créditos Imobilidrios e extinto o Regime' Fiducidrio, que ‘servird paFa baixa,
nafs) Instituicdo(Bes) Custodiante(s), dos Créditos Imobilidrios, bem como do desbloqueio
das CCi junto 3 CETIP;

o} acompanhar o pagamento, pela Securitizadora, do(s) CRI, das despesas e das comissdes
relacionadas a referidos tftulos, conforme previsto no Termo, através do envio de relatérios
mensais pela Securitizadora.

p} acompanhar e analisar: (i) a Indicagdo de prestadores de servigos de andlise prévia, auditoria
e administracdo dos Créditos Imobilidrios; (i} a formalizagio das cessdes de Créditos
Imobilidrios em substituigdo aos atuais, quando for o caso. A contratagio de tais prestadores
de servigos pela Securitizadora estard sujeita 3 anuéncia do Agente Fiducidrio. Q(s)
Investidor(es) seré(do) comunicado(s) da substituicio do prestador de servicos.

10.6. O Agente Fiducidrio responders perante o(s} titular(es) de CRI pelos prejuizos que lhes
causar por culpa ou dolo no exercicio de suas fungdes.

10.7. A Securitizadora fornecerd ao Agente Fiducirio, até o dia 25 (vinte e cinco) de cada més,
os relatérios de gestdo e posigdo financeira dos Créditos Imobilisrios vinculados ao Termo de
Securitizagdo referentes ao més imediatamente anterior.

10.8. O Agente Fiducidrio podera ser substitufdo em razdo de sua destituicdo, rentincia, ou nas
hipSteses previstas em lei ou em ato regulamentar da CVM, observado o quanto segue:

a) em nenhuma hipétese a fungdo de Agente Fiduciario poderd ficar vaga por um periodo
~-superior-a-30-{trinta)-dias;-dentro ~do-qual~dever-a‘-ser-realiz-ada~convocac§o de-Assembleig- -

do(s) Investidor(es) para a escolha do novo Agente Fiduciério;

b) a Assembleia do(s) Investidor(es), referida na alinea anterior, poderd ser convocada pelo
Agente Fiducidrio a ser substituido, pela Securitizadora, por Investidor(es) que
represente{m) no mfnimo 10% (dez por cento) do(s) CRI emitidos e subscritos, ou pela
CVM;

¢)  se a convocagdio da Assembleia nfio ocorrer até 15 {quinze) dias antes do termo final do
prazo previsto na alinea “a” acima, cabers 3 Securitizadora convoci-la;

d)  ao(s) Investidor(es) somente ¢ facultado proceder 2 substituicdo do Agente Fiduciario e 3

indicacdo de seu” eventual substituto, apds o encerramento do prazo de distribuicig™
publica do(s) CRI, em Assembleia de Investidor{es), especialmente convocada para ess
fim;
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e) aconvocagio da Assembleia de(s) Investidor(es) far-se-4 mediante edital publicado por 3
(trés) vezes, sendo a primeira com antecedéncia de 20 (vinte) dias, no jornal mandatado

para Emissdo, instalando-se em primeira convocagdio com a presenca de titulares que
representem, pelo menos, 2/3 (dois tergos) do valor global do(s) CRi e, em segunda
convocagdo, com qualquer nimero, somente sendo vélida as deliberagSes tomadas pela’
maioria absoluta desse capital;

f)  a substituicdo do Agente Fiducidrio fica sujeita 3 prévia comunica¢do & CVM, conforme
disposto no artigo 4° da Instrugdo CVM 28;

g) a substituicio permanente do Agente Fiducidrio deverd ser objeto de aditamento ao
Termo, cabendo & Securitizadora providenciar as correspondentes averbagdes e registros;

h} o Agente Fiducidrio inicia o exercicio de suas fungBes a partir da data de assinatura do
Termo, devendo permanecer no exercicio de tais fungdes até a sua efetiva substituigdo ou
liquidagdo total do(s) CRI;

i) o Agente Fiducidrio nomeado em substituicdo ao atual ndo deverd receber remuneragio
superior & constante no contrato anteriormente mencionado, fixada para o Agente
Fiducidrio substituldo;

j) o Agente Fiducidrio substituido deverd comunicar imediatamente a substituicio ao(s)
Investidor(es), mediante publicagdo em jornal mandatado para Emissio, bem como por
carta com aviso de recebimento a cada detentor de CRI, as expensas da Securitizadora.

10.9. O Agente Fiducidrio devera renunciar as suas fungbes, sob pena de ser destituido pela
Securitizadora ou pela Assembleia de Investidor(es), na hipétese da superveniéncia de conflito
de interesses ou de qualquer outra modalidade de inaptiddo de suas fungdes.

10.10. O Agente Fiducidrio eleito em substituicdo, nos termos desta cldusula, assumird
integralmente os deveres, atribuigdes e responsabilidades constantes da legislagio aplicével e
do Termo de Securitizaggo.

10.11. O Agente Fiducidrio poderd ser destituido pelo voto de 2/3 (dois tergos) do(s)
investidor(es), por deliberagdo em assembleia geral, na hipétese de descumprimento dos
deveres previstos no artigo 13 da Lei 9.514/97, no respectivo contrato e no Termo.

LA 11 - DA(S) INSTIT OES) CUSTO TE(S

11.1. Compete (s} Instituicdo(Bes) Custodiante(s), de acordo com o(s) Contrato(s) de Custddia
firmado(s) com o(s) Originador(es} e/ou com a Securitizadora:

/‘\
(i) verificar a regularidade da emissdo da(s) CCl, analisando a(s} Escritura(s) de Emissdo ' %/7
ccl;
\RA rﬁ,
& }‘
42

Pagina 125 de 193



(i) manter sob sua custédia os instrumentos particulares e/ou a(s) Escritura(s) de Emiss&o de
CCl, durante todo o periodo do contrato, se for o caso;

(i} “manter o Termo dé Securitizacao emitido  pelaSecuritizadora-sob-sua-custédia-durante——--——-
todo o periodo do contrato;

(iv) - realizar o registro-escritural da(s) CCl; SR .

(v) enviar Declaragio & Securitizadora atestando que o Termo de Secuntiza;ﬁo e a(s) cCl
encontra(m)-se devidamente registrados e custodiados nos termos da Lei 10.931/04 e
Instru¢do CVM 414, bem como demais legislagSes relacionadas.

11.2. A(s) CCl sera(#o) custodiada(s) pela(s) Instituicdo(Ges) Custodiante(s), nos termos da Lel
10.931/04, seguindo o seguinte roteiro:

(i}  é(s#o) firmado(s) os Contrato(s) de Custédia e Registro das CC! entre os Originadores e/ou
a Securitizadora com a(s) Instituicio{des) Custodiante(s);

(i) ofs) Originador(es) emitir4(do) a(s) Escritura(s) de Emissdo e a(s} entregara(do) a(s)
Instituicdo(Bes) Custodiante(s);

{iii) a{s) Instituigdo(Bes) Custodiante(s) verificar(do} a regularidade da emissdo da(s) CCl e
providenciar4(rdo) o seu registro escritural;

{iv) uma vez registrada(s) escrituralmente a(s} CCl, o(s) Originador(es) solicitara{do) a
transferéncia da(s) CCl para a Securitizadora;

(v} uma vez comprovada pela Securitizadora a liquidagéo do(s) Créditos Imobilidrios, a(s} CCl é
{s#0) retirada(s) pela(s) Instituicdo(Bes) Custodiante(s) do sistema de escrituracio da(s) .
CCl, mediante emissdo de termo de quitagdo, emitido pela Securitizadora, acompanhado
pelo documento de identificacio do credor da(s) CCl, emitido pela instituigﬁb
escrituradora da(s) CCl e pela declarago da(s) Instituicdo(Ges) Custodiante(s).

11.3. Para os fins de atendimento ao disposto nos §42 e §52 do artigo 18 e parégrafo tnico do
- artigo-23-da-Lel-10.931/04, a(s) Instituic3o(Bes) Custodiante(s) presta(m) as devidas declaracdes,
que compdem o Anexo lil ao Termo.

CLAUS 12 - DAS ASSEMBLEIAS GERAIS

12.1. O[s) Investidor{es) podera(o), a qualquer tempo, reunir-se em assembleia especial a fim
de deliberar sobre matéria de interesse comum. :

12.2. A Assembleia de Investidor(es) podera ser convocada pelo Agente Fiduciério, pela

Securitizadora, por Investidor(es) que representer, nominimo; 10% (dez-por-cento}-dos-CRi-em————
Circulagdio, bem como pela CVM, sem prejulzo ao disposto no item 10.8. “b” acima.
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12.3. Aplicar-se-a 3 Assembleia de Investidor(es), no que couber, o disposto na Lei n2 6.404/76,
sobre a assembleia geral de debenturistas.

12.4. A Assembleia se instalars, em primeira convocag3o, com a presenga de Investidores que
representem,” no “minimo; - 2/3 - (dois tergos) ‘do valor -global--dos -CRI -subscritos - pelo(s)
Investidor{es) e, em segunda convocagio, com qualquer nimero de presentes, somente sendo
vélidas as deliberagdes tomadas pela maioria absoluta desse capital.

12.5. Cada CRI conferira a seu titular o direito a um voto nas assembleias, sendo admitida a
constituicdo de mandatérios, titular(es) do(s) CRI ou ndo, observadas as disposi¢des do §12 e
§22 do artigo 126 da Lein? 6.404/76.

12.6. Para efeito da constituigio do quorum de instalagdo e/ou deliberagdo da Assembleia,
sera(3o0) considerado(s) ofs) CRI em Circulagio. Para efeitos de quorum de deliberacdo ndo
serdao computados os votos em branco.

12.7. Seré facultada a presenga dos representantes legais da Securitizadora nas assemblelas.

12.8. O Agente Fiducidrio deverd comparecer a Assembleia e prestar ao(s) Investidor{es) as
informacdes que Ihe forem solicitadas.

12.9. As deliberaces tomadas pelo(s) titular(es) do(s) CR!, observados os quoruns estabelecidos
no Termo, serfio validas e eficazes perante a Securitizadora, bem como, obrigardo ofs)
titular(es) do(s) CRI, independentemente de terem ou ndo comparecido a Assembleia.

o LA 13 - DA LIQUIDACAO DO PAT SEPARADO

- 43:4:-Na-ocorréncia-de-qualquer-um-dos-eventos-abaixo-descritos,.0.Agente. Fiducidrio.assumira................
imediatamente a administragiio do Patrimdnio Separado e, nos 30 (trinta) dias subsequentes
convocara Assembleia Geral de Investidor(es) a fim de deliberar pela liquidagdo do Patriménio
Separado ou pela continuidade de sua gestdo pelo Agente Fiduciario, cuja remuneragdo serd
oportunamente fixada, observados os itens 5.2. e 53. do contrato firmado entre a
Securitizadora e o Agente Fiducidrio, conforme especificado no Termo:

() pedido por parte da Securitizadora de qualquer plano de recuperagdo judicial ou
extrajudicial a qualquer credor ou classe de credores, independentemente de ter sido

requerida ou obtida homologagdo judicial do referido plano;-ou Tequerimento; pely=~—
Securitizadora, de recuperacio judicial, independentemente de deferimento d
processamento da recuperagdo ou de sua concessdo pelo juiz competente;
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(il} pedido de faléncia formulado por terceiros em face da Securitizadora e ndo devidamente
elidido ou cancelado pela Securitizadora, conforme o caso, no prazo legal;

(iii) decretagio de faléncia ou apresenta¢ao de pedido de autofaléncia pela Securitizadora;

(iv) ndo pagamento pela Securitizadora das obrigagGes pecunidrias devidas a qualquer dos
‘eventuais titulares ‘dos CRI,  nas datas previstas no Termo, ndo sanado no prazo de 15 -
(quinze) dias, desde que haja disponibilidade de caixa no Patriménio Separado;

(v) declarag@es falsas da Securitizadora nos termos do Termo ou dos demais documentos da
operagdo de Securitizagdo que sejam imputadas exclusivamente a Securitizadora, exceto
se relacionadas & informagBes prestadas pela Securitizadora com base em relatério ou
informagtes que lhe tenham sido fornecidas por terceiros; e

(vi) faita de cumprimento pela Securitizadora de qualquer obrigag8io no pecunisria prevista
no Termo, que a ela seja imputada, ndo sanada em 30 (trinta) dias corridos, contados da
data do recebimento, pela Securitizadora, de aviso escrito que lhe for enviado pelo
Agente Fiducidrio.

13.2. A liquidagdo do Patrimdnio Separado poderd ser realizada mediante transferéncia dos
Créditos Imobilidrios integrante do Patrimdnio Separado ao Agente Fiducisrio (ou 2 instituigio
administradora que vier a ser aprovada pelo(s) Investidor(es)), na qualidade de representante
do(s) Investidor(es), para fins de extingdo de toda e qualquer obrigagdo da Securitizadora
decorrente do(s) CRI. Nesse caso, caberd ao Agente Fiduciario (ou a instituiciio administradora
que vier a ser aprovada pelo(s) titular(es) de CRI), conforme deliberagdio do(s) Investidor(es): (a)
administrar os Créditos Imobiliarios que integram o Patriménio Separado, (b) esgotar todos os
recursos judiciais e extrajudiciais para a realizagdo dos Créditos Imobilidrios que lhe foi
transferida, (c) ratear os recursos obtidos entre o(s) Investidor{es) na proporgdo de CRI detidos,
e (d) transferir os recursos oriundos dos Créditos Imobilidrios eventualmente ndo realizados
ao(s) Investidor(es), na proporgdo de CRI detidos.

14.1. A Securitizadora declara, sob as penas da lei, que:

14.1.1. Quanto aos Créditos Imobilidrios gue lastreiam o{s) CRI emitidos:

(i) foram constituidos de acordo com os padres e limites estabelecidos no Termo;
(i) a Securitizadora se responsabiliza pela existéncia dos Créditos Imobilidrios, nos exatos
valores e nas condigbes enunciadas no respectivo instrumento de cessdo desses créditos .

firmado com ofs) Originador{es); <
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{iii) os Créditos Imobilidrios encontram-se livres e desembaragados de quaisquer dOnus,
gravames ou restrigdes de qualquer natureza, ndo tendo ocorrido qualquer fato impeditivo

a sua cessdo;
(iv) os Créditos Imobilidrios desta operagdo estdo vinculados a Imével(is) performado(s), ou
" “seja, com construcao conclufda, & com o respectivo “Habite-se”, vinculados aos Contratos
Imobilidrios, para os fins de atendimento ao disposto no artigo 62 inciso | da Instrugdo CVM
414;
(v) os Créditos Imobilisrios contam com garantia de alienag8o fiducidria, em conformidade com
a Lei 10.931/04;

14.1.2. Quanto & Propriedade:

(i} a Securitizadora passou a ser legitima credora do(s) Devedor(es) mediante a cessdo dos
Créditos Imobiliarios, por meio da transferéncia da(s) CCl na CETIP;

(ii} a{s) propriedade(s) dofs) Imével(is} encontra(m)-se livre(s) de qualquer dnus que ndo seja,
quando for o caso, a alienag3o fiducidria em garantia do pagamento do pertinente Crédito
Imobilidrio.

14.1.3. Quanto a esta operacdo de Securitizacdo:

(i)  esta operagdo, incluindo a aquisi¢io de Créditos Imobilidrios, a emissdo da{s) CCl e do(s)
CRI, é legitima em todos seus aspectos;

(i) todos os documentos inerentes a esta operacdo estdo de acordo com a legislagdio
aplicavel; i

(i} que no momento da assinatura do Termo, o seu registro de companhia aberta encontra-se
atualizado perante a CVM;

{iv) sob as penas da lei, que verificou e atesta a legalidade e auséncia de vicios da presente

----operacdo-de-Securitizagdo; declara-ainda-que-é responsavel-pela-veracidade;-consisténcia;-------
corregdo, qualidade e suficiéncia das informagges prestadas no Termo de Securitizagdo e
aquelas fornecidas ao mercado por ocasido de registro durante a distribuicdo, nos termos
do artigo 56 da Instrugdo CVM 400 e do item 15 do Anexo Il da Instrugdo CVM 414; e

{v} que o Prospecto foi elaborado de acordo com as normas pertinentes, e contém as
informacdes relevantes necessarias ao conhecimento do(s) Investidor(es), sobre ofs) CRI, a

- Securitizadora, suas atividades, situagio econdmico-financeira, os riscos inerentes 3 sua

atividade e quaisquer outras informagdes relevantes, nos termos do § 5 do artigo 56 da

Instrucdo CVM 400.
14.3. O Agente Fiducidrio declara nos termos do item 15 do Anexo lll da Instrugio CVM 41% . <y
quanto 3 legalidade e auséncia de vicios da presente operagdo de securitizagéio, além d /

Pagina 129 de 193



veracidade, consisténcia, corregio e suficiéncia das Informagdes prestadas no Termo de
Securitizagdo e no Prospecto.

CLAUSULA 15 — DO DESDOBRAMENTO DO(S) CRI

15.1. Nos termos do artigo 16 da Instrugiio CVM 414, podera a Securitizadora apos decorridos
18 {dezoito) meses da data de encerramento da distribuicdo, propor o Desdobramento dofs)
CRI, de maneira que seu valor nominal unitario passe a ser inferior a R$ 300.000,00 (trezentos
mil reais), desde que atendidas as seguintes condi¢des:

a) que a Securitizadora esteja com seu registro de companhia aberta devidamente regularizado
na CVM; .

b) que n¥o tenha ocorrido o inadimplemento financeiro perante ofs) Investidor{es);

c) que o Desdobramento seja aprovado em Assembleia Geral por maioria simples do(s)
detentor(es) do(s) CRI em Circulagdo;

d) que a presente Emissdo seja objeto de atualizago do relatdrio de classificagdo de risco por
Agéncia de Rating, a cada periodo de 3 (trés) meses; e

e) que na forma do §22 do artigo 16 da Instrugdo 414 e do inciso lll do §1° do artigo 59, sejam
arquivadas na CVM as demonstracBes financeiras dos devedores e coobrigados, caso estes
sejam responsaveis por mais de 20% (vinte por cento) dos Créditos Imobilidrios.

CLAUS 16— DISPOSI ERAIS

16.1. O Termo de Securitizagio é celebrado em conformidade com as disposi¢des da Lei n®
9.514/97, Lei 10.931/04 e da Instrugdo CVM 414,

16.2. A Securitizadora e o Agente Fiduciario obrigam-se ainda, mutuamente, a cumprir integral e
-fielmente-as-condigdes-previstas-no-Termo-de-Securitizacdo, de-modo. a- assegurar 0-estrito. . ...
cumprimento de todas as suas cldusulas e condigdes.

16.3. A Securitizadora se compromete a encaminhar para o Agente Fiducidrio, anualmente,
declarago constatando a existéncla ou ndio de decisdes judiciais transitadas em Julgado
referentes a questdes fiscais, previdencidrias ou trabalhistas e/ou quaisquer outras decisGes,
ainda que sujeitas a recurso, que possam prejudicar a capacidade da Securitizadora de honrar
suas obrigag8es, bem como cépia de refer_idas decisdes, se for o caso.

16.4. Podera a Securitizadora e o Agente Fiduciario, a qualquer momento, celebraraditivos o<
Termo, em decorréncia de (i) exigéncias formuladas pela CVM; (ii) quando verificado erro d
digitagdo ou (iii) modificagdes que ndo representem prejuizo ao(s) Investidor(es), independente Xi

da aprovagiio do(s) Investidor(es) em assembleia geral. .
@
e
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16.5. O investimento em CRI envolve uma série de riscos que devem ser observados pelo(s)
-------p-otenciai(is)‘-adquirente(s)"“"du(s)*"cRl‘:""Esste‘s""rtst:'zj's“'"'é‘h‘\‘/"él\'ié"r’ﬁ“"fa’cb—ré'é“"‘c‘!é“‘ﬁ‘(iﬁia'éij""ér"éaTt'b‘, """""""""""" }
mercado, regulamentagdes especificas, entre outros, que se relacionam & Securitizadora, ao(s)
Devedor(es), as garantias constituidas, ao(s) .Imével(is). vinculado(s) aos Créditos. Imobilisrios
que lastrelam esta Emissdo e ao(s) préprio(s) CRI. O(s) potencial(is) Investidor(es) deve(m) ler
cuidadosamente todas as informagBes que est#io descritas no Prospecto da Emiss&o e no Termo,

antes de tomar uma decis3o de investimento.

16.6. Todas as notificagdes, avisos ou comunicagSes exigidos no Termo, ou dele decorrentes,
serdo feitas através de carta protocolada ou carta registrada, requerendo-se devolugio do
recibo {ou equivalente), ou por telegrama, fax ou e-mail, confirmado por eserito conforme
acima estabelecido, ou através da via cartordria ou judicidria. Qualquer notificacdo, aviso ou
comunicacdo entregue, por qualquer outra via que n¥o a cartoréria ou a Judicidria, sera
considerado recebido {a) 48 (quarenta e oito) horas depois do seu despacho em caso de
telegrama, fax ou e-mail; (b) 10 (dez) dias apés o seu despacho, no caso de carta registrada;
e/ou (c) em caso de carta protocolada diretamente junto ao notificado, a data de recebimento
com a assinatura no protocolo. As notificagdes, avisos ou comunicagdes a que se refere esta
cldusula, serdo enviados as partes nos enderecos indicados neste instrumento ou nos enderegos
que quaisquer das partes indicarem por escrito as demais.

16.7. A nulidade, invalidade ou ineficicia de qualquer avenca contida no Termo ngo prejudicaré
a validade e eficicia das demais, que serdo integralmente cumpridas, obrigando-se as partes a
envidar seus melhores esforcos de modo a acordar-se validamente para obter 0os mesmos
efeitos da avenga que tiver sido anulada, invalidada ou declarada ineficaz.

16.8. O Termo de Securitizacdo ¢ celebrado em cardter irrevogével e irretratdvel, obrigando as
partes contratantes e seus sucessores a qualquer titulo a cumpri-lo em todos os seus termos.

16.9. Para fins de execucdo dos créditos constituidos pelo Termo e pelo(s) CRI, bem como das

obrigacdes dele oriundas, e de seus anexos, considera-se este instrumento tftulo executivo
extrajudicial de acordo com o artigo 585 do Cédigo de Processo Civil Brasileiro.

16.10. Fica desde logo eleito o Foro da Comarca de S&o Paulo, Estado de S3o Paulo, para dirimir
quaisquer dividas ou controvérsias oriundas do Termo, com a exclusdo de qualquer outro por
mais privilegiado que seja.

E por estarem justos e contratados, assinam o presente em 05 {cinco) vias de igual teor e forma
e para um so efeito, na presenga de 02 (duas) testemunhas, que também a assinam.

Sdo Paulo, 20 de junho de 2011.

