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Prospecto Definitivo de Distribuição Pública de Certificados de Recebíveis Imobiliários de Emissão da

Emissão de Certificados de Recebíveis Imobiliários (os “CRIs”), nominativos e escriturais, para distribuição pública e privada, em séries Sênior e Júnior, respectivamente, sendo
distribuídos publicamente 288 CRIs Sênior relativa à série 2.007-69 (“Oferta”) da primeira emissão de Certificados de Recebíveis Imobiliários da BRAZILIAN SECURITIES
COMPANHIA DE SECURITIZAÇÃO (a “Emissora”), com valor nominal unitário de R$300.140,54 (trezentos mil, cento e quarenta reais e cinqüenta e quatro centavos) para
os CRIs Sênior na data de 13 de maio de 2007 (a “Data de Emissão”), perfazendo o valor total de Oferta de R$86.440.475,52 (oitenta e seis milhões, quatrocentos e quarenta
mil, quatrocentos e setenta e cinco reais e cinqüenta e dois centavos), sendo emitidos ainda 43 CRIs Júnior a serem distribuídos privadamente, correspondente a série 2.007-70,
com valor nominal unitário de R$300.381,23 (trezentos mil, trezentos e oitenta e um reais e vinte e três centavos), perfazendo o total da Emissão em R$99.356.868,41 (noventa
e nove milhões, trezentos e cinqüenta e seis mil, oitocentos e sessenta e oito reais e quarenta e um centavos). Os CRIs Sênior e Júnior terão prazo de 178 meses, vencendo em
13/03/2022, e previsão de pagamento de juros e principal, mensalmente a partir de 13/08/2007 para os CRIs Sênior. A remuneração dos CRIs Sênior será de 10,3267% ao ano,
incidentes sobre o valor nominal não amortizado dos CRIs, atualizado monetariamente. Os CRIs terão como lastro 1.294 cédulas de crédito imobiliário representativas dos
créditos imobiliários, advindos de Instrumento Particular de Venda e Compra com Financiamento Pacto Adjeto de Hipoteca e Outras Avenças ou de Instrumento Particular de
Compra e Venda com Financiamento Pacto Adjeto de Alienação Fiduciária e Outras Avenças (os “Contratos de Financiamento”), celebrados entre os Adquirentes dos
imóveis e os Originadores, e cedidos à Securitizadora por meio das Cédulas de Crédito Imobiliário (a “CCI”), em conformidade com a Lei 10.931/2004. A emissão contará com a
instituição do Regime Fiduciário, com a nomeação da Oliveira Trust DTVM S.A., como agente fiduciário, e contará também com a instituição do Patrimônio Separado sobre os
bens e direitos conforme estabelecido no Termo de Securitização de Créditos (o “Termo”). 

A presente emissão foi deliberada na Reunião do Conselho de Administração, realizada em 01/09/2005 e foi publicada no DCI - Diário de Comércio e Indústria e no Diário Oficial em 22/10/2005.

APENAS OS CRIs SÊNIOR FAZEM PARTE DA PRESENTE OFERTA PÚBLICA.

Os Investidores devem ler a Seção “Fatores de Risco” nas páginas 83 a 88 deste Prospecto para conhecer os riscos a serem considerados antes de investir nos CRIs.

ESTE PROSPECTO FOI PREPARADO COM AS INFORMAÇÕES NECESSÁRIAS AO ATENDIMENTO DAS DISPOSIÇÕES DO CÓDIGO DE AUTO-REGULAÇÃO DA
ANBID PARA OFERTAS PÚBLICAS DE DISTRIBUIÇÃO E AQUISIÇÃO DE VALORES MOBILIÁRIOS, BEM COMO DAS NORMAS EMANADAS DA COMISSÃO DE
VALORES MOBILIÁRIOS.

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

É RECOMENDADA A LEITURA CUIDADOSA DO PROSPECTO E DO TERMO DE SECURITIZAÇÃO PELO INVESTIDOR AO APLICAR SEUS RECURSOS.
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Avenida Paulista, nº 1.728, 7º andar, São Paulo - SP
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A data deste Prospecto é de 14 de setembro de 2007

“A presente oferta pública foi elaborada de acordo com as disposições do Código de Auto-Regulação da ANBID para as Ofertas Públicas de Distribuição 
e Aquisição de Valores Mobiliários, o qual se encontra registrado no 4º Ofício de Registro de Títulos e Documentos da Comarca de São Paulo, Estado de São Paulo, 
sob o nº 4890254, atendendo, assim, a presente oferta pública, aos padrões mínimos de informação contidos no código, não cabendo à ANBID qualquer responsabilidade pelas
referidas informações, pela qualidade da emissora e/ou ofertante, das instituições participantes e dos valores mobiliários objeto da oferta pública.”