48

Pagina 131 de 193



Pdgina de assinaturas 1/2 do Termo de Securitizacdo de Créditos Imobilidrios celebrado em 20
de junho de 2011, entre a Brazilian Securities Companhia de Securitizagéo e a Oliveira Trust

DTVM S.A.

BRAZILIAN

Monlc

Nome: Nome:
Cargo: Cargo:

49

Pagina 132 de 193



Pégina de assinaturas 2/2 do Termo de Securitizagéio de Créditos Imobiligrios celebrado em 20
de junho de 2011, entre a Brazilian Securities Companhia de Securitizag@o e a Oliveira Trust

DTVM S.A.

OLIVEIRA TRUST DTVM S.A.
Agente Fiduciario

Cargo:  Marcslo T doAndrade
Procurador

""Testemunhas:

Nome:
RG: G‘°"“‘33?4§2§’,%'1?° RG: . KarineS. Bincoletto
CPE: CPF: 326.613.256-08 CPF: CPF 350.460.308-96

RG 33.317.575-X

o>

Pagina 133 de 193



ANEXO ! ao TERMO DE SECURITIZAGAO DE CREDITOS
SERIES 2.011-247 e 2.011-248 - IDENTIFICAGAO DOS CREDITOS IMOBILIARIOS

(i) Oliveira Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A, instituigdo financeira autorizada pelo
BACEN, nos termos da Lei n¢ 9.514/97, inscrita no CNPJ/MF sob o n2 36.113.876/0001-91 com sede na
{ Avenida das Américas, n 500, Bloco.13 —Grupo 205, na cidade do Rio de Janeiro.- R, inscrita no CNPJ/MF |
sob o n? 36.113.876/0001-91 (“Oliveira Trust”); (if) Banco Ourinvest S.A., inscrito no CNPJ/MF sob o ne
78.632.767/0001-20, com sede na Avenida Paulista, n2 1.728 — 12 e 22 andares, $30 Paulo — SP (“Banco
Ourinvest”); (lif) Pavarini Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda, com sede na Cidade do Rio
de Janeiro, no Estado do Rio de Janeiro, na Rua Sete de Setembro, n2 99, 242 andar, inscrito no CNPJ/MF
sob o n2 15.227,994/0001-50(“Pavarini”); (IV) Agora Corretora de Titulos e Valores Imobilisrios S/A, com
sede na Cidade do Rio de Janeiro, no Estado do Rio de Janeiro, na Praga do Botafogo, n® 300, sala 601 e

301 parte, inscrito no CNPJ/MF sob o n? 74,014,747/0001-35 (“Agora”).
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ANEXO Il ao TERMO DE SECURITIZAGAO DE CREDITOS
SERIES 2.011-247 e 2.011-248 - FLUXO FINANCEIRO PROGRAMADO

NA DATA DE EMISSAO

rtizag Saldo Infcial dolnlclat
2082011 | 00000% | 13.118.118,11 - . 0,0000% | 1.467.679,76 . .
202011 | 0.0000% | 13.203.528,00 - . 00000% | 1.602.874,02 . .
2082011 | 0,8535% | 1320362690 | 11260210 | 84.951,88 | _0,8635% _|1.549.460,50 . .
202011 | o8e82% | 13.000834.81 | 11378553 | 8422682 | 08602% | 1.607.50064 . -
201002041 | 09007% | 12.677.04927 | 118.05221 | 8349472 | 08097% | 1.647.039,22 . -
20112011 | o.8357% | 1285600705 | 10746263 | 8273517 | 08367% | 1.698.10443 . .
2omzr2011 | o7937% | 1275183442 | 10120802 | 8204375 | o7837% | 175075288 . -
202012 | 10837% | 12.650.92540 | 13456161 | 81.302,67 | 10837% | 1.750.762,88 | 18.822.75 | 54.280,77
202012 | 0s0ars | 1261576307 | 10058919 | 80.52680 | osoars  [1.73213013 | 1392126370330
o032012 | 08180% | 1241547478 | 10155612 | 70.670.60 | 08180% | 1.718.20000 | 1405404 |53271,77
20012 | ose1z% | 1231381865 | 11580877 | 7997819 | 09412% | 170415408 | 16.038.49 | 52.838.01
2052012 | 08483% | 1219772287 | 10347328 | 7848051 | 08483%  |1.688.11455 | 1432027 |52.338.72
200z | 1.0696% | 12.004.24850 | 12694124 | 7781476 | 1.0406% |1.673.79427 | 1766814 |51.804,73
so2012 | 0,8564% | 11.067.30834 | 10248802 | 76.098,02 | 08564% | 1.666.22613 | 1418302 | 61.360.04 |
somoi2 | os7i7% | 11.86482032 | 10342563 | 7833860 | 08717% |164204221| 1431368 )6091028
o012 | 08875% | 1176139488 | 10438237 | 7567316 | 08876% |1.627.72853 | 14.448.08 | 5046649
20nono12 | 09676% | 11.657.01230 | 11276325 | 7500166 | 09676% | 161328243 | 15610412 | 50.018,60
o010tz | o0geran | 11.54421005 | 10350782 | 7427585 | 08074% | 1.607.67231 | 14337.51(49.504,62 |
oon2io012 | ogeso% | 11.44062123 | 10250796 | 7380030 | 0,6080% | 1.683.334,80 | 1418667 | 49.000,10
| 202018 | 10849% | 113811326 | 11960675 | 7204976 | 1,0549% |1.669.148,12 | 16.562.04 | 4865025 |
207222013 | 08882% | 1121850750 | 9730008 | 7218021 | 08682% |1.56259518 | 1347063 |48.137,04
2002013 | 08720% | 1112110842 | o7.07615 | 7165354 | 0.8720% | 1.639.11555 | 13434903 |47.710,12
somizots | o.seaa% | 102403227 | 9583426 | 7092805 | 0,8666% | 152568061 | 1325154 | 4750268
20552013 | o08s62% | 1092049800 | 938970 | 7031428 | 08562% | 151245008 | 12.049,67 |46.89265 |
20082013 | 0,0538% | 1083492820 | 10334354 | 6971225 | 09538% [1.40050009 | 14.30232 | 46.401,16
2072013 | 07747% | 10731.58468 |  83.43758 | 60.047.33 | 07747% | 1.485207,08 | 11.50589 | 46.047,72
202013 | 07475% | 1064844707 |  70.507.14 | 68.51242 | 07475% | 147370117 | 1101591 | 45.6000 |
20002013 | 07508% | 10.668.84993 | 8028008 | 68.00020 | 07506% | 1.462.68525 | 1111055 | 45.049.45
20mor013 | o7720% | 1048858895 | 8097175 | 6748378 | 07720% | 145167469 |  11.206.15 | 45.00496 |
202013 | o7s03% | 1040750719 | 78.088,20 | 6696270 | 07503% | 1.440.388,54 |  10.807,08 | 44.657,54 |
o |oonopo13 | o7me1% | 1032050808 | 7789482 | 6846037 |  07541% |142066145 | 1078032 l44dp2a7| ]
2012014 | o07500% | 1025161416 | 7780201 | 6595919 | 07590% | 141878113 | 1078131 |43.08824
sorota | 07322% | 1047371218 | 7449192 | 6545796 | 07322% |1.407.000.81 | 10.30037 | 4365307 |~
032014 | 064s8% | 10.009.22023 | 8522076 | 6497868 | 06458% |1.397.69043 |  0.026.28 |43.94
58
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20/4/2014 0,8553% 10.033.899.46 65.752,79 | 64.559.08 0,6653% 1.388.664,15 9.089,91 | 43.054 48

2052014 | 0g650% | 996824606 | eo20884 | 6413500 | 06650% |1.370.86428 | 047410 | 4277235
20014 | 06501% | 990195782 | 6437262 | 6370949 | 08501% |1.37030013 |  8.908,00 | 42.487,01
somots | 0eser% | 083768520 | 6480854 | 6320531 | 06507% [1.961.481.20 | 881,60 |42211,70
“somors | ogsos | 77268665 | 6542813 | 6287775 |  06696% |1.35249963 |  0.05498 | 4193323
20/2014 | 08564% | 070725851 | 6371844 | 6245670 | 06504% |1.343.44456 | 818,37 | 4165248 |
somorots | oss2e% | 084356007 | 6202400 | 6204882 | 08525%  |1.334.626,18 | 870843 | 41.370,08
soii20ta | ogdoo% | 958081697 | 6226442 | 6164197 | O64s0% |1.32501774 | 861713 41.100,08
20122004 | 0gs04% | 951835154 | 6276401 | 6124136 | 06504% |1.317.30060 | 868628 | 40.841,91
s0m01s | oeaast | 945558763 | 6084670 | 80.837.69 | 06435% |130861432 | 842003 4057260
sor2z01s | 0p1a6% | 939474083 | 5764612 | 6044804 | 08135% |1300.193,39 |  7.077.98 | 4031151
oomz0is | 06220% | 933700470 | 5810476 | 60.07514 | 06223% [1.20221540 |  8.041.45]40.084,16
soazots | oestz% | o27eesoes | 5656898 | 5970120 | 06312% |1284173.95 | 810570 |39.814,84
w5015 | 06402% | 92204207 | 6002013 | 59.32446 | 06402% |1.276.06824 | 860,38 | 39.563,53
Jo201s | 08495% | 016130184 | 5050323 | saoaaes | oeasew |1267.80685 | 823500303102
oomzots | 0eseo% | 940188860 | 6008144 | 566182 | 08590% |1.260.663,85 | 801,18 30.05493
| oomzots | osseow | oostsorts | srarire | searseo | osseow  |1.26136266 | 799620 3670756
2002015 | 06174% | 8.984.12036 | 6548801 | 57.80415 | 06174% | 124336646 | 767654 | 38.540.64
20Mo2015 | 0s8es% | 802886195 | 6298650 | 5744727 | 06865% |1.236.689.01 |  7247,32| 3831163
o015 | osszew | ssrezeers | sporros | sr1tose | ossoow 122844260 |  6702,05) 350893
son2i01s | osat | ssereizie | 4781703 | 670458 | 054t7% | 122165053 | 661768 | 37.676,36
02016 | 05408% | 877940068 | 4748777 | 5648692 | 05400%  [121503285 | 6572113767107
2022016 | 05079% | 879191200 | 4434938 | 8618138 | 05070% | 120848074 | 613777 | 37.467.41
soz0ts | o4gei% | sesrsense | 4300000 | s5eee0s | 04t |1202.02007 | 696472 57.277,11
ooii2016 | 047esh | 88s4seas1 | 4118222 | 661874 | 04764%  |1.198.3502¢ |  5609,45)37.002.18

20/6/2018 048597% 8.603.282,28 39.549,28 | 55.353,77 0,4597% 1.190.658,78 547345 | 36.91548
1.20/6/2018 | 0:4:_!17% 8.863.733,00 36.969,63 | 65.009,31 0,4317% 1.185.185,33 5.116,44 | 36.745,78

20/7/2016 04211% 8.526.763,36 35.90620 | 64.86145 0,4211% 1.180.068,89 4.969,27 | 36.587 14

20/8/2016 0.4268% 8.490.857,18 36.154,06 | 64.63042 0,4258% 1.175.099.82 6.003,57 | 38.433,08
20/8/2016 0,4307% 8.454.703,09 36.41440 | 64.397,81 0,4307% 1.170.096,04 5.039,60 | 38.277 .94
20/10/2018 0,4358% _ 8.418.268,68 36.670,06 | 64.163 52 0,4356% 1.165.056,44 5.074,98 | 36.121,69
20/11/2016 0,3559% 838161862 | 20.830,18 | 53.927,58 0,3569% 1.169.981,45 4.128,37 | 35.064,35
20/12/2018 0,3594% 8.351.788,44 30.018,32 | 53.735,68 0,3584% 1.155.853,08 4.154,13 | 36.836,35
201112017 0,3630% _ 8.321.772,11 30.208,03 | 53.542,53 0,3630% 1.151.698,94 4.180,86 | 35.707,55

20/2/2017 0,3867% 8.291.564,08 30.405,16 | 563.348,17 0.3667% 1.147.518,28 4.207,84 1 35.577,94
.............................. --00/3/2017—|-—0:3704%——|-—-8:261-158,94—|-—-30.699,33 1. 53.162 54 _|..._.0,3704% 114331033 | 423482 | 3644747 §

20/4/2017 0,3684% 8.230.559,58 80.321,38 | 52.955,66 0,3684% 1.139.075,51 4.196,35 | 36.316,17
20/6/2017 0,3537% 8.200.238,20 20.004,24 | 62.760,57 0,3537% 1.134.879,15 4.014,08 | 35.186,07
20/6/2017 0,3571% 8.171.233,856 2017947 | 52.673,06 0,3571% 1.130.865,08 4.03831]35.06162 | \~ s
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20772017 | 03605% | 814205448 | 2035210 | 5238622 | 0.3605% _ |1.126.826,76 | 406221 | 34.938,41 |
2002017 | 03640% | 811270237 | 2083023 | 6210737 | 03640% _|1.122.76455 | 408688 | 3481047
2002017 | 03675% | 808347214 | 2070865 | 6200737 | 03676%  |1.118.677,69 | 411114 | 0468376
20102017 | 03711% | 805346648 | 2088641 | 5181624 | 03711% | 1.114.666,55 | 413616 | 34.566,20 |
20112017 | 03748% | 802358006 | 3007237 | 5162305 | 03748% |1.11043030 |  416189] 34.428,05
20122017 | 03785% | 7.993.507.60 | 3025542 | 5143046 | 03785%  |1.106.268,50 |  4187.22 | 34.209,02
2012018 | 03820% | 708325226 | 2044361 | 6129580 | 03820%  |1.102.081.27 |  4213.26) 3416020
2022018 | 03861% | 703280876 | 3062857 | 5103092 | 03861%  |1.097.86802 | 423888 | 34.038,57
202018 | 03000% | 790218047 | 3081850 | 50.04286 | 03900% | 1093.620,15 | 426515 | 33.907,14
2042018 | 03040% | 787136167 | 3101316 | 5064457 | 03940% |1.080.08400 | 426200 | 3377401
20062018 | 03043% | 7.84034850 | 3091449 | 5044503 | 0,3943% | 108507100 | 427843 |33.641,83
20062018 | 03084% | 780043401 | 3111278 | 5024613 | 03984% |1.080.793.46 | 43058 |33.500.18
20772018 | 04025% | 777832122 | 3130774 | 50.04505 | 04025% | 1.076467.58 | 432,06 | 33.975.68
20082018 | 04087% | 774701348 | 3150710 | 49.84451 | 04067% | 107245472 |  4360.45| 33.241,35
20002018 | 04110% | 771550838 | 3171073 | 4964170 | 04110% | 1.067.70427 | 438863 3310815
201022018 | 04154% | 788370565 | 3191848 | 4943777 | 04154%  [1.083.40563 |  4417.38|32.070,00
201112018 | 04107% | 785187716 | 3142625 | 4923240 | 04107%  |1.055.988.24 | 434026 | 3283313
201212018 | 04151% | 762045080 | 3163249 | 49.03020 | o4151% 105463808 | 437,80 | 32.608.28
202019 | 04105% | 756881841 | 3183500 | 48.626.08 | 04195% | 1.060261,17 | 440584 | 32.662,56
012019 | 04240% | 7.66698331 | 32.041.60 | 48.621.85 | 04240% |1.04585533 |  443442| 3242595
2032019 |  042e8% | 7.60484171 | 3225180 | 4841570 | 04286%  |1.041.42090 |  4463.53 | 32.288.47
202010 | oasaoss | 749208081 | 9246833 | 482081 | 0a43%2%  |1.006.95737 |  a44s2,00) 3215008
20672010 | 04380% | 746023147 | 3267581 | 47.009.35 | 04380% [1.03248527 |  4522,19| 32.010,80
2062010 |  oaaze% | 742755506 | 3288021 | 4778011 | 044e%  |1.027.043.07 | 456173 ] 3187060
2072019 | 04477% | 739486844 | 3310502 | 4767760 | 04477% | 102339134 | 4581725172047 |
02019 | 04527% | 7.961.56052 | 9332578 | 47.36450 | 04627% |1.018.808.62 | 481215 31.587.42
2002010 | 04678% | 702823474 | 3064865 | 47.150,08 | 04678% |1.014.10747 | 454299 | 3144442
20/1012019 | 04620% 720468608 | 3076710 | 46.00422 | 04620% |1000.85447 | 4673223130047 |
20112019 | 04882% | 726001898 | 3300562 | 4671697 | 04882%  |1.004881.24 | 470485 31.155,58
2022019 | 04736% | 722092335 | 3420870 | 4649824 | 04736% |1.00047639|  473883)31.009.71 |
20112020 | 0a4s28% | 710260664 | 3256853 | 4827802 | 04528% | 00543085 450735 | 30.882,85
2022020 | 04s79% | 7.18012811 | 3278622 | 4608847 | 04579% 99093220 453747 | 30.723,10
202020 | 04830% | 7.27.34180 | 3200050 | 4585753 | 04630% |986.30473 456700 | 30.562,42
2042020 |  04547% | 7.09434220 | 3226797 | 4564521 | 04547% | 08182772 448437 | 30.440,83
2052020 |  04508% | 7.062.08432 | 32.47146 | 4543766 | 04s08% |077.38335 |  4493,9130.302.41 |
---------------------------- |-2008/2020--|-—-0,4648%-——|.7.020.612,86..|.32.88067 _|_45.228.74. | _lovaseeas | asoopzlanieace|
2072020 | 04702% | 699803219 | 3200057 | 4501847 | 04702% |968.346,56 455316 | 30.022,85
20082020 | 04618% | 096403261 | 3215000 | 4480870 | 04618% | 963.783.40 20.881,68
20020 | o4670% | 603187271 | 2237184 | 4450087 | o0a670% | 95034260 20.743.69 | X*
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20102020 | 04722% | 6.800.50088 | 3257944 | 4439150 | 04722% | 054.862.47 4.508,86 | 20.604.79
e | oaren | esaceise | sarvemt |astersr| oarrew osomsast | aswnes|zedeese
201122020 | 0,4830% 6.834.12500 | 3300882 | 4397096 | 04830% | 94581472 4.568,28 | 20.324.27
2omiz021 | 04838% | 680111618 | 3290380 | 43.768.58 | 0.4838% |041.24643 453,75 | 20.182,63
2022021 | 04884% | 676821238 | 33123083 | 4354688 | 04894% | 93660268 | ~_4.584,17 | 20.041.45
20772021 | 0,4051% 673608875 | 3334542 | 4333376 | 04951% | 932.10851 4,614,868 | 26.899.32
20412021 | 0,4895% 670174332 | 3280503 | 4311921 | 0.4805% | 927.49364 4.640,08 | 26.756,24
2052021 | 0.4520% 666893820 | 3020362 | 42.008,14 | 04520% |02205358 4.180,05 | 28.615.48
2012021 | 0,3504% 6.638.73467 | 2392500 | 4271381 | 03604% |918.773.50 3.311,25 | 26.485,88
2072021 | 0,3639% 6.614.80867 | 2407128 | 4256087 | 03630% | 91546224 3.331,38 | 26.383.21
oomr2021 | o3874% | 850073738 | 2421436 | 4240500 | 03674% | 912.13087 3.351,18 | 28.270,03
2002021 | 0,3710% 5.566.52301 | 2436180 | 4224920 | 0.3710% | 908.770.71 3.371,57 | 28.176,03
20/10/2021 | 0,3746% 8.542.16121 | 2450893 | 4200246 | 03746% | 00540813 3.301,65 | 26.071,49
20/11/2021 | 0,3785% 6.517.65427 | 2465628 | 4193478 | 03783% 00201647 241232 | 27.988.34
201212021 | 03821% 049200700 | 2480074 | 4177614 | 03821% | 890880415 3.433,56 | 27.860,54 |
2012022 | _0,3850% 046818824 | 2496073 | 41.616,51 | 03859% | 695.170,58 3.454.48 | 27.754,00
20212022 | 0,3898% 644322750 | 2511570 | 4145501 | 0,3898% | 891.718,12 3.475,90 | 27.646,98
20012022 | 0,3938% 641811180 | 2527452 | 4120432 | 03038% | 888.24021 3.497,88 | 27.539.21
204/2022 | 0,3802% 6.392.69728 | 2430556 | 4113170 | 073802% |884.742,32 3.363.79 | 27.430.77 |
o022 | o84z% | 636853171 | 24467.80 | 4007532 | 03842% |881.37853 3.386,25 | 27.326,47
20612022 | 0,3882% 6.344.06381 | 2462765 | 4081789 | 03882% | 87709227 3.408.38 | 27.201.40
202022 | 0,3023% 631943816 | 2470114 | 4085044 | 023023% | 87458300 3430,99 | 27.115,81
200872022 | 0,3965% 6.204.64501 | 2405826 | 4040993 | 03085% | 871.15201 345412 | 27.000.44 |
| 202002 | 0.4007% 6.269.685.74 | 2512263 | 4033935 | 0.4007% | 867.688,79 3.476,86 | 26.902.34
20/10/2022 | 0.4060% 6244.564,11 | 2520048 | 4047771 | 04050% | 664.221,02 3.600,00 | 26.794 55
201172022 | 0,4004% 621027382 | 2546170 | 4001499 | 04084% | 860.721,82 362,79 | 26.686,03
201202022 | 0.4138% 610381102 | 2562090 | 3988117 | 04138% | 857.198,08 3.547,08 | 26.578,78
20112023 | 0.4184% 6.168.181,02 | 2680767 | 3068626 | 04184% | 85365094 357167 | 2646680 |
20/2/2028 | 04230% 614237425 | 2500224 | 39.52022 | 04230% |850.070.27 3.505,83 | 26.368,08
2013/2023 | 04277% 6.016.302,01 | 2615080 | 30.95306 | - 04277% | 846.48343 3.620,40 | 26,244 58
2042023 | 0.4325% 6.080.23220 | 2634025 | 9018473 | 04325% | 842.863,02 364538 | 26,1323
20062023 | 04373% 6.083.80104 | 2851739 | 39.01526 | 04373% |830.21764 3,889,80 | 26.019,31
200612023 | 0,4423% 6.037.37454 | 2670330 | 3884484 | 04423% | 83654774 3,606,62 | 26.905,52
072023 | o04473% | e01067124 | 2688673 | 3867283 | 04473% | 831.88211 4.720,87 | 25.790.06
20082023 | 0.4524% 598378550 |  27.07064 | 3849985 | 04524% | 828.131,24 3.748.48 | 25.675,58
20/0/2023 0,4577%——|-5,956.714,86|_27.263,88 | 38.32568. | 04577%. | 824.38477 | _ 3.773,20 12556943 | .
20noiz023 | 04321% | 592045097 | 2662115 | 38.15026 | 04321% | 82061156 3.646,86 | 26.442.44
20/11/2023 | 04370% 5.903.82082 | 2679973 | 3798541 |  04370% _|817.085.70 3.670,67 | 26.332,60
2012/2023 | 0,3850% 5878.03008 | 2263041 | 37.81942 |  03860% | 81349512 3.131,95 | 26.221,80
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2onpo2e | o3ssew | 685530968 | 2277184 | 37evast | ogssow  |810363.17 3.451,50 | 25.124.70
somizozs | ogeze% | ssapereps | 2291630 | 9752730 | 03020% | 807.21166 2.171,53 | 25.026,99
2032024 |  0060% | 580071162 | 2306874 | 37.57085 | 03080% | 804.040.13 3,191,23 | 24.928.,65 |
s0ii2024 | 04010% | 578665287 | 2320447 | 9723140 | 04010% | 800.848,89 3.211,40 | 24.820.71 |
o024 | 0.4082% | 576344840 | 2335349 | 37.08219 | 04052% |767.637.49 |  3283,0394.730,15
soi2024 | 04005% | 574000490 | 2350568 | 96931,04 | 04095% | 704.405.46 3259,09 | 24.620.94
oomzo2e | oa4138% | s7iese922 | 2366524 | 3578070 | 04138% | 791.16237 327378 | 24.520.08 |
2082024 | o4182% | 569293397 | 2380784 | 3862850 | 04182% |787.07858 320490 | 24.427.58 |
02004 | 040a2% | 56602612 | 2201480 | 3647532 | Od042%  |784.58388 |  3.471,28|24.02542
20102024 | _o4vsa% | Gede21ist | 2305012 | 3602780 | odomaw |78141230 | 51912822270
o024 | o41zr% | 862316238 | 2320874 | 3647953 | oa127% | 7782210 321,71 24.128,16 |
20122024 | 04171% | 550004583 | 2335737 | 3603021 | 04171% | 775.000,38 3.232,66 | 24.028,58
202008 | o4zt | 557eseezs | 2350531 | 3867903 | osisw | 77iavese 3.263,03 | 23.928.36
2022005 | 04z80% | 5653.082.04 | 2366619 | 3572670 | 04260% |768.62378 2.272,91 23.827,60
2032025 | 04308% | 652047081 | 2380871 | 3557649 | 04306% | 765.249,87 320516 | 2372590 |
20ia2005 | o04353% | 5505617,10 | 23.96506 | 3542330 | 04353% |761.95470 331878 | 2062383
oosi2025 | 04400% | 548166104 | 2411926 | 3626010 | 04400% _|756.637,01 2.338,00 | 23.520,09
202026 | aausn | 545753188 | 2427510 | 9611302 | 0.4448% | 75520091 3.359.57 | 2341750
20712025 | 04408% | 543325678 | 2443878 | 3495773 | 04498% | 751.040.33 236222 | 23.313.34
ooz | o4sesn | 540881790 | 2450930 | 3480040 | 04548% | 74856810 340444 | 23.208.48
20102025 | 04so9% | 538421868 | 2476202 | 3484222 | 04600% | 74515368 342696 | 23.102.02
200202 | o4est% | 53%edsese | 2402683 | 3448200 | 04651% | 74172670 3.449.77 | 22.908,67 |
g0r1i2025 | o4709% | 533452083 | 2508820 | 3432050 | 04708% |736.27693 347211 | 2288872
20122025 | 04757% | 530044156 | 2626701 | 3416110 | 04767% _|734.80481 349546 | 22.782,07
s0ii2026 | 04753% | 528418452 | 2611572 | 30.00860 | oa7sen  [73130035 | 3475012267360
aoii2026 | o4sos% | 525008870 | 2520560 | 33.807.00 | 04s08% |727.83343 349942 | 22.565,02
wsp026 | osseaw | 523378319 | 2645712 | 3367431 |  04864% | 72433401 3.523,18 | 22.457.43
042026 | 04oo2% | 520832607 | 2663538 | 3351062 | 04922% | 72081085 354783 | 223a818 |
20052026 | 04705% | 618260080 | 2485100 | 33.34558 | 04705% | 71726302 3439.27 | 22238.20
ooira02e | 04709% | 5157.8390 | 2428826 | 3318560 | 04700% (71982374 | 336130 | 22.131,56
202028 | 04765% | 513356142 | 2446137 | 3300042 | 04765% | 71046235 3.385,36 | 22.027,35
2082028 | 04822% | 510900005 | 2463603 | 3287203 | 04822% |707.07699 3.400,52 | 21.022.39
2002026 | 04880% | 508445401 | 2481213 | 3271382 | 04880% | 70366747 343360 | 2181668
20/0i2026 | 04940% | 505064188 | 2490463 | 3255088 | 0.4040% | 70023357 345015 | 21.710.21
20/12026 | 05000% | 503484726 | 2547323 | 52.90007 | 05000% |ee6.77442 3.483,87 | 21.602,96 |
son2i2026.| __05081% | So0nazaot | 253m29s | 3223110 | 05081% |60320054 | 350874 | 2140495
somiz027 | 08124% | 498412106 | 2550888 | 3206798 | 05124% 168078180 | 3534442138618 |
o027 | 05188% | 405856243 | 2572512 | 3100986 | 05188% |ess2eras |  3.500.25 | 2127058
oorap027 | 05253% | 493285730 | 2501220 | 3173815 | 05253% |e82687.11 3.588,15 | 21.166,20 |
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042027 | 05320% | 490894500 | 2610494 | 3157143 | 05320% _|e70.10095 361281 | 2105501
2082027 | 05386% | 4880.840.08 | 2620795 | 3140847 | o05368% | 67548813 3.639,53 | 2084300
2016/2027 |  05457% | 485454200 | 2649128 | 3123428 | 0s457% | 67184860 3.866,27 | 2083018
2072027 | 05527% | 482805085 | 2668463 | 3106382 | 05527% |668.182.33 360304 | 20.718,49
soieisr | Ossev | dsbiseesa | ssssss | 'sosers | ossaot |esiasezs | 372047 | 2060ige]
20002027 | 08873% | 477448337 | 2708564 | 3071818 | 05673% | 660.768,81 374864 | 20486 64
20Mor027 | 05748% | 474730772 | 2728808 | 3054480 | o0s74s% | 657.02027 3.776,55 | 2037041
20112027 | 05824% | 472010068 | 2748091 | 3038032 | o0.5824% | 863.24371 380449 | 2025333
201212027 | 05903% | 469261978 | 2770053 | 3019245 | 0,5003% | e40.43922 3.833,63 | 20.125,37
2012028 | 05087% | 466401023 | 27006564 | 3001423 | 05082% |ed5.6088 3862,01 | 2001651
2022028 | og064% | 4esrotaes | 2811885 | 2083468 |  0s084% | 64174357 3.891,53 | 19.896,77
2032028 | 08147% | 460889483 | 28.33067 | 2065376 | 06147% | e37.852,04 392087 | 19.778.42
2042028 | 06232% | 458056395 | 28.546.07 | 2047148 | 06232% | 633.98116 390,65 | 19.654,55
20062028 | 06319% | 456201788 | 2876420 | 2026781 | 06319% _|620.080,50 398084 | 10.532,07 |
2008/2028 |  06408% | 452326368 | 26.08500 | 2010274 | 0,408% | 625.99965 401140 | 1940886
2072028 | 06400% | 449426867 | 2020825 | 2891625 | 0.6490% | 621.988.25 404230 | 1028427 |
2082028 |  0562% | 446508042 | 2043367 | 2672830 | 06502% | 817.04595 4073,49 | 19.158,04
201912028 | 06687% | 443502674 | 2066103 | 2653805 | 0.0687% | 613.672.45 4,104,968 | 19.032,65
2001202 | 06784% | 440596570 | 2060007 | 2834811 | 06784% | 600.767.48 4.136,66 | 18.905,38 |
20112028 | 08883% | 437607563 | 3012052 | 2815580 | 0,883% | 605.630.82 416866 | 18.777.42
20122028 |  06995% | 434595510 | 30.35640 | 27.06200 | 06085% | 601.462.26 420121 1884788
20/2029 | 07080% | 431550860 | 3060327 | 2778860 | 07089% | s597.28105 423398 | 1851762
2022020 | 07195% | 420500533 | 3083061 | 27.56085 | 07195% | 503.027,08 4.206,02 | 18.386.35
2032029 | 07304% | 425417471 | 3107249 | 2787148 | o07304% | 58878024 4.300,30 | 18.254.06 |
2042020 | o7416% | 422310222 | 3mes2 | 2vavise | o7418% | 58445093 433435 | 1812074
2052020 | 07530% | 419178360 | 316643 | 26.970,08 | 07530% | 580.12558 438,34 | 17.986,35 |
2062020 | 07647% | 41602106 | 3181319 | 2676897 | o747% | 57575723 440281 | 1785092
2077/2020 | O7767% | 412840836 | 3206533 | 2656220 | 07767% | 67135441 443770 | 1771441 |
2082029 | 07890% | 409634103 | 3232013 | 2635598 | 07800% | £68.916.70 447207 | 17.678.82
20092020 | 08018% | 406402080 | 3267719 | 2644808 | 08016% | 562.44373 4.508,54 | 17.438,14 |
20102020 | 08146% | 403144371 | 3284014 | 2593842 | 08148% | 66799518 4,644.94 | 17.208.36
2012020 | 08276% | 390860367 | 3310044 | 2672713 | 08278% | 65330024 458096 | 1715744
201212020 | 08415% | 396550313 | 3336970 | 2651418 | 0,0416% | 548.80828 481823 | 1701641
201112030 |  08308% | 393213042 | 3266030 | 2620048 | 08306% | 54419105 | 452005 | 16.87223
20122080 | 08443% | 380947312 | 9292325 | 2508032 | 08443% | 639.671,00 488844 | 16.732.00
20i3090 | ossesw | 3eesseesy | 3318ese | 2487740 | ossm3w  easiiens | ase2sslteee0sp| B}
20042030 | 08727% | 383336327 | 3345376 | 2466307 | 08727% | 530.621,67 462086 | 16.448,2
20552030 | 08875% | 3700.00051 | 3372410 | 2444873 | 08875% | 525.801,80 4.667,28 | 16.304,88 |
20182030 | 09026% | 376818531 | 3300358 | 2423174 | o00026% | 52122461 470457 | 1618047 “
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20/7/2030 0.9182% 3.732.191,72 34.268,98 | 24.013,03 0.9182% 516.518,94 4.742,68 16.01 4,31
| zomzo%0 | oooazn | seoreeare | sesesce | 2o7ese | osszw |snsmize | areropiveseras|
20/9/2030 0,9507% 3.663.376,75 34.827,72 | 23.570,27 0,9507% 606.996,23 4.820,01 | 15.719,03
20/10/2030 0,9877% 3.628.549,02 35.11346 | 23.346,19 0,8677% 502.176,22 4.869,56 | 15,569,59
20112080 | 09851% | 360343655 | 539899 | 2312027 | 00851% |497.31666 |  4.899.08 | 1541892
20/12/2030 0.9985% 3.568.038,62 365.562,57 | 22.892,61 0,9995% 492.417,59 4.921,71 | 15.267,03 |
20/1/2031 1.0179% 3.522.474,04 35.855,26 | 22.663,70 1,0178% 487.495.88 4.862,22 | 16.114,44
20/2/2031 1,0368% 3.486.618,78 36.149,.26 | 22.433,00 1,0368% 482.533,66 5.002,90 | 14.960,59
20/3/2031 1,0664% 3.450.469,52 36.450,75 | 2220042 | 1,0584% 477.530,75 6.044,63 | 14.805,48 |
20/4/2031 1,0596% 3.414.018,76 36.174,94 | 21.06589 1.0586% 472.486,11 5.006,46 | 14.649,07
20/6/2031 1,0345% 3.377.843,81 34.943,79 | 21.733,14 1,0345% 487.479,65 4.836,07 | 14.493,85 |
20/8/2031 0,7594% 3.342.800,02 25.385,98 | 21.508,31 0,7594% 462.643,57 3.613,31 | 14.343,91
20/7/2031 0,7710% 3.317.514,04 25.578,03 | 21.344,98 0,7710% 459,130,286 3.539,89 | 14.234,98
20/8/2031 0,7829% 3.291.936,00 25.772,56 | 21.18041 0,7829% 455.590,37 3.566,81 | 14.125,23 |
|_20/8/2031 0,7852% 3,266.16344 2597253 | 21.014,59 0,7952% 452.023,55 3.594,49 | 14.014,85
20/10/2031 0,7888% 3.240.190,91 25.55I8,62 20.847,48 0,7888% 448.429,06 3.537,20 | 13.903,20 |
20/11/2031 0,8012% 321463228 | 2575663 | 20.683,04 0,8012% 444.891,85 3.564,47 | 13.793,53
20/12/2031 0,8138% 3.188.876,65 25.951,07 | 20.517,32 0,8138% 441.327,37 3.591,62 | 13.683,02
20/1/2032 0,8267% 3.162.925 67 268.147,80 | 20.350,35 0,8267% 437.735,86 3.618,76 | 13.571,67
20/2/2032 0,8400% 3.136.777,66 28.348,03 | 20.182,12 0,8400% 434.117,08 3.646,68 | 13.459,47
20/3/2032 0,8536% 3.110.428,73 26.550,61 | 20.012,59 0,8536% A430.470,51 3.874,49 | 13.348,41 |
20/4/2032 0,8613% 3.083.878,11 26.561,44 | 19.841,76 0,86813% 426.796,01 3.675,99 | 13.23248
20/5/2032 0,8756% 3.057.316,67 28.769,86 | 19.670,88 0,8756% 423.120,02 3.704,83 | 13.118.51 |
_20/6/2032 | 0,8903% 3.030.546,80 26.980,95 | 19.40862 0,8803% 419.415,18 3.734,05 | 13.003.85
20/7/2032 0,7519% 3.003.565,85 22.583.81 | 19.32503 0.7518% 415.681,12 3.125,50 { 12.887,88
20/8/2032 0,7631% 2.980.982,03 22.747,87 | 19.179,72 0.7631% 412.555,62 3.148,21 | 12.790,97 |
20/9/2032 0,7746% 2.958.234 16 2291448 | 19.033,36 0,7746% 409.407,41 3.171,26 | 12.693,36
20/10/2032 0,7864% 2.9356.318,68 2308335 | 18.885,93 ) 0,7864% 406.236,14 3.194,64 | 12.595,04
20/11/2032 0,7985% 2.912.23632 | 23.254.20 | 18.737.41 0,7985% 403.041,49 3.218,28 | 12.495,09
20/12/2032 0,8109% 2.888.082,12 23.426,75 | 18.587,7¢ 0,8108% 399.823,21 3.242,16 | 12.396,21 |
20/1/2033 0,8144% 2.866.555,38 | 23.337,08 | 18.437,06 0.8144% 306.581,04 3.229.75 | 12.29569
| 20/2/2033 0.8272% 2.842.218.28 23.510,82 | 18.286,91 0.8272% 393.351,20 3.263,80 | 12.195,56 |
20/3/2033 0.8404% 2.818.707 45 23.688,41 | 18.135.64 0,8404% 390.087,48 3.278,37 | 12.084.67
20/4/2033 0,8540% 2.796.019,03 2386946 | 17.98323 0,8540% 386.819,10 3.303,43 | 11.993,03
20/5/2033 0.8679% 2.771.149.57 24.060,80 | 17.829.65 0,8679% 383.515,67 3.328,53 | 11.890.61
20/6/2033 0,8821% 2,747.008,76|-—-24,232 15| 17.674,91 0,8621%----} 380187, 14—_.}... 3,353,831 14,787,440 oee
20/7/2033 0,8968% 2.722.866,60 2441866 | 17.519,00 0,8968% 376.833,51 3.379.44 | 11.88343 |
20/8/2033 0,9118% 2.698.447,94 2460444 | 17.361,89 0,9118% 373.454,06 3.405,15 | 11.678,68
20/9/2033 0,9273% 2,673.84349 24.794,66 | 17.203,58 0,8273% 370.048.81 3.431,46 | 1147308 —
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20102033 | 09432% | 264004804 | 2408582 | 17.04408 | opazo%  |36881745 3.457,03 | 11.366,60
20112033 | 0960s% | 262406311 | 25.177.88 | 1688330 | o00s05% |363.450,51 s4s451| 112008
201202033 | 09763% | 260888522 | 2637291 | 1672130 |  00763% | 35067490 3511,60 | 1115145
20112034 | 0oese% | 257351231 | 2557041 | 1665805 |  09936% | 356.16349 3,538.84 | 1104258
| 2022036 | 10114% | 254704189 | 2576088 | 1630353 | 10114% | 35262465 | 356844 | 1005286
2072034 | 1,0207% | 252217200 | 2697080 | 1622773 |  1.0207% | 340.088.20 3.504.26 | 1082228
20412034 | 10486% | 240620120 | 2647516 | 10.08063 |  10486% | 345.463,95 962263 | 10.71085
2052034 | 1,0870% | 247002608 | 2637740 | 1689222 |  10670% | 341.841.41 360,52 | 1059853
20062034 | 1,0210% | 244364862 | 2494965 | 1572250 |  10210% | 308.190,89 345202 | 1048535
2072034 | 10225% | 241860807 | 2473110 | 1586108 | 1,0206% | 33473708 3422,69 | 10.378.20
2082034 | 1.0412% | 239306777 | 2402600 | 1540288 | 10412% |33131526 344965 | 1027218
20002034 | 1,0608% | 2.360.041,78 | 2512368 | 1524248 |  1.0805% | 327.865,61 3.477,01 | 106522

| 20102034 | 1,0803% | 2343.91800 | 2532134 | 1508083 |  1,0803% | 324.388,60 3.604,37 | 10.07,42
201172034 | 1,9008% | 2218.50675 | 2552311 | 1491792 |  11008% | 320.884.23 2.532,20 | 004877
20122034 | 11219% | 2203.07383 | 2572500 | 1476370 | 14219% | 317.35103 3.660,37 | 9.839,25

2012086 | 14437% | 2267.34764 | 2593185 | 14.568.18 |  1,1437% | 313.791.56 3.588,83 | 0.728.87
2022036 | 11862% | 224141590 | 2613930 | 14.42133 |  11862% | 31020273 2.617,58 | 961780

20032035 |  1,1894% | 221507650 | 2634849 | 1426315 |  11804% | 308.585,14 3.646,5 | 9.505,44

202035 | 12134% | 2188.92800 | 2656045 | 1408362 | 12124% | 302.03862 3.675,85 | 9.362,38 |
20552085 | 12982% | 216238764 | 2877443 | 1391273 | 1.2082% | 209.26276 370547 [ 927841

20182035 |  1.2639% | 213560320 | 2600176 | 1274047 | 12630% | 20665720 3.736,54 | 9.163,53

20712035 | 1,2004% | 210860144 | 2720039 | 1366680 | 1.2004% | 20182174 378668 | 9.047.71

20802035 | 1,3180% | 208130206 | 2743274 | 1330173 |  13180% | 288.056,07 3.796,57 | 930,08

200/2035 |  1.3321% | 2053965930 | 2738079 | 1821528 | 13321% | 28425049 278662 | 8.813,25
201022035 |  1,3612% | 202650851 | 2758605 | 13.03819 | 13612% | 280.47287 381779 | 8.605,85 |
201172036 | 1,3914% | 1.900.01245 | 2781425 | 1286170 | 1.3014% | 27685608 3.849.37 | 8.577.48
20122095 | 14207% | 197119819 | 2004428 | 1268274 | 142279 |o7ososzo | semtzoleassta |
201203 | 14562% | 194315395 | 2827677 | 1260231 | 14562% | 268.02449 391338 | 8.357,80

201202038 | 1,4890% 191487718 | 2851252 | 1232037 |  1.4800% | 265.011,10 394601 | 8.216.47

2042038 |  1,6240% | 1.806384.68 | 2874819 | 1213602 |  1,6240% | 261,065,00 397863 | 8.084.12

20042038 | 1,5370% 1.857.61646 |  28.651,56 | 11.951,98 | 15370% | 267.086,45 395141 | 7.970,77

20052008 | 1,6740% 182006480 | 2878948 | 11.768.25 | 15740% | 25313503 3.984.34 | 7.848.26

20082036 | 13072% | 180027541 | 2515344 | 11.56302 | 13972% | 249.15080 348113 | 7.72472

2071203 | 13660% | 177612196 | 2424816 | 1142118 |  13680% | 245:660,56 335584 | 7.616.79

20082036 |  13060% | 176087380 | 2444210 | 1126517 | 1.3060% | 24231371 3382,00 | 751275

20002038 | 14270 | 170843160 | 2483817 | 1110791 | t4270% |238031.01 | 340054 | 740787 |
201102038 | _1.4502% 170170542 | 2483260 | 10.049.40 | 1.4500% | 23552148 346,72 | 7.302,16
201172036 | 14927% 167696282 | 2503202 | 1078062 | 1.4027% | 23208474 3464,32 | 7.195,61
2011202036 | 1,8075% 165193080 | 2523324 | 1062857 | 1.5275% | 228.62041 s4s217 | 708820 ||/ \"//

:\\RA 7’%
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2012037 | 15637% | 162669786 | 2643666 | 1046622 | 1637% | 22512823 3.520.33 | 6.970,98
202007 | 16013% | 160128080 | 2564099 | 1030256 | 1.6013% |221607,0 364860 | 6.670.78
2032037 | 18405% | 157661990 | 2684804 | 1013758 | 18405% |21808920 |  3.577.28 | 678078
20412057 | 18814% | 154977485 | 2605786 | 997127 | 1.6814% | 21448203 | 360630 | 654085
“soisig0a7 | i72a1% | 152071300 | 2627035 | ‘o.80a82 | 17241%  |21087573 | 363570 | 6.638.04 |
20162037 | 17e86% | 1407.44363 | 2648378 | 96349 | 17686% | 207.24002 3.665.24 | 6.425,32
20712087 | 18162% | 147085985 | 2670086 | 948419 | 18152% | 20357477 2.605.28 | 6.311,68
2082037 | 18630% | 144426898 | 2691054 | 920240 | 18830% 10087048 9.726,55 | 6.107.11
2002037 | 10148% | 1417.33044 | 2719821 | 011920 | 19148% 18845308 2.755,95 | 6,081,60
20102037 | 19083% | 130020022 | 27.98331 | 8oaass | 10683% | 10230707 3.786,06 | 5.965.16
20112037 | 20043% | 136283601 | 2758700 | 876853 | 20240% | 18861100 2.818,05 | 5,847.74
201202097 | 208%2% | 193624001 | 2781590 | 850103 | 2.0830% | 18470295 384960 | 5720,36 |
20112038 | 21452% | 1.307.43310 | 2804705 | 841206 | 21452% |18004335 |  3.881.50 | 5:610,01
2022098 |  22104% | 127938804 | 2827054 | 823160 | 22104% |177.08175 291377 | 5.480,66
2002008 | 22791% | 125110849 | 2851306 | 804065 | 22701% | 17314798 294621 5:368.32 |
2042038 | 20517% | 120269253 | 2875170 | 7.86619 | 23517% | 1e9.201.76 2979.11 | 5.245.97
20052038 | 24265% | 1.103.84082 | 28.00042 | 768120 | 24z85% ! 18522264 401243612260
20052038 |  25008% | 116484839 | 2020536 | 7.40486 | 25088% | 161.21021 4.046,06 | 499820 |
2072098 | 25060% | 113661303 | 2048051 | 7.30866 | 25060% _|157.6418 | 40798 487275
200802098 | 26876% | 110643261 | 2072731 | 711688 | 26876%  |163.08417 | 411413 | 474625
2010/2038 |  2,7850% | 107640520 | 2007798 | 692662 | 27850% | 148.67004 4.14881] 481870
201012038 |  28800% | 104642792 | 3023126 | 673274 | 28800% | 144.82122 483,88 | 4.490,07
2012038 |  30002% | 101619603 | 3048701 | 653823 | 30002% | 14063734 421940 | 4.360,35
201212038 | 3,0862% 98570812 | 3051949 | 634207 | 30062% | 13641703 422377 | 4.229.63
20172008 | 2.2208% 95518862 | 30.78095 | 614571 | 32295% | 1321046 425095 | 4.008,58
201202090 | 33683% 92440767 | 3104438 | 504766 | 33583% | 127.93421 4,206.41 | 2.988 50
20032099 | 3,5048% 89336320 | 3131050 | &razez | 3soasn | 12063770 | 433325 |383320
201472030 | 3,6633% 86205260 | 3157957 | 554647 | 36633% | 11930453 | 437048 | 3.698.0¢
206512030 | 3.8954% 83047312 | 3185196 | 534328 | 238354% | 114.03405 440818 | 3.563.44 |
2012000 | 4,0228% 70862115 | 3212603 | 513835 | 4.0008% | 110.625,87 444623 | 3.428.77
20772080 | 4.2277% 76649422 | 3240507 | 493164 | a2277% 1106079563 448472 | 3.288.01 |
20082030 | _4.4525% 73408014 | 3268531 | 472315 | 4.4525% | 1015041 452351 3.149.87 |
2000/2000 | 4,7005% 70140382 | 2206048 | 451285 |  47008% | 97.071.30 456204 | 300082 |
201012039 | 4,9752% 68843434 | 3325504 | 430072 | ao750% | e2.508.55 450248 | 2.068,15
201112039 | 5:2810% 63617830 | 3354377 | 408675 | s2810% 8790807 484231 2.725.48 |
20/1212039 | __5,5780% 80163462 | 3355017 | 387093 65780% | 8026375 | 464446)2.68150
201/2040 | 5,9250% 568.07544 | 3365960 | 268501 | b5g252% | 7861020 465836 | 2.437,68
20r22040 | 6.3543% 5441584 | 3305838 | 343844 | e3543% |73.980.84 450970 | 2.283,10
2032040 | 6.8450% 50045745 | 3420081 | 321095 | e459% | 6926124 741,55 | 2.147,30
e
NG
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20/4/2040 7,4145% 46619663 | 34.566,14 | 299962 | 7.4145% |64.519.69 478381 |2.00038_|
| 20/6/2040 8,0798% 431.63048 | 34.87487 | 2777412 | 80798% | 59.73587 4.826,53 | 1.852,08
20/6/2040 8,8686% 39675560 | 3518686 | 255273 | 88686% |54.009,33 4.869,68 | 1.702 42
20/7/2040 9,8188% 36156894 | 3550173 | 232634 | 9,8188% | 50.030.65 4.813,29 | 1.551,44
“ouieR040 | io68se% | 9608721 | 9582043 | "2.007.92 | 10.9856% ~|45.128,35 | "~ 4.857401.399,10" |
20/9/2040 | 12,4522% 20024677 | 3614210 | 1.86745 | 124522% |40.168.05 5.001,91 | 1.245.40
20/10/2040 | 14,3513% 25410486 | 3646732 | 1.63401 | 14,3513% |36.167,03 5.046,92 | 1.090,32
20/11/2040 |  16,9070% 21763734 | 3679594 | 140028 | 16,9070% | 30.120,11 5.002,40 | 933,85
2011212040 | 20,5307% 180.841,39 | 3712800 | 1.163,53 | 205307% | 26.027,70 538,36 | 77598
20/1/2041 26,0669% 14371339 | 3748162 | 92465 | 26,0660% |[19.889.34 5.184,63 | 616,65
20/2/2041 350_@0% 106.261,76 a7.é__gm 68362 | 35,0360% | 14.704.80 5.161,07 | 455,91
20/3/2041 | 46,5806% 69.02540 |  32.152,37 444,11 | 46,5805% 9.552,83 444975 | 20817
20/4/2041 70,9038% 36.873,02 | 2614441 237,24 | 70,9038% 5.103,07 361827 | 158,21
20/5/2041 | __100,0000% 10.728.61 10.728,61 60,02 | 100,0000% 1.484,79 1484791 4803
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ANEXO il ao TERMO DE SECURITIZAGAO DE CREDITOS
= SERIES 2:011-247 € 2.011-248 = DECLARACAO DA(S) INSTITUICAC{OES) CUSTODIANTE(S)
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Séo Paulo, 06 de julho de 2011.

A

Brazilian Sccurities Companhia de Sccuritizacio
Avenida Paulista, 1.374 — 15° andar

Cerqueira César — SP

At.: Sr Fernando Pinilha Cruz

REF.: CUSTODIA DE CEDULAS DE CREDITOS IMOBILIARIOS
Prezados Senhores,

Na qualidade de Instituiclo- Custodiante das CCIs - Cédulas de Crédito Imobilidrio
individualizadas no quadro abaixo, declaramos que: (i) as CCls encontram-se. devidamente
registradas-nas matriculas. dos respectivos iméveis; (i) as CCls encontram-se devidamente
registradas na Cetip; (iii) as CCls encontram-se sob nossa custédia.

SRR e
DANIEL TREVISAN TEIXEIRA 05G00018775
EDMAR PIRES DE ALMEIDA RIBEIRQ 05G00018789
JOAO LUJZ FRANCA RAMOS 06D00015962
LUCIANA BACELLAR PEIXOTO 0SE00012665
LUIZ CARLOS FERNANDES JUNIOR 05G00018774

Sendo, o que tinhamos a apresentar no momento, colocamo-nos. & disposigiio para & adogiio.de_.........

qualquer outra providéncia que se fizer necesséria.

Atenciosamente, 4 AN

=

Gustavo Marques Soares
Procurador
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Sdo Paulo, 03 de agosto de 2011,

A

Brazilian Securities Companhia de Securitizagdo
Avenida Paulista, 1.374 - 15° andar

Cerqueira César - SP

At.: Sr Fernando Pinilha Cruz

REF.; CUSTODIA DE CEDULAS DE CREDITOS IMOBILIARIOS
Prezados Senhores,

Na qualidade de Institui¢io Custodiante da CCI - Cédula de Crédito Imobilidrio
individualizada no quadro abaixo, -declaramos que: (i) a CCl encontram-se devidamente
registrada nas matricula do respectivo imével; (i) a CCI encontram-se devidamente
registradas na Cetip; (iii) a CCI encontra-se sob nossa cusiédia.

OME I MUTUAR
CARLOS CORADO RODRIGUES

"~ 05G00018778

Sendo o que tinhamos a apresentar no momento, colocamo-nos & disposigio para a adogio de
qualquer outra providéncia que se fizer necessdria,

Atenciosament

o1/ | NN A
mmm;wm* g \\\\ \ Gustavo Pf’.iaqu Soares
AGORA CTVM S:A. Ortacen

TR0 ~ FERNAIA 1€ FRELIAS LEITY
entro - Rio @ duneiro - |
jafs} fireaisider

.
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@ OURINVEST

Sdo Paulo, 03 de agosto de 2011,

A

Brazlian Securities Companhia de Securitizagiio
Avenida Paulista, 1.374 —15° andat

Cerqueira César— SP

At.: SrFernando Pinitha Cruz

REF.: CUSTODIA DE CEDULAS DE CREDITOS IMOBILIARIOS
Prezados Senhores,

Na qualidade de Instituigiio Custodiante das CCls - Cédulas de Crédito Tmobilidrio individualizadas no
quadro abaixo, declaramos’ que: (i) as CCls encontram-se devidamente registradas nas matriculas dos

respectivos iméveis; (ii) as CCls encontram-se devidamente registradas na Cetip; (iii) as CCls encontram-
se sob nossa custédia.

ALESSANDRA R TAVOLASSI CARRINHENA
AMANDINEIA DOS SANTOS MEDEIROS 0003 BCO03 07D0001 1612
DANIELA PAULA BUENO | B003 05800010811
EDUARDO FERR] SOBROSA ) 0007 BZ01 07E00016891
ENRICO JOSE YOSHINAGA 8 EZ01 07E00016892
JAILA DARES ALVES DE LIMA 0002 A004 05G00018782
JOSE OSVALDO NERES DA SILVA 0001 VNOL 06K00021647
“{ JOSE'ROBERTO FREIRE it EZ01 07E00016878
KATIA CRISTINA MACHADO SANTANA 0004 CLC3 06100020409
MARILENA PAPI NOGUEIRA 00123 0065 05100048065
NELSON PIRES DE SANT ANNA 0001 RR14 07800018814
PAULO SERGIO CARNEIRO 1 1 05D000|3770
RAQUEL LOPES SILVA SANTOS 0002 | RRO2 07800018840
RUBENS GONCALVES DA SILVA 2 BO10 05300010595
SILVIO LUIZ BARBIGRI 1 A02 04300000158
SILVIO SOUSA FERREIRA 01104 0056 07B00018788 o J)
WALDEMAR BORGES MONTEIRO 2 A017 03L00000629
Av.Paulista, 1728+ 8obrolofa, 1'02* andares Sdo Plll'fg -4 ONW:"PAEf’(,l‘Inw| 44 $M081 4443 s

08006034444 —
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(4
@ OURINVEST

[ WERNER DIETSCHI [ o023 EZ01 ]

07E00016898 I

Sendo o que tinhamos a apresentar no momento, colocamo-nos & disposigho para a adogfio de qualquer
outra providéncia que se fizer necesséria,

Aténclosameme,
BANC OURINVEST S.A

Samuel Jorge Esteves Séster
Diréfor

Av. Paulista, 1728 - Sobretoja. 1 02° andavos ko Pawio 6P 01310-018 PABX (11)4061 4444 FAX(11)4081 4443 Rt
idoria: 0600 6034444

Pagina 155 de 193



FAVARINI .

SEoPaulo,O(Sdejulhode 20“,.“#‘,_ DR

A

+8%o Paulo -SP -

’A!-‘::St-, Femando Pinilha Cruz -

Brazilian Securitics Cia. de Seeuritizacio
Av. Paulista, 1374 - 15° andar

REF.: CUSTODIA E CEDU LAS DE CREDI’I’OS IMOBILIARIOS

. Pmmdos Senhores,

v'Na qunhdade de lnsmulgﬁo Custodmme das CCIs - Cédulas d.c Créduo Imobxllén g
. ».-mdmdualuudas no: quadro abaixo;. decLaranms que: (x) as. CC[s cncom am:

XPAVATAAQW R

. 08H00005394

: LRS__ FILHQHOSPITALAR

JAIME EVANGELISTA DE 0 F ILHO .

XPAVATAARN.’ B

081000_15273 .

) Sendo © que lfnhnmos a apruentar no momento co]ocamo-nos :l dlsposwao para a ndogﬂo de

. qualquer outra provxdénma que se ﬁzcr necessﬁna =

Atencios'ameme,

s Venlclu‘ B, am

CPF 96110180100
Dot~

VKRTNI'GI'ST FWB'UIDO_RA‘WFWLOS EV VALORES MOBILIARIQS LTDA.
Rua Sste.de. satembro 99, 24° andar, Rio de Janelno, RJ, CEP.
Lo WWWpa

aﬂm.com br omall pavurlnl@pavarlnl com. br

20050-005; Tel. 21-2507-1949, Fax 21 2507-1773 o
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Rio de Janeiro, 08 de agoato de 2011,

A
Brarilian Securities Companhin de
Avonldu?w}hh,l.ﬂ‘ lS'lndnr Securiiasgho

At.: Sr, Femando Pinilka Cruz

Prezados Senhores,

Nos termos do CONTRATO DE PRESTACAO DE SERVICOS DE
ESCRITURADOR E CUSTODIANTE DE CEDULAS DE CREDITO
IMOBILIARIO, colebrado com a Brazilian Securities Companhia de
Securitizagho em 0) de abril de 2007, vimos, na qualidade de Instituiglio
Custodiante das CCls - Cédulas de Coédito Imobilikrio indlvidualizadas o
quadro abaixo, declarar que: (3) as CCls encontram-se devidamonts averbadas
ms matriculas dos reapectivos imdvels; (1) w8 CCli encontramese
devidamente registradas na Cetip; (H)) as CCls encontram.se sob mossa
custédia,

hd Vs

ADEMAR WILHELMS 11C00042784

ALBERTO AUGUSTO DE OLIVEIRA 11D00032232

- }-AIRENBJOSB AMARAL DEPAIVA .. |..... 11000043183 { |

Quvara TRUSTDIVM /A,
OUVERA TaUST SERACER S/A.
wmmmmm

RGBT = e e
M. dos Ambiicor, 500 81, 13« sz

..Condl Downlown * Ban0 da Tiuca: -

]
3
4| ANAPAULA BARBOSA DASILVA | 11500059127 Cone v
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ANEXO Il - MODELO DO CONTRATO DE CESSAO

INSTRUMENTO PARTICULAR DE CESSAO DE CREDITOS COM GARANTIA REAL E OUTRAS AVENGAS

Pelo presente instrumento particular com forga de escritura publica, na forma do artigo 38 da Lei 9.514, de 20 de
novembro de 1997

[Razdo Social], com sede [enderego], devidamente inscrita no CNPJ/MF sob o n2 [e], neste ato representada na
forma do seu Estatuto Social doravante denominada simplesmente CEDENTE, e

BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZACAO, inscrita no CNPJ/MF sob o n2 03.767.538/0001-14, com
sede nesta Capital na Av. Paulista n? 1728, 72 andar, neste ato representada na forma do seu Estatuto Social,
doravante denominada simplesmente CESSIONARIA,

tém entre si, certo, ajustado e contratado o que segue:

CLAUSULA PRIMEIRA — DO OBJETO

O presente contrato tem por objeto a cessdo de créditos imobiliarios de que a CEDENTE é titular (“Créditos”), os
quais se encontram descritos e caracterizados no Anexo | ao presente instrumento que, rubricado pelas partes, dele
passa a fazer parte integrante.

CLAUSULA SEGUNDA — DA CESSAO E DO VALOR

2.1. A somatdria dos saldos devedores dos Créditos objeto da presente cessdo, conforme descrito na clausula
anterior é, nesta data, de RS [®] (por extenso), valor esse que corresponde ao valor atual das prestacdes mensais
venciveis a partir desta data (amortizagdo e juros), e até o periodo avengado nos correspondentes Instrumentos
Particulares de Compra e Venda a Prazo (“Contratos”). O valor da presente cessdo, nesta data, é de RS [e] (por
extenso).

2.2. Assim, por este instrumento e na melhor forma de direito, a CEDENTE cede & CESSIONARIA a totalidade dos
créditos discriminados na clausula primeira supra e no Anexo |, abrangendo a presente cessdo todos os direitos
oriundos dos Contratos ali identificados, incluindo o principal, seu reajuste monetario, os juros e demais acessorios,
pelo prego estabelecido no item 2.1 acima, a ser pago em [data] na conta [e], agéncia [e], Banco [e] em nome de

[e].

2.3. Em razdo da presente cessdo, o fluxo dos créditos objeto do presente instrumento, passam a pertencer a
CESSIONARIA, ficando esta a partir de entdo investida no direito de cobrar e receber dos compradores dos Iméveis
(“Devedores”) as prestagGes que doravante se vencerem, assim como a exercer todos os direitos e agdes que antes
competia a CEDENTE, independentemente da formalizacdo desta cessdo nos competentes Servigos de Registro de
Imdveis, ou perante a CETIP S/A — Balcdo Organizado de Ativos e Derivativos, conforme tratado adiante na cldusula
quarta.

2.3.1. A partir desta data, a CEDENTE entregara a CESSIONARIA, por meio de empresa independente de auditoria e
gestdo de créditos (“Servicer”) especialmente indicada, os documentos referentes aos Créditos conforme ANEXO lIl,
suficientes para o acompanhamento e consecugdo da atividade de cobranga que ficardo a cargo da CESSIONARIA
apos a efetiva transferéncia dos créditos via CETIP, nos termos da cldusula 4.3 infra.

CLAUSULA TERCEIRA — DECLARAGOES DA CEDENTE

3.1. A CEDENTE declara que: a) conhece os padrdes de constituigdo de créditos estabelecidos pela CESSIONARIA 3
época da assinatura deste contrato, constantes do ANEXO II, que fica fazendo parte integrante do presente
instrumento; b) se responsabiliza pela existéncia dos créditos objeto desta cessdo, nos exatos valores e nas
condig¢Bes enunciadas no ANEXO [; c) os créditos objeto da presente cessdo encontram-se livres e desembaragados
de quaisquer Onus, gravames ou restricdes de qualquer natureza, ndo havendo qualquer fato impeditivo a sua
cessdo.

CLAUSULA QUARTA — DA FORMALIZAGAO DA CESSAO
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4.1. A presente cessdo sera formalizada por meio da emissdo, pela CEDENTE, de Cédulas de Crédito Imobilidrio
(CCl), na forma prevista na Lei 10.931, de 02 de agosto de 2004, e segundo a minuta constante do ANEXO IV. A
garantia de alienagdo fiduciaria pertinente a cada um dos créditos serd automaticamente transmitida a
CESSIONARIA, na forma prevista no §12 do artigo 22 da Lei 10.931/04.

4.2. As CCl serdo emitidas sobre os créditos elencados na cldusula primeira e no ANEXO .

4.3. Até a efetiva transagdo no ambito da CETIP, além das atividades de administragdo e cobranga previstas na
cldusula 2.3 acima, obriga-se a CEDENTE a adotar, em nome da CESSIONARIA, todas as medidas que se fizerem
necessarias a fazer a presente cessdo boa, firme e valiosa, inclusive perante os Devedores dos Créditos e terceiros
os quais deverdo ser comunicados da presente cessdo apds a sua efetiva conclusdo, através de carta registrada.

4.4. Declara-se ciente a CEDENTE de que as CCl somente poderdo ser negociadas apos: i) o registro dos respectivos
Contratos de Compra e Venda nas matriculas dos respectivos imoveis, e ii) averbagdo de cada uma das Cédulas de
Crédito Imobilidrio representativas do Créditos ora cedidos iii) o registro das CCl em sistema de registro e liquidagdo
financeira devidamente autorizada pelo Banco Central do Brasil (e.g. Cetip).

4.5. Todas as despesas verificadas com a emissdo, registro e custddia e averbagdo das CCl’s, correrdo por conta
exclusiva da CEDENTE.

4.6. A negociagdo das CCl ocorrera no ambito da CETIP serd feita sem movimentagdo financeira, uma vez que o
valor da presente cessdo serd pago na forma prevista na cladusula 2.2. supra, comprometendo-se a CEDENTE a
firmar as declaragdes que se fizerem necessarias a atestar a prévia quitagdo da presente cessdo pela CESSIONARIA.

4.7. E facultado a CESSIONARIA requerer ao Sr. Oficial do Cartério de Registro de Imdveis competente proceder a
averbagdo do presente instrumento particular de cessdo junto a matricula dos respectivos Créditos, sendo certo
que o exercicio da faculdade prevista nesta cldusula ndo implica na rentincia da CESSIONARIA quanto & modalidade
de cessdo por intermédios de CCl, via CETIP, que podera ser pleiteada e exercida pela CESSIONARIA em relacdo a
outros Créditos ndo levados a registro por meio deste instrumento.

4.8. Obriga-se as CEDENTE a recomprar os Créditos, pelo valor de seu saldo devedor, nas seguintes hipdteses:

a) caso ndo se efetive o registro de qualquer um dos Contratos ou das respectivas Cédulas de Crédito Imobiliario,
dentro do prazo improrrogavel de 50 (cinqlienta) dias a contar da assinatura deste instrumento;

b) caso a transferéncia das Cédulas de Crédito Imobilidrio, no ambito da CETIP, ndo seja efetivada em até (60
(sessenta) dias a contar da assinatura deste instrumento;

4.8.1. Na ocorréncia de qualquer uma das hipdteses previstas em 4.8, obriga-se a CEDENTE a recomprar os Créditos,
pelo valor de seu saldo devedor presente, calculado pela mesma taxa utilizada no contrato do cliente, na data da
liquidacdo, no prazo improrrogavel de 5 (cinco) dias Uteis a contar da comunicagdo que receber da CESSIONARIA.
Nesta hipdtese, obriga-se a CESSIONARIA a prontamente devolver 8 CEDENTE qualquer documento que tenha
recebido, na forma prevista na clausula 2.3.1.

CLAUSULA QUINTA- DISPOSICOES GERAIS

5.1. Obriga-se a CEDENTE a dar ciéncia da presente cessdo aos respectivos devedores, nos termos do artigo 290 do
Cadigo Civil.
5.2. Todas as comunicagdes entre as partes serdo consideradas validas a partir do seu recebimento nos enderegos

constantes deste instrumento, ou em outro que as partes venham a indicar, por escrito, no curso deste contrato.

5.3. O ndo exercicio por qualquer das partes de qualquer dos direitos que lhe sejam assegurados por este contrato
ou pela lei, bem como a sua tolerancia com relagdo a inobservancia ou descumprimento de qualquer condigdo ou
obriga¢do aqui ajustada pela outra parte, ndo constituird novagdao, nem prejudicara o seu posterior exercicio dos
mesmos direitos, a qualquer tempo.

5.4. A CESSIONARIA é permitido ceder os direitos e obrigacSes decorrentes deste instrumento, independentemente
de prévia anuéncia ou comunicagdo a CEDENTE, cabendo-lhe entretanto notifica-la da cessdo havida.

5.5. Fica eleito o Foro da Comarca de S3o Paulo, Estado de Sdo Paulo, para dirimir quaisquer duvidas oriundas deste
instrumento, renunciando as partes a qualquer outro, por mais privilegiado que seja.

Pagina 163 de 193



5.6. As partes autorizam, desde j3, o Sr. Oficial do Servico de Registro de Imdveis competente a proceder a todos os
registros e averbagGes necessarios decorrentes da presente cessdo.

E assim por estarem as partes justas e contratadas, assinam o presente em [*] (extenso) vias de igual teor e forma,
juntamente com as testemunhas abaixo.

Sdo Paulo, [data]

[Empresa]

BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAGAO

Testemunhas:
Nome: Nome:
CPF n2: CPF n2:
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ANEXO | AO INSTRUMENTO PARTICULAR DE CESSAO DE CREDITOS IMOBILIARIOS E OUTRAS AVENCAS

RELACAO DOS CREDITOS IMOBILIARIOS OBJETO DESTA CESSAO

Empreendimento

Cartério

Matricula

N2 da
Unidade

Nome
Cliente

Valor
Presente

TOTAL
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ANEXO 11 AO INSTRUMENTO PARTICULAR DE CESSAO DE CREDITOS IMOBILIARIOS E OUTRAS AVENGCAS

PADRAO DE ELIGIBILIDADE DOS CREDITOS
® Os Créditos deverdo estar representados na forma de CCl previamente averbadas nas matriculas dos Iméveis.

e Os Créditos deverdo ser corrigidos monetariamente pelo [e], em periodicidade mensal, calculados pelo sistema
de amortizagdo da Tabela Price.

® O prazo do financiamento remanescente devera ser inferior a [®] meses.

e Apontamento na Serasa novalor méximo de [e].

® LTV (Saldo Devedor atual dividido pelo valor de avaliagdo do imdvel) devera ser igual ou menor que [®]%
® As despesas de IPTU e Condominio pertinentes aos Imoveis deverdo estar adimplidas.

e Aprovacdo pelo empresa responsavel pela auditoria dos Créditos (Servicer) do comportamento do crédito,
seguindo os seguintes parametros:

® As parcelas correspondentes aos ultimos 12 meses, mesmo que adimplidos, devem comprovar a

capacidade de pagamentos das parcelas vincendas.
® Todas as parcelas deverao estar adimplidas.
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ANEXO 11l AO INSTRUMENTO PARTICULAR DE CESSAO DE CREDITOS IMOBILIARIOS E OUTRAS AVENGAS

RELACAO DE DOCUMENTOS NECESSARIOS PARA A AUDITORIA DOS CREDITOS
Do Crédito:

Copia dos Contratos de Compra e Venda e aditivos;

Ficha Financeira do comprador(es) atualizada

Cdpia do CPF e RG dos compradores

Ficha Cadastral, se houver, ou pelo menos o enderego para correspondéncia.
Copia do Termo de Recebimento das chaves, se houver

Do Imével:

Certidao de Propriedade e filiagdo vintenaria atualizada
Laudo de Avaliagdo — validade 6 meses
Matricula individualizada atualizada do imdvel

Da Cedente:

Copia autenticada dos documentos constitutivos e alteragGes

Copia autenticada da procuragdo, se houver

CND do INSS

Certidao Negativa de Tributos Federais

CRF do FGTS

Certiddo dos Tabelides de protestos de letras e titulos (Ultimos 5 anos)

Certiddo de Distribuidores de A¢&es civeis e de familia, exceto executivos fiscais (10 anos)
Certiddo de Distribuidores de A¢&es civeis de pedidos de faléncia e concordata (10 anos)
Certiddo de Distribuidores de Executivos Fiscais, Municipais e Estaduais (10 anos)
Certiddo de Execugdes civeis, criminais e fiscais da Justica Federal (ultimos 10 anos)
Certiddo de Distribuidores de ag¢Ges trabalhistas

Certiddo da Divida Ativa da Unido

Certiddo de Tributos Imobilidrios

Observacdes:

As certidGes acima elencadas devem ser solicitadas na sede da empresa e no local do imdvel, e terdo validade de 60
dias a contar da data da respectiva emissao.

No caso de apontamento nas certiddes apresentadas, fornecer copia atualizada das certidGes de objeto e pé.
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ANEXO IV AO INSTRUMENTO PARTICULAR DE CESSAO DE CREDITOS IMOBILIARIOS E OUTRAS AVENCAS
ESCRITURA PARTICULAR DE EMISSAO PRIVADA
DE CEDULAS DE CREDITO IMOBILIARIO

Pelo presente instrumento particular, [Razdo Social], inscrita no CNPJ sob n? [e], com sede [enderego], neste ato
representada na forma de seu Estatuto Social por seus Diretores, resolvem firmar a presente Escritura Particular de
Emissdo Privada de Cédulas de Crédito Imobiliario, mediante as seguintes clausulas e condigdes:

Clausula Primeira — Das Defini¢Oes

Para fins desta Escritura de Emissdo, as expressdes abaixo, no singular ou no plural, quando grafadas em maiusculo,
terdo os significados ora apresentados:

CCl(s): Cédula(s) de Crédito(s) Imobiliario(s) emitidas pela EMISSORA por meio desta Escritura de Emissdo de acordo
com as normas previstas na Lei 10.931, de 02 de agosto de 2004, representativa(s) do Crédito Imobiliario.
Contrato(s): Escritura(s) publica(s) ou instrumento(s) particular(res) com forca de escritura publica de compra e
venda de unidade(s) imobilidria(s) com alienagdo fiducidria em garantia, com pagamento a prazo, firmado(s) entre a
EMISSORA e ofs) ADQUIRENTE(ES), para o(s) financiamento(s) de natureza imobilidria, cujo(s) montante(s)
individual(is), devedor(es), prazo(s), forma(s) de atualizagdo, vencimentos, bem como demais elementos
identificativos encontram-se discriminados no Anexo | a esta Escritura de Emissdao, o qual se consideram como se
aqui estivessem transcritos.

Crédito(s) Imobilidrio(s): direitos de crédito oriundos do(s) Contrato(s), incluindo a alienagdo fiduciaria em garantia.
A(s) CCI(s) representa(m) o(s) Crédito(s) Imobiliario(s), o(s) qual(is) inclue(m) o principal, todos os seus respectivos
acessorios, incluindo juros, taxas de corregdo, prémios de seguros e quaisquer outras taxas de remuneragdo, de
mora ou penalidades, e demais encargos contratuais de responsabilidade do(s) ADQUIRENTE(ES), e a alienagdo
fiduciaria em garantia, tal como acordado no(s) respectiv(os) Contrato(s).

DEVEDOR(ES): devedores dos créditos imobiliarios objeto dos Contratos;

Emissdo: emissdo privada de CCl pela EMISSORA, de que trata a presente Escritura de Emissdo.

EMISSORA: [e], emissora da(s) CCI(s) descrita(s) no Anexo | a Escritura de Emissdo.

Escritura de Emissdo: o presente Instrumento Particular de Escritura de Emissdo Privada de Cédulas de Crédito
Imobiliario da [Razdo Social].

Imével(is): imével(is) objeto do(s) Contrato(s), imdvel(is) este(s) descrito(s) no Anexo | a esta Escritura de Emissdo.
Instituicdo Custodiante: [Razdo Social e qualificagdo].
Investidores: futuros titulares da(s) CCl(s) objeto desta Escritura de Emissdo, mediante aquisi¢do da(s) mesma(s)
por meio de sistema de registro e liquidagdo financeira de titulos privados autorizado a funcionar pelo Banco
Central do Brasil, que venha a ser contratado pela EMISSORA para a negociagdo das CCl.

Clausula Segunda — Do Objeto

2.1 A EMISSORA é titular do(s) Crédito(s) Imobilidrio(s) oriundo do(s) Contrato(s).

2.2 Pela presente Escritura de Emissdo, a EMISSORA emite a(s) CCl(s) discriminada(s) no Anexo | e, para este efeito,
vincula cada Crédito Imobiliario a uma respectiva CCl, conforme relagdo constante do Anexo I.

Clausula Terceira — Da(s) Caracteristica(s) da(s) CCI(s)

3.1 Quantidade de Titulos
E(S30) emitida(s) [®] (por extenso) CCI(s).

3.2 Prazo e Vencimento
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A(s) CCl(s) tera(do) o(s) prazo(s) e a(s) data(s) de vencimento(s) individualizado(s) no Anexo | a esta Escritura de
Emissdo.

3.3 Forma
A(s) CCl(s) sera(dao) emitida(s) sob a forma escritural.

3.4 Série e Numero(s)
A Emissdo é realizada em [®] (por extenso) série de n2 [XXXX], composta da(s) CCl(s) de n2(s) [XXXX],
individualizada(s) no Anexo | a esta Escritura de Emissdo.

3.5 Negociagao

A(s) CClI(s) sera(do) registrada(s) para negociacdo na Central de Custddia e de Liquidagdo Financeira de Titulos —
CETIP, ou qualquer outra camara detentora de sistemas de registro e liquidagdo financeira de titulos privados
autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil, que venha a ser contratada pela EMISSORA para negociagdo
das CCI.

3.6. Custodia
A(s) CCI(s) sera(do) custodiadas na Instituicdo Custodiante.

3.7 Amortizacdo Programada
Vencimento(s) constante do(s) Contrato(s), conforme descrito no Anexo I.

3.8 Local de Pagamento
O(s) Crédito(s) Imobilidrio(s) representado(s) pela(s) CCl(s) deverd(do) ser pago(s) através de boletos bancarios
pelo(s) DEVDEDOR(ES) em conta corrente a ser indicada pelo(s) respectivo(s) Investidor(es) da(s) CCI(s) .

3.9 Encargos Moratorios
Encargos moratdrios constantes do(s) Contrato(s), conforme descrito no Anexo I.

3.10 Forma de Reajuste
Forma de reajuste constante do(s) Contrato(s), conforme descrito no Anexo I.

3.10.1 Substituicdo de indice
A sistemdtica de substituicdo de indice prevista no(s) Contrato(s), conforme descrito no Anexo I.

3.11 Garantias
Alienagao fiduciaria em garantia, constituida em favor da EMISSORA, conforme descrito no Anexo I.

3.12 Multas
A(s) multa(s) constante(s) do(s) Contrato(s), conforme descrito no Anexo |

3.13 Vencimento Antecipado
Vencimento antecipado se dard segundo o(s) Contrato(s).

3.14 Cobranga da(s) CCI(s)

No caso de mora superior ao prazo estipulado nos respectivos CONTRATOS, de acordo com o art. 26, § 22, da Lei n?
9.514, de 1997, o (s) DEVEDOR(ES) sera (do) intimado(s) a satisfazer, no prazo de 15 (quinze) dias, a prestagdo
vencida e as que se vencerem até a data do pagamento, com os juros convencionais, multa, penalidades e demais
encargos contratuais ou encargos legais, inclusive tributos, contribuicdes condominiais imputaveis ao Imédvel, além
das despesas com a cobranga e de intimagao.

3.14.1. Alintimagdo obedecera o seguinte procedimento:

a) a intimagdo serd requerida pela EMISSORA, ou pelo(s) Investidor(es) titular(es) da(s) CCl(s), ao Oficial do
Registro de Imdveis, indicando o valor vencido e ndo pago, os juros convencionais, as penalidades e os
demais encargos contratuais, legais, inclusive tributos, as contribuigdes condominiais imputaveis ao imdvel,
além das despesas de cobranga e de intimagdo.

b) a diligéncia de intimagdo serd realizada pelo Oficial do Registro de Imdveis da circunscrigdo imobiliaria onde
se localizar o imodvel, podendo, a critério desse Oficial, vir a ser realizada por seu preposto ou através do
Registro de Titulos e Documentos da Comarca da situagdo do imével, ou do domicilio de quem deva recebé-
la, ou, ainda, pelo Correio, com aviso de recebimento;
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c) a intimagdo serd feita pessoalmente ao(s) DEVEDOR(ES), ou a seu representante legal ou a procurador
regularmente constituido; se o destinatario da intimagdo se encontrar em local incerto e ndo sabido,
certificado pelo Oficial do Registro de Imdveis ou pelo de Titulos e Documentos, competird ao primeiro
promover sua intimagdo por edital com prazo de 10 (dez) dias, contados da primeira divulgagdo, publicado
por trés dias, ao menos, em um dos jornais de maior circulagdo no local do imdvel ou noutro de comarca de
facil acesso, se, no local do Imdvel, ndo houver imprensa com circulagdo diaria.

3.14.2  Purgada a mora, convalescera o contrato de alienagdo fiduciaria.

3.14.3 Na hipdtese de o(s) DEVEDOR(ES) ndo purgar(em) a mora no prazo assinalado, o Oficial do Registro de
Imdveis certificara esse fato e, diante da comprovagdo do recolhimento do imposto de transmissdo inter
vivos — ITBI e do laudémio, se for o caso, registrara a consolidagdo da propriedade do Imdvel em nome
do(s) Investidor(es) titular(es) da(s) CCI(s), nos termos do artigo 26 da Lei n2 9.514, de 20.11.97.

3.14.4 Uma vez consolidada a propriedade do Imdvel em seu nome o(s) Investidor(es) titular(es) da(s) CCl(s), no
prazo de 30 (trinta) dias, contados da data do registro de que trata o § 72 do artigo 26 da Lei n2 9.514, de
20.11.97, promovera(do) publico leildo para a alienagdo do Imdvel, nos termos do artigo 27 da mesma Lei,
respeitadas as disposi¢des a seguir:

a) o primeiro leildo publico sera realizado dentro de 30 (trinta) dias contados da data do registro da consolidagdo da
propriedade do Imével em nome da EMISSORA, ou do(s) Investidor(es) titular(es) da(s) CCI(s) e nele o Imével serd
ofertado pelo seu valor reajustado ;

b) se, no primeiro leildo, o maior lance oferecido for inferior ao valor do Imdvel, sera realizado o segundo leildo, nos
15 (quinze) dias subsequentes. Se o lance for superior ao valor da divida, a EMISSORA, ou o(s) Investidor(es)
titular(es) da(s) CCl(s), entregara(do) ao(s) DEVEDOR(ES) a importancia que sobrar, na forma adiante estipulada;

c) no segundo leildo, serd aceito o maior lance oferecido, desde que igual ou superior ao valor da divida, das
despesas, dos prémios de seguro, os encargos legais, inclusive tributos, e das contribuicGes condominiais; se o lance
for inferior, podera ser recusado, caso em que a divida do(s) DEVEDOR(ES) perante a EMISSORA, ou ofs)
Investidor(es) titular(es) da(s) CCI(s) sera considerada extinta; neste caso, no prazo de 5 (cinco) dias a contar da
data do segundo leildo, a EMISSORA, ou o(s) Investidor(es) titular(es) da(s) CCl(s), colocara(do) a disposigdo do(s)
DEVEDOR(ES) o termo de quitagdo da divida; também sera considerada extinta a divida se no segundo leildo ndo
houver licitante;

d) os leildes publicos serdo anunciados mediante edital Unico, com prazo de 10 (dez) dias contados do primeiro
anuncio, publicado por 3 (trés) dias, ao menos, em um dos jornais de maior circulagdo no local do imdvel ou em
outro jornal de comarca de facil acesso, se no local do Imével ndo houver circulagdo diaria de jornal;

e) a EMISSORA, ou ofs) Investidor(es) titular(es) da(s) CCI(s), ja como titular(es) do dominio pleno do Imével, em
razdo da consolidagdo da propriedade do Imdvel, transmitird(do) seu dominio e posse, direta e/ou indireta, ao
licitante vencedor;

f) para os fins do disposto nesta clausula, o valor da divida é o equivalente ao valor do saldo devedor, nele
incluidas as prestagGes e os prémios de seguro vencidos e ndo pagos, atualizados monetariamente até o dia da
consolidagdo de plena propriedade na pessoa da EMISSORA, ou do(s) Investidor(es) titular(es) da(s) CCI(s), e

acrescidas das penalidades moratérias e despesas abaixo relacionadas:

f.1) contribuigdes devidas ao condominio de utilizagdo (valores vencidos e ndo pagos a data do leildo), na
hipdtese de o Imdvel ser unidade auténoma integrante de condominio especial;

f.2) mensalidades (valores vencidos e ndo pagos a data do leildo) devidas a associagdo de moradores ou
entidade assemelhada, se o Imével integrar empreendimento com tal caracteristica;

f.3) despesas de agua, luz e gas (valores vencidos e ndo pagos a data do leildo), se for o caso;

f.4) IPTU, foro e outros tributos ou contribuicGes eventualmente incidentes (valores vencidos e ndo pagos a
data do leildo), se for o caso;

f.5) taxa diaria de ocupagdo, na forma da alinea (i) abaixo;
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f.6) qualquer outra contribuigdo social ou tributo incidente sobre qualquer pagamento efetuado pela
EMISSORA, ou pelo(s) Investidor(es) titular(es) da(s) CCI(s), em decorréncia da intimagdo e da alienagdo em leildo
extrajudicial e da entrega de qualquer quantia ao(s) DEVEDOR(ES);

£.7) custeio dos reparos necessarios a reposicdo do Imdvel em idéntico estado de quando foi entregue aos
DEVEDOR(ES), a menos que ele(s) ja o tenha devolvido em tais condigdes a EMISSORA, ou ao(s) Investidor(es)
titular(es) da(s) CCl(s) ou ao adquirente no leildo extrajudicial;

£.8) imposto de transmissdo e laudémio que eventualmente tenham sido pagos pela EMISSORA, ou pelo(s)
Investidor(es) titular(es) da(s) CCl(s) em decorréncia da consolidagdo da plena propriedade pelo inadimplemento
do(s) DEVEDOR(ES);

f.9) custas e demais encargos de intimagdo e outras despesas necessdrias a realizagdo do leildo, nestas
compreendidas as relativas aos anuncios e a comissdo do leiloeiro;

£.10) outros encargos devidos na forma do presente instrumento, tal como a taxa de administragao do crédito.

g) nos 5 (cinco) dias que se seguirem a venda do Imdvel no leildo, a EMISSORA, ou of(s) Investidor(es)
titular(es) da(s) CCl(s), entregarda(do) ao(s) DEVEDOR(ES) a importancia que restar, depois de deduzido os valores
da divida e das despesas e encargos de que tratam as alineas "b" e "c" deste item, fato esse que importara em
reciproca quitagdo, ndo se aplicando o disposto na parte final do art. 1.219 do Cédigo Civil, quanto a retengdo de
benfeitorias;

h) a EMISSORA, ou o(s) Investidor(es) titular(es) da(s) CCI(s), mantera(do), em seus escritdrios, a disposicdo
do(s) DEVEDOR(ES), a correspondente prestacdo de contas pelo periodo de 12 (doze) meses, contados da
realizagdo do(s) leildo(Ges).

i) O(s) DEVEDOR(ES) pagara(do) a EMISSORA, ou ao(s) Investidor(es) titular(es) da(s) CCl(s), ou aquele que
tiver adquirido o Imével em leildo, a taxa de ocupagdo equivalente a 1% (um por cento) ao més ou fragdo,
calculada sobre o valor de avaliagdo do Imdvel constante do Contrato, desde a data da realizagdo da alienagdo
do Imdvel em leildo até a data em que a EMISSORA, ou o(s) Investidor(es) titular(es) da(s) CCl(s), vier(em) a ser
imitida(os) na posse do Imdvel, sem prejuizo de sua responsabilidade pelo pagamento: a) de todas as despesas
de condominio, mensalidades associativas, foro, agua, luz e gas, impostos, taxas, encargos, incorridas apos a
data da realizagdo do leildo publico; b) de todas as despesas necessérias a reposicdo do Imdvel ao estado em
que o recebeu, tudo na forma do artigo 37-A da Lei 9.514/97.

i) O(s) DEVEDOR(ES) devera(3do) desocupar o Imoével até a data da realizagdo do primeiro publico leildo,

conforme prevista na alinea “a” acima, deixando-o livre e desimpedido de pessoas e coisas, podendo esse prazo
ser prorrogado exclusivamente pela EMISSORA, ou pelo(s) Investidor(es) titular(es)da(s) CCI(s);

k) ndo ocorrendo a desocupagdo do Imdvel no prazo e forma ajustados, a EMISSORA, ou o(s) Investidor(es)
titular(es) da(s) CCI(s), ou ainda o adquirente do Imdvel, quer o tenha adquirido no leildo ou posteriormente,
poderdo requerer a reintegragdo de sua posse, declarando-se o(s) DEVEDOR(ES) ciente(s) de que, nos termos do
art. 30 da Lei n2 9.514/97, a reintegracdo sera concedida liminarmente, com ordem judicial, para desocupagdo
no prazo maximo de 60 (sessenta) dias, desde que comprovada, mediante certiddo da matricula do Imdvel, a
consolidagdo da plena propriedade em nome da EMISSORA, ou do(s) Investidor(es) titular(es) da(s) CCl(s), ou o
registro do contrato celebrado em decorréncia da venda do Imdvel no leildo ou posteriormente ao leildo,
conforme quem seja o autor da agdo de reintegragdo de posse, cumulada com cobranga do valor da taxa didria
de ocupacgao e demais despesas previstas neste contrato.

1) Se o Imdvel estiver locado, a locagdo poderd ser denunciada com o prazo de 30 (trinta) dias para
desocupagdo, salvo se tiver havido aquiescéncia por escrito da EMISSORA, ou pelo(s) Investidor(es) titular(es)
da(s) CCl(s), devendo a dendncia ser realizada no prazo de 90 (noventa) dias a contar da data da consolidagdo da
propriedade na EMISSORA, ou no(s) Investidor(es) titular(es) da(s) CCI(s).

m) Responde o(s) DEVEDOR(S) pelo pagamento dos impostos, taxas, contribuices condominiais e quaisquer
outros encargos que recaiam ou venham a recair sobre o imoével, cuja posse tenha sido transferida para a

EMISSORA, ou futuros detentores da(s) CCI(s) nos termos desta cldusula, até a data em que a EMISSORA (seu
cessionario ou sucessores) vier a ser imitida na posse.

Clausula Quarta - Da Alienagdo da(s) CCI(s) pela EMISSORA
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4.1 Quando da negociagdo da(s) CCl(s), a EMISSORA alienara aos Investidores e estes adquirirdo da EMISSORA a
quantidade total de CCI(s) prevista no item 3.1 da presente Escritura de Emissdo, utilizando-se, para tanto, do
sistema de registro e liquidagdo financeira de titulos privados devidamente autorizado a funcionar pelo Banco
Central do Brasil.

4.2 A cessdo do(s) Crédito(s) Imobiliario(s) mediante a negociacdo da(s) CCl(s) abrange(m) todos os direitos,
acessorios e garantias assegurados a EMISSORA na forma do(s) Contrato(s) e desta Escritura de Emissdo, incluindo
a alienagdo fiducidria em garantia e todo e qualquer eventual titulo de crédito que instrumentalize ou garanta o(s)
Crédito(s) Imobilidrio(s).

4.3 A EMISSORA se responsabiliza neste ato perante os Investidores, civil e criminalmente, pelo valor, legalidade,
legitimidade, veracidade e correta formalizagdo do(s) Crédito(s) Imobiliario(s), declarando que o(s) mesmo(s) se
encontra(m) perfeitamente constituido(s) e na estrita e fiel forma e substancia em que fora descrito pela EMISSORA
no Anexo | a esta Escritura de Emissdo. A EMISSORA declara expressamente que:

(a) é legitima proprietdria fiducidria do(s) Imovel(is) correspondente ao(s) Crédito(s) Imobiliario(s), o(s)
qual(is) encontra(m)-se livre(s) e desembaragado(s) de quaisquer &nus reais ou pessoais, exceto no que
tange ao 6nus decorrente do(s) proprio(s) Contrato(s), qual seja, alienagdo fiduciaria em garantia, pela
qual o(s) DEVEDOR(S) cedeu(ram) e transferiu(ram) a EMISSORA, sem reserva alguma, a propriedade
fiduciaria e posse indireta do seu respectivo Imével, que da direito a execugdo da alienagdo fiduciaria em
caso de ndo pagamento do Crédito Imobiliario.

(b) o(s) Crédito(s) Imobiliario(s), a alienagdo fiduciaria em garantia e o(s) eventual(is) titulo(s) de crédito(s)
que o(s) represente(m) e/ou garanta(m) ndo fora(m) objeto de qualquer prévia alienag3o, cessdo,
transferéncia ou compromisso de alienagdo, cessdo ou transferéncia pela EMISSORA;

(c) o(s) Crédito(s) Imobiliario(s), a alienagdo fiduciaria em garantia e o(s) eventual(is) titulo(s) de crédito(s)
que o representa(m) e/ou garanta(m) n3o estd(3o) sujeito(s) a qualquer dnus, real ou pessoal, ndo tendo
sido objeto de agdo, penhora, arresto, penhor, seqiiestro, caugao ou 6nus de qualquer forma;

(d) nao ha qualquer direito ou agdo contra a EMISSORA ou qualquer acordo firmado que tenha dado ou possa
dar lugar a qualquer argliicio de compensagdo ou outra forma de extingdo, reducdo e/ou mudanga de
condigcdo de pagamento com relagdo ao(s) Crédito(s) Imobilidrio(s);

(e) a totalidade do(s) Crédito(s) Imobiliario(s) vem sendo paga em dia pelo(s) respectivo(s) DEVEDOR(ES), ndo
havendo nenhuma parcela desse(s) Crédito(s) Imobilidrio(s) vencida sem que o respectivo pagamento por
parte do(s) DEVEDOR(ES) tenha sido efetuado;

(f) nenhum valor relacionado no Anexo | a esta Escritura de Emissdo foi pago antecipadamente pelo(s)
respectivo(s) DEVEDOR(ES), ndo havendo, inclusive, qualquer proposta pendente neste sentido;

(g) exceto conforme expressamente discriminado no Anexo | a presente Escritura de Emissdo, as demais
cldusulas do(s) Contrato(s) que representa(m) o(s) Crédito(s) Imobiliario(s) ndo violam as normas legais
pertinentes ou qualquer outra legislagdo aplicavel a matéria;

(h) o(s) Imovel(is) referente ao(s) Crédito(s) Imobiliario(s) encontra(m)-se devidamente construido(s),
entregue(s) e com o(s) respectivo(s) “habite-se” concedido pelas autoridades competentes;

(i) ndo ha qualquer reclamagdo ou procedimento judicial, coletivo ou individual, que seja relativo ao(s)
Imdvel(is) correspondente(s) ao(s) Crédito(s) Imobilidrio(s), inclusive quanto a eventual evic¢do de direito
ou vicios redibitérios, ou sobre o(s) Crédito(s) Imobilidrio(s), seja com relagdo a existéncia desse(s)
crédito(s) na forma em que indicados no Anexo | a esta Escritura de Emissdo, a validade de seu critério de
corregdo monetdria ou quaisquer vicios com relagdo a eles alegados ou neles contidos;

0 esta emissdo de CCI(s) é legitima em todos os seus aspectos, respeitando os termos previstos na Lei
10.931, de 2 de agosto de 2004 e demais normas em vigor aplicaveis as obrigacGes decorrentes da
presente Escritura de Emissao.
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(k) se responsabiliza na forma da legislagdo aplicavel em caso de comprovagdo de vicios redibitérios relacionados
ao Imével.

Clausula Quinta — Das Obrigac6es da EMISSORA

5.1 Até que a(s) CCI(s) seja(m) repassada(s) para os Investidores, a geréncia da cobranga do(s) Crédito(s)
Imobilidrio(s) e a guarda dos documentos pertinentes aos Crédito(s) Imobilidrio(s) é de responsabilidade da
EMISSORA, que para tanto promovera as diligéncias necessarias a manutengao de sua regularidade, notadamente a
dos fluxos de pagamento das parcelas de amortizagdo, juros e demais encargos e acessorios. A partir do repasse
da(s) CCI(s) para os Investidores, os pagamentos feitos pelos DEVEDOR(ES) serdo efetuados em conta prépria dos
Investidores, devendo a EMISSORA proceder a notificagdo dos DEVEDOR(ES) com vistas a informa-los sobre o
procedimento para pagamento que passard a ser adotado.

5.1.1 A contratagdo de qualquer terceiro para cobranga do(s) Crédito(s) Imobilidrio(s) ndo exime a EMISSORA do seu
encargo de administra¢do de tal cobranca, que continuard correndo por sua exclusiva conta e risco, até que as
CCl(s) sejam repassadas aos Investidores.

5.2 A EMISSORA se obriga a averbar esta Escritura de Emissdo no(s) competente(s) Registro(s) de Imdveis, na(s)
respectiva(s) matricula(s) do(s) IMOVEL(IS).

5.3 A EMISSORA declara que esta integralmente quite com suas obrigagdes de natureza tributdria, previdenciaria,
trabalhista e social, obrigando-se a comprovar essa situagcdo, mediante a apresentagdo dos documentos
comprobatérios dessa quitagdo, desde que solicitada pelo Investidor, até que as CCI(s) sejam repassadas.

5.4 A EMISSORA se obriga a conservar em boa guarda toda a escrituragdo, correspondéncia, registros magnéticos
de informagdo e documentos em geral relacionados ao Crédito Imobiliario, incluindo, mas ndo se limitando, ao
Contrato, bem como esta Escritura de Emissdo e correspondente matricula contendo a comprovagao da averbagdo
desta nos competentes Registro(s) de Imdveis. Quando da negociagcdo das CCl, a EMISSORA se obriga a entregar ao
Investidor(es) titular(es) da(s) CCl(s), ou a quem esta indicar os documentos acima descritos, exceto os previstos na
cldusula 5.5. retro.

5.5. A partir do registro das CCl’s junto a sistema de registro e liquidagdo financeira de titulos privados autorizado a
funcionar pelo Banco Central do Brasil, que venha a ser contratado pela EMISSORA, esta Escritura de Emissao, assim
como as respectivas matriculas nas quais a mesma tenha sido averbada, passard a ser detida pela Instiuicdo
Custodiante.

5.6 A EMISSORA se obriga a ndo onerar sob qualquer forma o Imdvel objeto do Crédito Imobiliario.

5.7 A EMISSORA se obriga a informar ao Investidor(es) titular(es) da(s) CCl(s), sobre eventual intengdo de
pagamento antecipado que lhe venha a ser diretamente solicitado pelos Adquirentes.

Clausula Sexta — Dos Custos e Despesas

6.1 S3o de responsabilidade exclusiva da EMISSORA todas as despesas relativas ao registro e custddia da(s) CCI(s)
na Instituicdo Custodiante, e aquelas referentes a(s) averbagdo(des) desta Escritura de Emissdo e de quaisquer
outras garantias constituidas que requeiram a(s) averbagdo(des) no competente Registro de Imodveis, na(s)
respectiva(s) matricula(s) do(s) Imdvel(is) objeto do(s) Crédito(s) Imobiliario(s), se for o caso.

Clausula Sétima — Da Indenizagdo aos Investidores

7.1. A EMISSORA se obriga a indenizar os Investidores caso, por qualquer razdo, os Créditos Imobilidrios ndo
venham a corresponder aos valores, conteudo, termos e a forma descrita e declarada pela EMISSORA neste
instrumento e no Anexo | a esta Escritura de Emissao.

Clausula Oitava — Da Transferéncia de Direitos e Obrigagoes
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8.1 A EMISSORA desde ja autoriza os Investidores a negociar a CCl de sua titularidade, cedendo e transferindo a
terceiros o Crédito Imobiliario representado pela mesma.

8.1.1 A cessdo do Crédito Imobiliario representado pela CCl implica automatica transmissdo da respectiva garantia
ao cessiondrio da CCl, sub-rogando-o em todos os direitos representados pela CCl, ficando o cessionario, inclusive,
investido na propriedade fiducidria dos Imodveis.

8.1.2 A cessdo da(s) CCI(S) serd feita através dos mecanismos proprios estabelecidos na Lei 10.931/04, cabendo a
instituicdo integrante do sistema de registro e liquidagdo financeira indicar o titular da(s) CCI(S) quando for o caso,
em razdo da dispensa de averbagdo no Registro de Imdveis competente, conforme disposto § 22 do artigo 22 da Lei
10.931/04.

8.2 E expressamente vedado & EMISSORA ceder ou transferir suas obrigacdes decorrentes da presente ESCRITURA
DE EMISSAO.

8.3. A quitagdo do crédito representado pela(s) CCl(s) e consequente cancelamento da garantia da alienagdo
fiduciaria serd outorgada pelo INVESTIDOR, e devera ser entregue ao ADQUIRENTE, juntamente com uma
declaragdo da CETIP atestando que o INVESTIDOR era o atual credor da CCI.

Clausula Nona - Disposi¢es Gerais

9.1. A nulidade, invalidade ou ineficacia de qualquer disposigdo contida nesta Escritura de Emissdo nao prejudicara
a validade e eficacia das demais, que serdo integralmente cumpridas, obrigando-se a EMISSORA a envidar seus
melhores esforgos para, validamente, obter os mesmos efeitos da avenga que tiver sido anulada, invalidada ou
declarada ineficaz.

9.2 A presente Escritura de Emissdo é celebrada em carater irrevogdvel e irretratavel, obrigando a EMISSORA e seus
sucessores a qualquer titulo, inclusive ao seu integral cumprimento.

9.3 Para fins de execugdo do(s) Crédito(s) Imobilidrio(s) representado pela(s) CClI(s), bem como das obrigacées delas
oriundas, considera-se cada CCl um titulo executivo extrajudicial, de acordo com o artigo 585 do Cddigo de Processo
Civil Brasileiro, exigivel pelo valor apurado de acordo com as cldusulas e condi¢Ges pactuadas nesta Escritura de
Emissdo e no Contrato respectivo.

9.4 Fica desde logo eleito o foro da Comarca da Cidade de Sao Paulo, Estado de Sdo Paulo, para dirimir quaisquer
duvidas ou controvérsias oriundas desta Escritura de Emissdo, com a exclusdo de qualquer outro, por mais

privilegiado que seja.

A EMISSORA firma esta Escritura de Emissdo, em 02 (duas) vias, de igual teor e forma e para o mesmo fim, na
presenca de 2 (duas) testemunhas.

Sdo Paulo, [Datal.

[Empresa]
TESTEMUNHAS:
1. Nome: 2.  Nome:
RG RG
CPF CPF
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ANEXO |

CEDULA DE CREDITO IMOBILIARIO

| LOCAL | XXXXXXXXX | DATA DE EMISSAO | XX/XX/200X |
| SERIE | Xxxx NUMERO XXXX | INTEGRAL/FRACIONARIA | INTEGRAL ]

1.DEVEDOR

NOME: XXXXXXXXXXXXXXXXXXXX

N2 CPF/MF XXXXXXXXX N2 IDENTIDADE XXXXXXXX EMISSOR XXX-XX

NACIONALIDADE XXXXXXX ESTADO CIVIL XXXXXXXX PROFISSAO XXXXXX

REGIME DE CASAMENTO | XXXOOKKXXKKXXKKX XXX XXX

NOME DO CONJUGE: XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX

N2 CPF/MF | XXXXXXXXX N2 IDENTIDADE XXXXXXX EMISSOR XXX-XX

ENDEREGO RESIDENCIAL | XXXXXXXXXX

COMPLEMENTO Apto XXXX CIDADE XXXXXXXX UF | xx CEP | XXXXX-
XXX

2.IDENTIFICAGAO DO IMOVEL

EMPREENDIMENTO XXXKXXXKXXXXXXXXXX

ENDEREGO XOOKXXKXXXKXXXKXXXKXXXXXX

COMPLEMENTO | AptoXXX | CIDADE | XXXXXXXX | UF [ XX | CEP [ XXXXX-XX

INSCRICAO MUNICIPAL XXXXXXXXXXXX

Ne MATRICULA XXXX CARTORIO | X2 Oficio de Imoveis do XXXXXXXXXXX

TITULO AQUISITIVO | Instrumento Particular de Compra e Venda | DATA AQUISICAO: | XX/XX/200X

3.GARANTIA

GARANTIA REAL | SIM | MODALIDADE DE GARANTIA Alienagdo Fiducidria | N2 REGISTRO | RX

4.VALOR DO IMOVEL: RS XXXXX,XX |

5.CONDICAO DE EMISSAO

VALOR PAGO | RS XXXXX,XX VALOR DO CREDITO EM XX/XX/XX RS XXXXXXXX, XX

PRAZO | XXX | DATA INICIAL XX/XX/XXXX DATA FINAL | XX/XX/XXXX

FORMA DE PAGAMENTO:XXX parcelas mensais de RSXXXX,XX com 12 vencimento em XX/XX/XXXX, XXX parcelas
anuais de RSXXXX,XX com 12 vencimento em XX/XX/XXXX

TAXA DE JUROS EFETIVA XX,XX% a.a. TAXA DE JUROS NOMINAL XX% a.a.
ATUALIZAGAO MONETARIA IGP-M - FGV FORMA DE REAJUSTE Mensal e cumulativa
JUROS MORATORIOS 1% a.m. MULTA MORATORIA 2%

INDICE SUBSTITUTO | Pela ordem: 12.IGP (FGV); 2°. IPC (FGV); 3°.IPC (FIPE)
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ANEXO IV AO PROSPECTO - MODELO DE BOLETIM DE SUBSCRIGAO

Data: BOLETIM DE SUBSCRICAO DE CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS Ne: BS-XXX

12 via

CARACTERISTICAS DA EMISSAO

Local Data Emissdo | Série Quantidade Valor Nominal | Valor Total da Emissdo

Unitario
S&o Paulo | 2006201 | 12 2.011- 247 43 RS 305.095,77 RS 13.119.118,11
1

FORMA DE PAGAMENTO DOS CRI

AMORTIZACAO JUROS

indice de Reajuste Forma de Pagamento Taxa de Juros (a.a.) Forma de Pagamento

IGP-M 358 parcelas mensais com | 8,0000% 358 parcelas mensais com
primeiro  vencimento em primeiro vencimento em
20/082011 e o ultimo 20/08/2011 e o ultimo
vencimento 20/05/2041 vencimento 20/05/2041

OUTRAS CARACTERISTICAS DA EMISSAO

Tipo de Lastro: Contratos Imobiliarios

Forma de Emissdo: Escritural

Garantias: I Instituicdo do Regime Fiduciario sobre os Créditos Imobiliarios cedidos.
Il CRI Junior subordinados aos CRI Sénior.

M. Garantia Real: 100% dos Créditos Imobilidrios sdo garantidos por alienagdo
fiduciaria do(s) imovel(is), constituida na forma prevista na Lei n2 9.514/97,
conforme individualizados no Anexo |. A cessdo dos Créditos Imobilidrios
para a Securitizadora implica, por forga de lei, na automatica transferéncia
das respectivas garantias em seu favor.

do(s) Coobrigado(s) de os Créditos

Obrigacdo individual recomprar

Imobilidrios.

Agente Fiduciario: Oliveira Trust DTVM S.A. CNPJ/MF: 36.113.876/0001-91
Agéncia de Rating: Fitch Rating Brasil Ltda. Classificagdo: A-(bra)
Instituicdo Registradora: CETIP Data do Registro: 21062011
Data do Termo de | 20/06/2011 Data do Andncio de | 13/08/2011
Securitizagdo: Distribuigdo e
Encerramento:
O Prospecto estd disponivel em versio eletrOnica para consulta nos web sites da Emissora
(www.bfre.com.br/braziliansecurities/pt); na CVM (www.cvm.gov.br), na CETIP (www.cetip.com.br) e na
BM&FBOVESPA (www.bovespa.com.br).
QUALIFICACAO DO SUBSCRITOR
Nome/Razdo Social: CPF/CNPJ/MF:
Enderego: Numero: Complemento:
Bairro: CEP: Cidade: UF: Telefone:

CRI SUBSCRITOS

Quantidade

Prego Unitario

Valor Total Subscrito:

RS

VALOR E FORMA DE INTEGRALIZAGAO DOS CRI
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a) Forma de integralizacdo em moeda corrente nacional e volume integralizado equivalente a RS
b) O presente serd considerado quitado, quando da transferéncia dos ativos e liquidag¢do financeira por meio do
sistema da CETIP.

DISTRIBUIGAO PARCIAL DOS CRI

Os CRI emitidos em uma ou mais séries, nos termos da Lei n2 9.514/97, poderdo ter sua colocagdo realizada total ou
parcialmente. Na hipdtese de colocagdo parcial, a oferta podera ser mantida desde que colocado um minimo de 10%
do montante ofertado, ficando facultado a companhia cancelar ou subscrever os CRI ndo colocados.

Os recursos liquidos obtidos pela Securitizadora por meio desta Emissdao serdao destinados a recomposicao do
patrimonio da Securitizadora diminuido em razdo da aquisicao das CCI.

DECLARAGAO DO INVESTIDOR

O subscritor declara nesse ato, para os devidos fins que: (i) € um investidor qualificado, conforme conceituado na
legislacdo emanada da Comissdo de Valores Mobilidrios; (ii) estd de acordo com as condigdes expressas no presente
Boletim, sendo representado neste ato por pessoa(s) com poderes validos para vincula-lo por todas as obriga¢des
ora assumidas, na forma de seus atos constitutivos; (iii) recebeu exemplar do Prospecto da oferta e esta ciente das
condigdes expressas N0 mesmo;

INVESTIDOR

RECIBO

Declaramos o recebimento dos valores conforme indicado no presente Boletim de Subscrigdo.

BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAGAO

Data: BOLETIM DE SUBSCRICAO DE CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS Ne: BS-XXX

12 via

CARACTERISTICAS DA EMISSAO

Local Data Emissdo | Série Quantidade Valor Nominal | Valor Total da Emissdo

Unitario
S&o Paulo | 2006201 | 12 2.011- 248 4 RS 364.419,94 RS 1.457.679,76
1

FORMA DE PAGAMENTO DOS CRI

AMORTIZACAO JUROS

indice de Reajuste Forma de Pagamento Taxa de Juros (a.a.) Forma de Pagamento

IGP-M 353 parcelas mensais com | 44,2532% 353 parcelas mensais com
primeiro  vencimento em primeiro vencimento em
20/0120122 e o ultimo 2000120122 e o ultimo
vencimento 20/05/2041 vencimento 20/052041

OUTRAS CARACTERISTICAS DA EMISSAO

Tipo de Lastro: Contratos Imobiliarios

Forma de Emissdo: Escritural

Garantias: I Instituicdo do Regime Fiduciario sobre os Créditos Imobilidrios cedidos.

Il CRI Junior subordinados aos CRI Sénior.

II. Garantia Real: 100% dos Créditos Imobilidrios sdo garantidos por alienagdo
fiduciaria do(s) imovel(is), constituida na forma prevista na Lei n2 9.514/97,
conforme individualizados no Anexo |. A cessdo dos Créditos Imobilidrios
para a Securitizadora implica, por forga de lei, na automatica transferéncia
das respectivas garantias em seu favor.

V. Obrigacdo individual do(s) Coobrigado(s) de recomprar os Créditos
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Imobilidrios.

Agente Fiduciario: Oliveira Trust DTVM S.A. CNPJ/MF: 36.113.876/0001-91
Agéncia de Rating: N&o ha Classificagdo: Ndo ha
Instituicdo Registradora: CETIP Data do Registro: 21062011
Data do Termo de | 20/06/2011 Data do Anidncio de | 13/08/2011
Securitizagdo: Distribuigdo e

Encerramento:

O Prospecto estda disponivel em versio eletrOnica para consulta nos web sites da Emissora
(www.bfre.com.br/braziliansecurities/pt); na CVM (www.cvm.gov.br), na CETIP (www.cetip.com.br) e na
BM&FBOVESPA (www.bovespa.com.br).

QUALIFICACAO DO SUBSCRITOR

Nome/Razdo Social: CPF/CNPJ/MF:
Endereco: Numero: Complemento:
Bairro: CEP: Cidade: UF: Telefone:

CRI SUBSCRITOS

Quantidade Prego Unitario Valor Total Subscrito:

RS

VALOR E FORMA DE INTEGRALIZAGAO DOS CRI

a) Forma de integralizagdo em moeda corrente nacional e volume integralizado equivalente a RS
b) O presente serad considerado quitado, quando da transferéncia dos ativos e liquidag¢do financeira por meio do
sistema da CETIP.

DISTRIBUICAO PARCIAL DOS CRI

Os CRI emitidos em uma ou mais séries, nos termos da Lei n2 9.514/97, poderdo ter sua colocagdo realizada total ou
parcialmente. Na hipdtese de colocagdo parcial, a oferta podera ser mantida desde que colocado um minimo de 10%
do montante ofertado, ficando facultado a companhia cancelar ou subscrever os CRI ndo colocados.

Os recursos liquidos obtidos pela Securitizadora por meio desta Emissdo serdo destinados a recomposicdo do
patriménio da Securitizadora diminuido em razdo da aquisi¢do das CCl.

DECLARAGAO DO INVESTIDOR

O subscritor declara nesse ato, para os devidos fins que: (i) € um investidor qualificado, conforme conceituado na
legislacdo emanada da Comissdo de Valores Mobilidrios; (ii) estd de acordo com as condigdes expressas no presente
Boletim, sendo representado neste ato por pessoa(s) com poderes validos para vincula-lo por todas as obriga¢des
ora assumidas, na forma de seus atos constitutivos; (iii) recebeu exemplar do Prospecto da oferta e esta ciente das
condigdes expressas No mesmo;

INVESTIDOR

RECIBO

Declaramos o recebimento dos valores conforme indicado no presente Boletim de Subscrigdo.

BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAGAO
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ANEXO V AO PROSPECTO — RELATORIO DE RATING
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FitchRatings
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Brazilian Securities Companhia de Securitizacao
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Estrutura de Capital

Vencimento Reforgo de Crédito
Classe/Série Montante (BRL) Final Rating Inicial {%o) Perspectiva
2011-247 13119188 a1 A{bra) 10,0 Estével
2011-243 1457.680 ETEY] MNA - -
Total da Emisséo 14.576.798

MNA - NEo avaliada,

Sumario da Transagio

A Fitch Ratings atribuiu o Rating Nacional de Longo Prazo ‘A-(bra) a 2472 série da primeira
emissdo de Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRIs) da Brazilian Securities Companhia
de Securitizagdo (BS). A operacdo consiste na securitizacdo de uma carteira de crédito
imobilidrio predominantemente residencial. O rating reflete a expectativa de pagamento
integral do principal investido, corrigido pelo indice Geral de Precos do Mercado (IGP-M),
acrescido de juros de 8% ao ano, até o vencimento final da transacéo, em 20 de maio de 2041.

Fundamentos dos Ratings

Inadimpléncia: De acordo com informa¢oes recebidas pela Fitch, 16,8% da carteira esta
inadimplente por mais de 30 dias, sendo 9,5% acima de B0 dias. A agéncia considera estes
indices elevados, o que, juntamente ao baixo prazo decorrido dos contratos, de oito meses,
indica certa dificuldade de pagamento por parte dos tomadores. Este fator foi considerado na
andlise e foi compensado por um elevado potencial de recuperagéo, dado o valor médio de
divida emrelagéo a garantia de 42%. Além disso, 16% dos tomadores possuem apontamentos
no Serasa, com valor médio de BRL680.

Concentragdo: Esta securitizagdo apresenta elevados niveis de concentragdo. Além de um
baixo numero de contratos, o desvio padrdo do valor médio de financiamento é elevado. O
maior tomador representa 5,7% da carteira e quase metade do |astro (48%) esta concentrado
em 20 tomadores. Esta auséncia de pulverizacdo gera maior volatilidade em fungéo das
inadimpléncias, podendo se refletir em falta de liquidez em alguns periodos. A concentragéo é
mitigada estruturalmente por intermédio do acionamento do gatilho de concentragéo.

Reforco de Crédito e Alocacio dos Recursos: A 2472 série de CRIs (CRI sénior) possui
reforgo de crédito inicial de 10%, na forma de sobrecolateralizagdo. Este reforco & adequado
para o rating ‘A-(bra), tendo em vista o perfil da carteira e, principalmente, a estrutura da
operagéo, que conta com varios gatilhos que buscam proteger o CRI sénior da deterioragdo do
colateral e da concentragdo excessiva. Os mecanismos de maior destaque séo os de
sobrecolateralizagéo e de concentragdo, que, quando acionados, alteram a ordem de alocagéo
de recursos de pro rata para sequencial (furbo).

Descasamento de Juros Limitado: A operagdo apresenta descasamento de indices e juros
entre os CRIs e os recursos mantidos nos fundos de reserva, que serdo investidos
principalmente em certificados de depositos bancarios (CDBs) de bancos de primeira linha. Na
modelagem dos fluxos de caixa, a Fitch assume que os juros pagos sobre os CDBs serdo
muito inferiores ao rendimento dos CRlIs.

www . fitchratings.com.br

4 de novembro de 2011
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FitchRatings b |

Anélise de Dados
Aplicagdo de Critério
A abordagem utilizada para analisar esta transagédo seguiu as metodologias “Global Structured
Finance Rating Criteria”, publicada em 16 de agosto de 2010; “Rating Criteria for RMBS in

Latin America”, de 17 de margo de 2011; e “Critério de Avaliagdo para RMBS no Brasil”, de 24
de outubro de 2007.

A Fitch utiliza modelos proprios para estimar a perda bruta da carteira e para simular
comportamentos adversos dela, a fim de verificar o grau de estresse suportado em relagdo ao
reforgo de crédito disponivel e a estrutura de alocacéo de recursos apresentada.

Modelagem de Perdas

O moedelo de calculo de perda bruta da Fitch, cujas premissas estéo disponiveis no Criério de
Avaliagéo para RMBS no Brasil, utiliza como base os indices de LTV e DTI (Debt to Income)
de cada crédito e os associa & matriz de perda. O valor resultante é ajustado para refletir as
outras caracteristicas individuais dos créditos.

A Fitch recebeu da BS informacédo detalhada sobre os contratos da operacéo, com data base
em 1 de junho de 2011, atualizada em 21 de setembro de 2011. Entre as caracteristicas,
destacam-se saldo devedor; prazo decorrido (seasoning); histérico e posicdo atual de
inadimpléncia; fluxo das parcelas vincendas; valor do imével; taxa de juros do contrato; e
verificacdo de apontamentos em érgéos de protecédo ao crédito (Serasa).

O comprometimento de renda (DTI) n&o foi disponibilizado, mas a Fitch considerou teto de
30% para os créditos originados pela Brazilian Mortgages Companhia Hipotecaria (BM). Para
créditos imobiliarios originados por incorporadoras, é comum a auséncia de dados referentes
ao DTI. A Fitch, porém, ajusta a estimativa de perda aplicando uma penalidade entre 25% e
30% acima do comprometimento de renda maximo praticado por instituicSes financeiras.

Com o objetivo de estimar a severidade de perda dos financiamentos inadimplentes e a perda
liquida da carteira, a Fitch aplicou cenarios de estresse sobre os valores de mercado dos
imoveis em garantia {market value declines - MVVD) e sobre as despesas de execugdo. Além
disso, foram estimados os prazos de recuperagdo em um ambiente de estresse.

Qutros detalhes sobre a anélise de perdas se encontram na se¢éo Analise do Colateral.

Modelagem dos Fluxos de Caixa

A Fitch utilizou o modelo de fluxo de caixa para RMBS no Brasil a fim de reproduzir cenarios
de estresse sobre a carteira e simular a alocagdo de recursos de acordo com a estrutura da
operagéo, e assim avaliar o estresse maximo suportado pelo refor¢o de crédito disponivel em
cada série. A Fitch adaptou seu modelo para replicar a estrutura da operagéo (outros detalhes
estdo na secdo Estrutura Financeira e Modelagem de Fluxo de Caixa).

Estrutura Legal

Metodologia Aplicada o o E
"Criferio de Avaliagdo para FMBS no lagrama ca strutura
Brasif, 24 de ouubro de 2007, Brazilian Mortgages L
"Rating Criteria for RMBS in Latin . (Ol:‘g?r:j ;d';':es] N Mutudrios
Arerica’, 17 de marpa de 2077 Otiveira Trust -

) [Agente Fiduciaria) 1
‘Counferparty Criteria for Strufured L_ Brazilian Securities %
Finance Transactions’, 14 de margo I Séries 247-248
de 2071 Ps L1 o]
"Global Structured Finance Raiing [Agente de Cobranga)
Criferia”, 4 de agosto de 2070 3%
"Special-Purpose Vehicles n
Sfructured Finance®, 13 de jurho de
2077 CRIs CRIs

Investidores Seniores | Investidores Juniores
Fonte: Docurnentos da Transag&n  Elaboragéo: Fitch

Brazilian Securities Companhia de Securitizagio 2
Novernbro de 20711
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FitchRatings

A Brazilian Securities emitiu, em 20 de junho de 2011, as séries 247 e 248 de sua primeira
emisséo de CRIs, sendo a 2482 subordinada a 2472. Os CRIs seniores foram distribuidos
mediante oferta publica, e os subordinados seréo inicialmente mantidos pela BS.

Todos os créditos imobiliarios securitizados estao submetidos a regime fiduciario e separados
do patriménio da securitizadora. Os créditos s@o destinados especificamente a liquidacéo dos
CRIs e demais obriga¢des relativas a emisséo analisada por este relatorio.

A estrutura contempla ainda a contratagdo da Oliveira Trust DTVM S.A. (OT) como agente
fiduciario da operagéo para representar os interesses dos investidores. A OT assumira a
administragdo do patriménio separado no caso de inadimpléncia da BE ou se esta entrar com
pedido de recuperacao judicial, extrajudicial ou de faléncia. Nestas hipdteses, cabera aos
investidores decidir sobre a liquidagdo da operagdo. A administragdo dos créditos é realizada
pela FPS Negdcios Imobiliarios Ltda. (FPS).

A Fitch recebeu parecer legal da area juridica da BS quanto a cessdo dos créditos para a
operagéo. O parecer atesta que todas as obrigacfes estipuladas nos documentos da oferta
sdo licitas, validas e exequiveis, e que os créditos imobiliarios, as CCls que os representam e
suas garantias foram cedidos de forma perfeita e acabada e estio separados do patriménio
comum do emissor.

Declaracbes

A emissora declarou, por meio do prospecto de distribuicdo, que os créditos imobiliarios nio
possuem 6nus, agraves e restricoes, que estéo vinculados a imoveis performados e que detém
garantia de alienagéo fiduciaria. Além disso, a BS se responsabiliza pela existéncia dos créditos
imobiliarios nos valores e condigdes enunciados no Instrumento de Cesséio dos Créditos.

Substituictes

Apesar de historicamente a BS néo ter realizado substituicées, o Termo de Securitizagdo
contermpla a possibilidade de substituicdo dos créditos imobiliarios quando for verificado vicio
de originagdo, devendo possuit anuéncia do agente fiduciario. Os créditos dados em
substituicdo deverdo ter as mesmas caracteristicas que os substituidos quando da emisséo,
assim como ter saldo a vencer e prestagbes mensais equivalentes. A periodicidade, ataxa e a
corregdo monetaria deverfo ser as mesmas e n&o podem prorrogar o prazo final de
vencimento dos CRIs. O limite de substituicdo dos créditos & de 30% do valor remanescente
do lastro ou dos CRIs, o que for menor.

Esclarecimento

Em sua andlise de crédito, a Fitch confia na opinido legal e/ou fiscal emitida pela assessoria
juridica da transacéo. A Fitch reforca que néo presta aconselhamento legal efou fiscal e nem
atesta que opinides legais efou fiscais ou quaisquer outros documentos relacionados a
transagéo ou a sua estrutura sejam suficientes para qualquer propdsito. A nota ao final deste
relatério esclarece que este documento ndo constitui consultoria legal, fiscal ou sobre a
estruturacdo da operacéo por parte da Fitch e nem deve ser utilizado como tal. Caso os
leitores deste relatdrio necessitem de aconselhamento legal, fiscal efou sobre a estruturacéo,
eles devem procurar profissionais capacitados nas jurisdices relevantes.

Analise do Colateral

Na data de emissdo, a carteira possuia saldo devedor total de BRL14.576.798 e era composta
por 145 contratos de crédito imobiliario, concedidos a 143 tomadores. A taxa média poderada
dos contratos é de 13, 14%, mais correcdo pelo IGP-M, e o prazo remanescente é de 222 meses,
em média. Do total, 71% foram originados pela BM e 100% sdo garantidos por alienagdo
fiduciaria. Um resumo com as principais caracteristicas da carteira esta no Apéndice A.
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indices de LTV e DTI

A Fitch analisa as expectativas de perda por meio do cruzamento das informagdes de LTV e
DTI. Pelo indice de LTV, pode-se medir o incentivo do tomador em continuar pagando suas
parcelas mensais, pois o indicador mostra o capital prépric comprometido. O indice de DTI
indica a capacidade do tomador de realizar esses pagamentos, pois demonstra o quanto de
sua renda estd destinado ao pagamento das parcelas do contrato. O LTV também serve para
derivar a recuperacéo esperada em caso de inadimpléncia um crédito.

O LTV meédio ponderado da carteira é de 42 3%, percentual ha média das transacdes de CRIs
no Brasil. Para o calculo de LTV, a Fitch utilizou o valor apurado no laudo de avaliagdo da
propriedade no momento da contratagéo do crédito imobiliario.

Comn base nos critérios de concesséo de crédito da BM, sabe-se que o DTl de 71% da carteira é
limitado a 30%. O DTI é calculado pela razéo entre o valor da parcela mensal mais elevada e a
renda bruto mensal familiar ha data de concesséo do crédito. Pela BM, a renda familiar s6 pode ser
composta por conjuges, ndo sendo admitida outra composicdo. Para os créditos que nao foram
originados pela BM, néo ha, com excegdo de um, verificagéo do comprometimento de renda.

Perifil do Tomador

Como em outras transacdes da BS, a carteira cedida apresenta dois tipos de tomadores: os
que buscam financiamento para aquisicdo de residéncia (41% do total) e os que buscam
crédito e fornecem um imdvel como garantia (refinanciamento, equivalente aos 59%
restantes). Todos os contratos de refinanciamento desta emisséo foram originados pela BM e
seu critério de concesséo de crédito, utilizado para refinanciamentos e financiamentos esta
detalhado no Apéndice B: Originagdo. O processo de concessdo de refinanciamentos é
idéntico ao dos financiamentos, mas o LTV maximo & limitado em apenas 50%.

A Fitch assume na sua andlise que a probabilidade de inadimpléncia € mais alta para
refinanciamentos do que para financiamentos se os dois créditos tiverem caracteristicas
idénticas. No entanto, uma vez gque o teto do LTV para refinanciamentos é substancialmente
menor que para financiamentos, a expectativa de perda para ambos os tipos de crédito acaba
se aproximando.

Os imoveis que garantem os créditos securitizados séo preponderantemente de uso
residencial, mas ha trés créditos que representam um financiamento de bem comercial em
Goiania (1,2% do saldo devedor da carteira). O histérico de desempenho destes créditos
também & limitado, portanto também s&o penalizados na andlise de perdas.

Seasoning e Inadimpléncia

A Fitch analisa o historico de pagamentos e o atual nivel de atrasos para inferir o
comprometimento do tomador em efetuar os pagamentos em dia. Para contratos com prazo
decorrido significativo, o histérico de pagamentos & considerado mais relevante. Ndo ha
nenhuma preponderancia na inadimpléncia em termos de originador, regido ou modalidade de
crédito, ndo havendo, portanto, diferenciacéo da distribui¢do natural destes créditos.

A carteira contém uma parcela relevante em atraso. Enquanto nas outras séries emitidas pela
Brazilia Securities avaliadas pela Fitch a média de inadimpléncia acima de 30 dias é 5,1%,
nesta o indice alcanga 16,8%.

O seasoning médio ponderado da carteira é baixo, de 8,4 meses, e o prazo remanescente &
de 222 meses. A andlise do histdrico de pagamentos e o cruzamento com as informagbes do
comprometimento dos tomadores dos créditos concedidos pela BM é prejudicada em funcao
deste baixo prazo decorrido.

Apesar da inadimpléncia na carteira apresentar-se dentro do observado em outras
securitizagdes deste tipo, hd um destaque no ndmero de créditos com apontamento no Serasa.
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Da carteira, 16% possuem algum tipo de restricéio, sendo gue 97% destes tomadores se referem
ao refinanciamento. A Fitch observou que mais da metade dos tomadores que possuem
apontamentos buscaram essa modalidade de crédito para dar baixa nas restricées e alongar suas
dividas, e espera que com o refinanciamento haja uma baixa nos apontamentos no curto prazo.

Posicdo e Histérico de Inadimpléncia

Atual Ultimos 12 meses
Faixas de Atraso Saldo Devedor (BRL) % Total Saldo Devedor (BRL) % Total
30-60 1.033.548,55 74% 1.247.704,07 8 568%
B0-90 1.303.970,02 9,3% 1.351.580 45 9.27%
=40 2442747 0,2% 1.176.967 81 8.07%

Fonte: Brazilian Securities

Elaboragio: Fitch Ratings

Concentracdo Geogréfica & Por Tomador

A exposicdo a concentragdes por devedor & um risco relevante nas operacbes de
securitizagdo de crédito imobiliario no Brasil. A emissdo analisada por este relatério esta
altamente concentrada em poucos tomadores. A carteira selecionada € representada por
apenas 145 contratos de 143 devedores. O maior tomador representa 5,7% do saldo total da
carteira, e os dez maiores, 31,9%.

Concentracio Geogrifica Com o passar do tempo, a exposi¢do a um baixe nimero de tomadores se agrava. Com intuito

Estado Saldo Devedor (BRL) % Total . ) . M
E 5676.193.85 30% de minimizar os impactos decorrentes da elevada concentragdo, a operacéo conta com um
DF 1.536 605,02 1% . - . .
= 1502 55615 0% gatilho que altera a ordem de alocagédo de recursos de pro rafa para sequencial. Mais detalhes
PF’JR g% ggggg ;gﬁn sobre o funcionamento do gatilho e seus efeitos na modelagem dos fluxos de caixa seréo
B 0] 3
sC 85307597 6% apresentados ao longo deste relatério.
MG 825.041 .84 6%
BA. 739221 05 5% G fi t iméveis lastro dest & t tado de Séo Paul
a0 35433853 0t eograficaments, os imoveis lastro desta operagéio se concentram no estado de Séao Paulo
SE 316.507 BS 2% (39%), no Distrito Federal (11%) e no Rio Grande do Norte (10%). A Fitch ajusta as
Qutros 73717007 5% - . x . :
rortes B st Seeuts estimativas de perda quando h& uma concentragdo que se distancie do PIB por estado - no
Elaboragho: P ah Ratings caso, de 34%, 4% e 1%, respectivamente. Além de concentrada por estado, a carteira
apresenta concentragdo por projeto. Dos 10% que se encontram no Rio Grande do Norte, 7%
referem-se a um mesmo projeto.
Evolugao da Concentragao da Carteira
100%
\ L 14,000
30%
50%
70%
50% =
4
=}
50% %
g
o 2
40% E
30%
20%
10%
0%
Fonte: 83 — Maiar —— 10 Maiores 20 Maiares — = Saldo Devedor da Carteira
Premissas para Modelagem
Perda Bruta
Para estimar a perda bruta da carteira, foi inicialmente utilizada a matriz de perda base de cada
contrato, considerando o cruzamento das informagbes de LTV e DTI. Para financiamentos de
iméveis comerciais e refinanciamentos, o valor encontrado na matriz foi multiplicado por dois. O
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Ordem de Alocagdo de Recursos
(Simplificado)

(1) Pagamento de despesas

(2) Pagamento de juros ao CRls seniores

(3) Pagamento de principal aos CRIs seniores

(4) Amartizacho extraordinaria (se hauver)

(8) Pagamento de juros ao CRIs subordinados

i

{

B) Pagamento de principal aos CHls subordinados
71 Amortizagéo extraordinaria (se houver)

Elaboragéo: Fitch Ratings

resultado de perda base da carteira foi de 7,5%. Este valor foi, entéo, ajustado para refletir outras
caracteristicas da carteira, como histdrico de inadimpléncia e inadimpléncia atual, apontamentos
no Serasa, concentracdo geografica e indexador dos contratos, entre outros. O somatério destes
ajustes elevou a expectativa de perda bruta para 12%. O componente de maior peso foi a
presenga de refinanciamentos, seguida pela corregdo monetaria.

Recuperagdo e Perda Liquida

Para o rating ‘A-(bra), a Fitch aplica um MVD médio de 25% sobre o valor do imdvel na data
de originagdo do crédito. Os custos de execucdo aplicados, considerando a categoria de
rating, séo de 14% sobre o valor da propriedade. Com base nos moderados indices de LTV
dos créditos, chega-se a uma recuperacdo média ponderada para créditos executados de
98%. Devido ao baixo seasoning da carteira e apoiada em avaliagdes de imoveis recentes,
que contemplam o considerdvel aumento de pregos no mercado imobiliario nos dltimos trés
anos, a Fitch também aplicou um cenario de estresse com recuperagdo média de 90%.

Tendo em vista que a estimativa de perda bruta € de 12%, a perda liquida esperada da
carteira € de apenas 0,1% para um nivel de rating ‘A-(bra), sem considerar o custo de
carregamento do imovel ao longo do prazo de recuperagéo. Aplicando o cenario de estresse
com recuperacaoc de 90%, na mesma situacéo, a perda liquida estressada ¢ de 1,2%.

Estrutura Financeira e Modelagem de Fluxo de Caixa

A série 247 possui caréncia de um més e remuneracédo de 8% ao ano, enguanto a 248 conta
com caréncia de seis meses e remuneracdo de 44,2532% ao ano. Ambas sdo corrigidas
mensalmente pelo IGP-M. O objetivo das caréncias é formar fundos de reserva, despesa e
liquidez para cobrir eventuais insuficiéncias de recursos. A alocagdo de recursos € inicialmente
feita de forma pro rata (ver tabela ao lado).

A fonte de pagamentos de juros e principal nos CRIs sfo as arrecadagdes nos créditos
imobiliarios, os fundos de reserva e eventuais execugdes de garantias. Uma deterioragéo na
performance do lastro ou aumento relevante na exposicdo dos CRIs seniores ao pagamento
de poucos tomadores, ou seja, ha conhcentracdo, ensejara uma mudanga na alocagéo de
recursos, que passara a ser sequencial. Neste formato, todos os recursos serédo direcionados
ao pagamento dos CRIs seniores e, somente apés liquidacéo total da 2472 série, a 2482 série
recebera recursos para sua amortizacéo.

Refor¢o do Crédito

Sobrecolateriza¢do

Os investidores seniores possuem como garantia um reforco de crédito inicial de 10%,
calculado por intermédio do nivel de sobrecolateralizagéo entre o saldo devedor da carteira de
créditos imobiliarios e o saldo devedor do CRI sénior, de BRL13.119.118.

Excesso de Spread

Os investidores também podem contar com o excesso de spread durante a alocagéo
sequencial (furbo). Deduzindo despesas operacionais médias de 0,92% ao ano, estimadas por
meio de uma ponderacdo dos custos sobre o saldo devedor da carteira, ha um excesso de
spread bruto de cerca de 5% ao ano anterior ao pagamento de juros da série subordinada. Na
modelagem dos fluxe de caixa, a Fitch simula despesas de 1,5% ao ano para ter em conta
eventuais custos adicionais em um cendrio de estresse e substituicdo de prestadores de
senvico. Considerando os rendimentos do passivo, para ndo haver um carregamento negativo,
as despesas operacionais ndo podem ultrapassar 1,6% ao ano.

Amortizacéo nos CRIs

As amortizagdes dos CRIs ocorrerdo todo dia 20 de cada mé&s ou ho primeiro dia atil
subsequente, apés um més de caréncia para a amortizagéo de juros e principal do CRI sénior
e seis meses de caréncia dos CRIs juniores, em regime pro rafa.
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Os principais eventos que alteram a alocacio de recursos para sequencial (turbo) séo:
. Faléncia, procedimento de recuperagéo judicial e insolvéncia da BS;

. N&o pagamento das obrigagbes referentes as despesas, juros e principal dos CRIs
subordinados, desde que os pagamentos referentes aos CRIls seniores tenham sido
efetuados;

. Caso o gatilho de sobrecolateralizagdo seja acionado: sobrecolateralizagdo inferior a
10%, ou seja, caso a razdo entre o saldo devedor da série s&nior e o valor presente dos
créditos imobiliarios, descontado o saldo devedor dos créditos imobiliarios inadimplentes
por mais de seis parcelas, somado ao fundo de reserva e ao saldo de venda de bens
consolidados, represente mais de 90%;

. Caso o gatilho de clean up seja acionado: valor de ativos igual ou inferior a 10% do valor
de emisséo corrigido monetariamente;

. Caso o gatilho de concentragédo seja acionado: percentual de pulverizagéo inferior a um,
sendo apurado mediante a divisdo (i) do somatério do valor presente das parcelas dos
créditos imobilidrios, acrescentado ao saldo do fundo de reserva e ao saldo de venda de
bens consolidados, se houver, subtraindo-se o saldo devedor dos créditos imobiliarios
com seis ou mais parcelas em atraso, e subtraindo-se o produto entre o somatério do
valor presente dos dez maiores créditos imobilidrios e o fator de concentragéo, e (ii) o
saldo devedor dos CRIs seniores, sendo que o fator de concentragdo equivale a 35%
entre a data de emisséo e os 36 meses que antecedemn a data de vencimento dos CRIs
seniores, ou 100% nos Ultimos 36 meses que antecedem o vencimento dos CRIs;

. Caso os gatilhos de inadimpléncia sejam acionados: diviséo entre o somatério dos saldos
devedores dos créditos inadimplentes e valor de emisséo corrigido superior a 7% do
valor da emissdo, ou 70% do percentual do CRI subordinado.

Analise de Cenarios

A estrutura da transagéo foi submetida a diversos cenarios de estresse para avaliar a perda bruta
maxima que o reforco de crédito suporta para o pagamento integral do CRI sé&nior. Na
modelagem dos fluxos de caixa, a Fitch aplicou uma recuperacéo sobre créditos imobilidrios
inadimplentes de, no minimo, 90% e um prazo de recuperacéo de 24 meses. A agéncia simulou:

+ Cenérios sem e com pré-pagamentos. Foram aplicados pagamentos antecipados de até
25%, em termos anualizados. Os pré-pagamentos foram aplicados sobre o saldo devedor
de cada més;

+ Curvas de perda com perda bruta acumulada no inicio e no final da transacéo. No
primeiro cenério, a agéncia levou em conta o seasoning médio dos créditos e distribuiu
as perdas nos primeiros 45 meses da transacdo. No outro cenario, as perdas
acumuladas ocorrem apds o 98° més.

Os cendrios com pagamentos antecipados sdo os mais estressados. Ao simular uma curva de
perda concentrada no inicio da operacdo, a perda bruta maxima suportada pela estrutura é de
66% do saldo devedor inicial da carteira. No cenario de perdas acumuladas no meio e no final,
a transacéo suporta uma perda bruta de aproximadamente 77% do saldo da carteira esperado
no inicio da simulagdo da primeira perda. A operagdo suporta, portanto, a perda bruta
esperada em mais de cinco vezes a perda base.

Como apresentado em segdes anteriores deste relatorio, a estrutura contempla um gatilho de
concentracéo relacionado aos dez maiores tomadores. A medida que a concentracdo da
carteira se eleva, o reforgo de crédito necessario para manter o regime pro rata também
aumenta, diminuindo o potencial de perdas para os CRI| seniores provocadas por
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inadimpléncias no final da transacdo. Neste sentido, a operacdo também se beneficia do
gatilho de clear up, que deve ser acionado alguns anos antes do vencimento final dos CRls.
Ao se considerar a forma de mitigar o risco de concentracéo, oresultado esta em linha com os
cenarios de estresse associados ao rating ‘A-(bra)’.

Pre-Pagamentos

A Fitch tem observado, nestes ultimos anos, uma média de pré-pagamentos de 10% ao ano
para créditos originados por construtoras. Em relagéo a instituicbes financeiras, este indice é
consideravelmente menor. Ao simular a expectativa de perda base desta carteira, juntamente
a uma taxa anual de pré-pagamento de 10%, e considerando todos os eventuais gatilhos que
sejam acionados, a Fitch espera que os CRIs seniores sejam amortizados integralmente por
volta de 2022.

Risco das Contrapartes

Originadores e Cedentes

No primeiro semestre de 2011, a Fitch conduziu reunides com a diretoria da BM, responsavel pela
originagdo de boa parte da carteira selecionada para esta operagdo. Foram analisados os critérios
de concess#o, verificacdo de mudancas nas politicas e posicionamento estratégico, entre outros.

No entender da Fitch, os interesses da cedente e do emissor estdo alinhados, pois a cedente
busca originar os créditos nos padroes solicitados pelo dltimo. Mais detalhes a respeito da BM
estdo no Apéndice B: Originacéo.

Risco de Commingiing

Os tomadores pagaréo suas parcelas de financiamento no Banco ltat Unibanco S.A., avaliado
pela Fitch com os Ratings Nacionais de Longo e Curto Prazo ‘AAA(bra), com Perspectiva
Estavel, e ‘F1+(bra)’ (F1 mais (bra)), respectivamente. Tendo em vista que o pagamento &
efetuado por meio de boleto bancario, os recebimentos serdo feitos diretamente em conta
corrente de titularidade da BS, o que limita o risco de commingling da operacéo.

Master Servicer e Servicer (Cobranga)

A BS, responsavel pela administragéo e cobranga dos créditos imobiliarios, contratou a FPS
para realizar estas functes. A empresa tem consideravel experiéncia na cobranga de créditos
imobilirios. Entre suas responsabilidades estdo o atendimento telefénico ou pessoal aos
tomadores para esclarecimentos sobre a evolugéo dos contratos imobilidrios e renegociacées;
emisséo e encaminhamento das informagdes a rede bancaria para processamento dos boletos
de pagamento; acompanhamento da evolugéo dos saldos devedores; e elaboragdo de
relatérios gerenciais sobre o comportamento da carteira.

A qualidade de gestio da cobranca dos créditos inadimplentes tem reflexo nitido no desempenho
de qualquer securitizagdo de créditos imobiliarios residenciais. A Fitch revé periodicamente os
sistemas e procedimentos de cobranca da FPS e da BS e os considera safisfatorios.

Performance Analitica

A Fitch acompanhara, de forma continua, o desempenho da operacéo até seu vencimento final.
O acompanhamento visa a assegurar que o rating atribuido continue refletindo
apropriadamente o perfil de risco do CRI emitido.

A agéncia recebera, mensalmente, relatorios sobre o desempenho da carteira de crédito que
lastreia a emissédo e sobre a estrutura de capital dos CRIs. Estas informagtes, fornecidas
pelas partes da transacéo, serdo analisadas todo més pelos analistas. A Fitch espera receber
informagdo detalhada do desempenho de cada contrato, como dias em atraso, posi¢do de
cobranca e outras observacoes.

No decorrer do processo de monitoramento, caso a transagéo apresente performance aguém
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das expectativas iniciais ho momento da atribuicédo do rating, a Fitch conduzira uma revisdo
completa, e quaisquer elementos e fatores serdo apresentados e deliberados em comité de
rating. Se o desempenho da transa¢éio permanecer dentro das expectativas, ela passara por
revisédo completa, em base anual.

Os detalhes sobre o desempenho desta transacdo estdo disponiveis na area de
Monitoramento de Financ¢as Estruturadas da Fitch, em ‘www fitchratings.com’.
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Pesquisa Relacionada

Publicacao
Relatério Sintético: Brazilian Securities Companhia de Securitizagéo Junho de 2011
Relatério Sintético: Brazilian Mortgages Companhia Hipotecara Junho de 2011
As publicacde s acima se encontram nos sites da Fitch: v fitchratings.com e wanw fitchratings.com.br
Fante: Fitch
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Apéndice A: Comparagao entre Pares

Tabela de Comparacéo

2011247 2011-255 2011263 2011242 2011233 2011224 2011217 2009-130
Rating A-(bra) A-(bra) A-(bra) Albra) Albra) Albra) Albra) Albra)
Saldo Devedor da Carteira (BRL) 14576798 80782756 26496188 20695051 21.019.717 13.1408902 13715845 27.083.160
Reforgo de Credito Inicial 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 1%
Quantidade de Contratos 145 437 178 141 137 75 87 265
10 Maiores Tomadares 2% 12% 26% 28% 3% 45% 43% 15%
I aior Estado 20% SP g0% SP BB3% SP 84% SP E0% SP 87% SP 58% SP 68% SP
I aior Originador 1% B 100% BM 7B% BM 100% Bi 72% BM 75% BM 82% BM B0% BM
LT Médio Ponderado 42% 48% 49% 42% 51% 45% 51% 54%
Excesso de Spread Bruto 5,00% 4.,00% 4,50% 6,00% 5,00% 4.40% TN/ INIA
Perda Base 12,00% 5.10% 10,60% 10,30% 12,30% 11.70% 11.80% 12,80%
Seasoning Meédio (meses) 8 7 4 7 7 4 7 7
Prazo Remanescente Médio (meses) 222 178 202 1584 211 143 286 172
Taxa dos Contratos (a.a.) 13,10% 168,00% 12,60% 17 60% 12,20% 12,80% 11,80% 11,60%
Restricies no Serasa 16% B% 21% 22% 4% 1% 1% 1%
Atraso superior a 30 dias 16% 12% B% 10% 14% 0% 20% B%
Atraso superior a 90 dias 0% 6% 4% 1% 0% 0% % 0%
| ndexador 1GP-M Pré IGP-M Pre 1GP-M 1GP-M 1GP-M IGP-M

* No caso de créditos originados por construtora ndo @ considerado o tempo entre contrato de compra e venda e contrato com alienagio

fiduciaria (apds conclusfo da obra)

Fonte: Fitch
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Apéndice B: Originagéo

Brazilian Mortgages

A Brazilian Mortgages Companhia Hipotecéria (BM) € uma instituicdo financeira regulada pelo
Banco Central do Brasil, e opera na originacéo de financiamentos imobiliarios. A BM foi criada
em 1998, como primeira companhia hipotecéria do pais, focada no desenvolvimento e na
estruturagdo de operacdes financeiras relacionadas ao mercado imobiliario.

Em maio de 2007, foi criada a “BM Sua Casa”, correspondente bancaria da BM, com o objetivo
de conceder financiamento imobiliario a pessoas fisicas.

A BM Sua Casa possui atualmente 72 pontos de venda distribuidos pelo pais, com excecéo da
Regido Norte. Por atender a critérios do Banco Central, os empréstimos concedidos pela BM
séo efetuados somente apos a entrega de rigorosa documentacdo. Nos ultimos meses, o
volume médio de contratos originados pela BM Sua Casa passou dos BRL30 milhdes e
apresentou crescimento expressivo. Este crescimento estd fortemente atrelado & expansédo
dos negdcios da empresa, jA que ndo houve alteragdes em sua politica de concesséo de
crédito nos ultimos anos.

Critérios para Concesséo de Crédito

Toda avaliacdo de crédito é realizada no escritorio da BM, em Sédo Paulo. As lojas séo
responsaveis pela originacéo e pelo fornecimento das informacgdes necessarias a analise de
cada contrato, que sdo entio digitalizadas na prépria loja. A documentacdo fisica é
encaminhada ao escritorio, e a liberacédo dos recursos € feita somente apos a checagem dos
documentos enviados. Uma vez recebida a requisi¢éo para aprovagdo de novo contrato, cada
analista faz sua recomendacdo para aprovagdo do crédito, e estas sdo posteriormente
supervisionadas e aprovadas pelo diretor responsavel. Os critérios de originacéo séo:

+ LTV Maximo: 80% residencial, 70% comercial, 50% refinanciamento;

+ Prazo méximo: 360 meses para IGP-M e TR / 240 meses para taxa fixa;
s Prazo do contrato mais idade do tomador inferior a 75 anos;

+  Comprometimento maximo de renda: 30%;

* Alienagdo fiduciéria em todos os casos;

+ Checagem em orgdos de restrigao de crédito (restricoes analisadas caso a caso).

Brazilian Securities Companhia de Securitizagio 12
Novernbro de 20711

Pagina 191 de 193



FitchRatings

Apéndice C: Sumario da Transagdo

Brazilian Securities Companhia de Securitizacio Brasil/RMBS
Estrutura de Capital
ClasselSérie Reforgo de Frequéncia de
Rating Perspectiva  Montante (BRLmi) Crédito Taxa de Juros Pagamento  Vencimento Final ISIN

2011-247 A-(hbra) Estavel 13.119.188 10% 8% aa Mensal Maiid1 BRBSCSCRIA32
2011-248 A A 1.457 680 - 44,2632% a.a. Mensal Mai/41 BRESCSCRIBAD
Total 14.576.798
KA —Hio awaliada
Informagdes Relevantes
Data de emissic 20 de junho de 2011 Participantes
PaisiAtivo Brasil f RMBS Emissor Brazilian Securities
PaisiSPE Brasil Cedente/Originador BM / Outros
Estrutura Pass-Through sem revolvencia Agente Fiduciario Cliveira Trust DTYM S A
Analistas Juliana Ayoub Agente de Cobranga FPS Negdcios Imobiliarios Ltda

+55 (11) 4504-2200 Banco Arrecadador Banco Itau Unibanco S A

Mirian Abe

+55(11) 4504-2614
Sumario

Fundamentes dos Ratings

Inadimpléncia: De acordo com informagdes recebidas pela Fitch,
16,8% da carteira estd inadimplente por mais de 30 dias, sendo 9,5%
acima de 60 dias. A agéncia considera estes indices elevados, o que,
juntamente ao baixo prazo decorrido dos contratos, de oito meses,
indica certa dificuldade de pagamento por parte dos tomadores. Este
fator foi considerado na analise e foi compensado por um elevado
potencial de recuperagdo, dado o valor médio de divida em relagéo &
garantia de 42% 16% tomadores  possuem
apontamentos no Serasa, com valor médio de BRLESO

Além  disso, dos

Diagrama da Estrutura

Brazilian Mortgages
e Outros
(Originadares)

Brazitian Securities __19

Seéries 247-248

H —

col

CRIs CRIg

Investidores Seniores Irovestich res Juniores

Concentragdo: Esta securitizago apresenta elevados niveis de
concentragéo. Além de um baixo numero de contratos, o desvio padréo
do valor médio de financiamento & elevado. O maior tomador representa
5,7% da carteira & quase metade do lastro (48%) estd concentrado em
20 tomadores. Esta auséncia de pulerizagdo gera maior volatilidade
em fungéo das inadimpléncias, podendo se refletir em falta de liquidez
em alguns periodos. A concentragéo é mitigada estruturaimente por
intermédio do acionamento do gatilho de concentragéo

Reforgo de Crédito e Alocagdo dos Recursos: A 247 série de CRIs
(CRI sénior) possui reforgo de crédito inicial de 10%, na forma de
sobrecolateralizagéo. Este reforgo é adequado para o rating 'A-{bra),
tendo em vista o perfl da carteira e, principalmente, a estrutura da
operagdo, que conta com varios gatilhos que buscam proteger o CRI
sénior da deterioragdo do colateral e da concentragdo excessiva. Os
mecanismos de maior destaque séo os de sobrecolateralizagéo e de
concentragéo, gue, quando acionados, alteram a ordem de alocagio de
recursos de pro rafa para sequencial { frbo)

de A
descasamento de indices e juros entre os CRIs e 0s recursos mantidos

Descasamento Jures Limitado: operagdo  apresenta

nos fundos de reserva, que serdo investidos principalmente em
certificados de depdsitos bancarios {CDBs) de bancos de primeira linha
MNa modelagem dos fluxos de caixa, a Fitch assume que 05 juros pagos
sobre os CDBs serfo muito inferiores ao rendimento dos CRIs.

Brazilian Securities Companhia de Securitizagie
Novernbro de 2011

13

Pagina 192 de 193



FitchRatings

O rating acima foi solicitado pelo, ou em nome do, emissor, e portanto, a Fitch foi
compensada pela avaliag&o do rating

TODOS 05 RATINGS DE CREDITO DA FITCH ESTAO SUJEITOS A ALGUMAS LIMITACOES E TERMOS DE
ISENCAD DE RESPONSABILIDADE POR FAVOR, VEJA NO LINK A SESUIR ESSAS LIMITACOES E
TERMOS ISENCAQ DE RESPONSABILIDADE
HTTRAFITCHRATINGS COM/UNDERSTAND\NGCRED\TRATINGS A5 DEFINICOES E TERMOS DE IS0
DOS RATINGS ESTAD DISPONIVEIS NO SITE PUBLICO DA AGENCIA, EM WWWY.FITCHRATINGS.COM.
0S5 RATINGS PUBLICOS, CRITERIOS E METODOLOGIAS PUBL\CADOS ESTAD PERMANENTEMENTE
DISPONIVEIS NESTE SITE. O CODIGO DE CONDUTA DA FITCH E POLITICAS DE COMFIDENCIALIDADE,
COMFLITOS DE IMTERESSE, SEGURAMNCA DE INFORMACAD (FIREVALL) DE AFILIADAS, COMPLIANCE
E OUTRAS POLITICAS E PROCEDIMENTOS RELEVANTES TAMBEM ESTAOQ DISPONIVEIS NESTE SITE,
NA SECAO "CODIGO DE CONDUTA"

Copyright © 2011 da Fitch, Inc., Fitch Ratings Ltd. e suas subsidiarias. One State Street Plaza, NY, NY
10004 Telefone:

1-800-753-4824 (para chamadas efetuadas nos Estados Unidos), ou (001212) 908-0500 {chamadas fora dos
Estados Unidos). Fax: {212} 480-4435. Proibida a reprodugéo ou retransmissédo, integral ou parcial, exceto
quando autorizada. Todos os direitos reservados. Ao atrbuir @ manter seus ratings, a Fitch conta com
informacdes factuais que recebe de emissores e underwrifers e de outras fontes que a agéncia considera
configveis. A Fitch executa uma pesquisa razoével das informagdes factuais de gue dispde, de acordo com suas
metodologias de rating, e obtém razoavel verificagdo destas informagdes de fontes independentes, na medida
em que estas fontes estejam disponiveis com determinado patamar de seguranca, ou em determinada
iunsdiggo. A forma como & conduzida a investigacao factual da Fitch & o escopo da verificacao de terceiros que
a agéncia obtém poderdo variar, dependendo da natureza do titulo analisado e do seu emissor, das exigéncias
e préticas na jurisdigdo em que o titulo analisado é oferscido e vendido efou em gue o emitente esteja
localizado, da disponibilidade e natureza da informagéo publica envolvida, do acesso a administragdo do
emissor & seus consultores, da disponibilidade de verificacoes pré-existentes de terceiros, como relatdrios de
auditoria, cartas de proced\memtos acordadas, avaliagdes, relatdrios atuariais, relatarios de engenharia,
pareceres legais e outros relatdrios fomecidos por terceiros, disponibilidade de fontes independentes e
competentes de verificacéo, com respeito ao titulo em pamcular, ou na jurisdigdo do emissor, em especial, & a
diversos outros fatores. Os usuarios dos ratings da Fitch devem estar cientes de que nem uma investigagéo
factual aprofundada, nem gualquer verificacao de terceiros podera assegurar que todas as informacdes de que
a Fitch dispde com respeito a um rating serédo precisas e completas. Em Ultima instancia, o emissor e seus
consultores sdo responsaveis pela preciséo das informagdes fornecidas & Fitch e ao mercado ao disponibilizar
documentos e outros refatorios. Ao emilir seus ratings, a Fitch & obrigada a confiar no trabalho de especialistas,
incluindo auditores independentes, com respeito as demonstragdes financeiras, e advogados, com referéncia a
assuntos legais e tributarios. Além disso, os ratings séo naturalments proapeotlvoa e incorporam hipdteses e
predigées sobre eventos futuros que, por sua natureza, ndo podem ser confimados como fatos. Como
resultado, apesar de qualguer verificagéo sobre fatos atuaia‘ os ratings podem ser afetados por condigdes ou
eventos futuros nao previstos na ocasiao em que um rating foi emitido ou afirmado

As informagdes neste relatério sdo fomecidas "tal como se apresentam". sem que oferegam qualquer tipo de
garantia. Um rating da Fitch constitui opinido sobre o perfil de crédito de um titulo. Esta opinido se apoia em
critérios e metodologias existentes, que sdo constantemente avaliados e atualizados pela Fitch. Os ratings s&o,
portanto, resultada de um trabalho de equipe na Fitch, & nenhuma classificagio é de responsabilidade exclusiva
de um individuo, ou de um grupo de individuos. O rating ndo cobre o risca de perdas em fungdo de outros riscos
que néo sejam o de crédito, a menos que tal rfisco esteja especificamente mencionado. A Fitch ndo participa da
oferta ou venda de gualquer titulo. Todos os relatérios da Fitch séo de autoria compartilhada. Os profissionais
identificados em um relatério da Fitch participaram de sua elaboragéo, mas ndo séo isoladamente responsaveis
pelas opinides expressas no texto. Os nomes séo divulgados apenas para fins de contato. Um relatério que
contenha um rating atribuido pela Fitch ndo constitui um prospecto, nem substitui as informacgdes reunidas,
verificadas e apresentadas aos investidores pelo emissor e seus agentes com respeito a venda dos titulos. Os
ratings podem ser modificados ou retirados a qualquer tempo, por qualquer razéo, a critério exclusivo da Fitch
A agéncia ndo oferece aconselhamento de investimentos de qualquer espécie. Os ratings néo constituem
recomendagéo de compra, venda ou retencéo de qualquer titulo. Os ratings nao comentam a corregdo dos
pregos de mercado, a adequacao de qualquer titulo a determinado investidor ou a natureza de isencdo de
Impostos ou taxagdo sobre pagamentos efetuados com respeito a qualguer titulo. A Fitch recebe honoréanios de
emissores, seguradores, garantidores, outros coobrigados e wnderwifers para avaliar os tiulos. Estes
honorarios geralmente vanam entre USD1.000 e USD750.000 (ou o equivalente em moeda local aplicavel)
por emissdo. Em certos casos, a Fitch analisara todas ou determinado numero de emissdes efetuadas por um
emissor em particular ou seguradas ou garantidas por detemminada seguradora ou garantidor, mediante o
pagamento de uma Unica taxa anual. Tais honorarios podem varar de USD10.000 a USD1.500.000 {(ou o
equivalente em moeda local aplicavel). A atribuicdo, publicagéo ou disseminagao de um rating pela Fitch ndo
implicara consentimento da Fitch para a utilizagdo de seu nome como especialista, com respeito a qualguer
declaragéo de registro submetida mediante a legislagfo referents a titulos em vigor nos Estados Unidos da
América, a Lei de Servigos Financeiros e Mercados, de 2000, da Gré-Bretanha ou a legislagéo referente a
titulos de qualquer outra jurisdigéo, em particular. Devido & relativa eficiéncia da publicagao e distribuicdo por
meios eletrénicos, a pesquisa da Fitch podera ser disponibilizada para os assinantes eletrénicos até trés dias
antes do acesso para os assinantes dos impressos
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