Lastreados em Cédulas de Crédito Imobiliário Representativas de Contratos de Financiamentos cedidos por

no montante de

Classificação de Risco: Fitch Ratings AA(bra), para os CRIs Sênior

ISIN: BRBSCSCRI1N0
Registro Provisório da Emissão na CVM sob nº CVM/SRE/CRI/2007/019, em 21 de junho de 2007

Registro Definitivo da Emissão na CVM em [•]

R$86.440.475,52
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DEFINIÇÕES 
 

Os termos abaixo listados, no singular ou no plural, terão os significados que lhes são aqui atribuídos quando 
grafados com maiúscula no corpo deste Prospecto: 
 

“ABN AMRO”, “Coordenador Líder” 
ou “Banco ABN AMRO Real”: 

Banco ABN AMRO Real S.A., com sede na Avenida Paulista, 
nº 1.374, 3º andar, inscrito no CNPJ sob o nº 33.066.408/0001-15; 

“Adesão ao Contrato de Servicer”: A Securitizadora facultou ao ABN AMRO, a qualquer momento, a 
possibilidade de administrar os Créditos Imobiliários, mediante adesão 
ao Contrato de Servicer; 

“Agência de Rating”: Fitch Ratings Brasil Ltda., sociedade com sede na Cidade de São Paulo, 
Estado de São Paulo, na Alameda Santos, n° 1470, cj. 511, inscrita no 
CNPJ/MF sob nº 01.813.375/0001-33, ou quem a suceder; 

“Agente Fiduciário”:  Oliveira Trust DTVM S.A. instituição financeira autorizada pelo Banco 
Central do Brasil, nos termos da Lei 9.514/97, inscrita no CNPJ/MF sob 
o nº 36.113.876/0001-91, com sede na Avenida das Américas, nº 500, 
Bloco 13, Grupo 205, Barra da Tijuca, - Rio de Janeiro – RJ; 

“Alienação Fiduciária”: Modalidade de garantia real constituída por parte dos Devedores, 
através da qual estes Devedores transferiram, com escopo de garantia, 
aos Originadores, a propriedade fiduciária dos Imóveis vinculados aos 
Contratos de Financiamento; 

“Amortização Antecipada”: Conforme definida no item 6.4 do Termo de Securitização; 

“ANBID”: Associação Nacional dos Bancos de Investimento; 

“Anúncio de Encerramento”: Anúncio pelo qual se dará publicidade do encerramento da distribuição 
pública dos CRIs Sênior, nos termos do Anexo V da Instrução CVM 400/03;

“Anúncio de Início”: Anúncio pelo qual se dará publicidade do início da Oferta e ao período 
de distribuição dos CRIs Sênior, nos termos do Anexo IV da Instrução 
CVM 400/03; 

“Aviso ao Mercado”: Anúncio que informará a Oferta e seu registro provisório junto a CVM, 
nos termos do Art. 53 da Instrução CVM 400/03; 

“Backup Servicer”: Banco ABN AMRO Real S.A., acima qualificado, ou quem o suceder nos 
termos do Contrato de Servicer; 

“Banco Sudameris”: Banco Sudameris Brasil S/A, incorporado ao BANCO ABN AMRO REAL S/A, 
conforme Assembléias Gerais Extraordinárias realizadas em 31 de agosto 
de 2007, em fase de homologação pelo Banco Central do Brasil; 
É instituição sediada na Rua XV de Novembro, 213 - 1º andar - Centro - 
São Paulo, inscrito no CNPJ sob o nº 60.942.638/0001-73; 

“Bancos Autorizados”: Banco Bradesco S.A.; Banco Itaú S.A.;  União de Bancos Brasileiros 
S.A. - Unibanco;  Banco Safra S.A.; Banco ABN AMRO Real S.A.; Banco 
Santander S.A.; Banco HSBC S.A; Banco Deutsche Bank S.A.; e/ou 
Banco Citibank S.A. As instituições financeiras supramencionadas 
deverão ter um rating mínimo atribuído por uma agência de 
classificação de risco equivalente a "AA" na escala brasileira. 
Caso contrário, ela não mais será considerada Banco Autorizado; 

“Bookbuilding” ou “Procedimento 
de Bookbuilding” 

Procedimento de coleta de intenções de investimento organizado pelo 
Coordenador Líder para definição de ágio na colocação dos CRIs 
Sênior, nos termos da Instrução CVM 400/03; 
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“Compromisso de Recompra”: Compromisso de recompra dos CRIs Sênior pela Emissora, nos termos 
e condições estabelecidos no Termo de Securitização; 

“Carteira”: A totalidade dos Créditos Imobiliários que lastreiam a presente Emissão; 

“CCIs”: Cédulas de Crédito Imobiliário emitidas nos termos do § 3º do Art. 18 da 
Lei 10.931/04, combinado com o Art. 287 do Código Civil, sem garantia 
real, representativas dos Créditos Imobiliários, incluindo o principal, todos 
os seus respectivos acessórios, juros, atualização monetária, eventuais 
prêmios de seguros e quaisquer outros acréscimos de remuneração, de 
mora ou penalidades, e demais encargos contratuais de responsabilidade 
dos Devedores, tal como acordado nos respectivos Contratos de 
Financiamento, observadas a limitações descritas na Escritura de Emissão; 

“Cessão de Créditos” ou “Contrato 
de Cessão”: 

Instrumento Particular de Cessão de Crédito e Outras Avenças, celebrado 
entre cada Originador e a Emissora, em 18 de junho de 2007, mediante a 
qual foram cedidos à Emissora todos os Créditos Imobiliários que lastreiam a 
Emissão. Constitui-se condição suspensiva do Contrato de Cessão, nos 
termos do Art. 125 do Código Civil, a subscrição, integralização dos CRIs 
Sênior e a efetivação do pagamento do Valor da Cessão; 

“CETIP”: CETIP - Câmara de Custódia e Liquidação, com sede na cidade do Rio de 
Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Avenida República do Chile, nº 230 – 
11º andar e na Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, na Rua Líbero 
Badaró, 425 – 24º andar, instituição esta autorizada pelo Banco Central a 
prestar serviços de custódia escritural de ativos e de liquidação financeira; 

“CMN”: Conselho Monetário Nacional; 

“Código Civil”: Lei nº 10.406, de 10 de janeiro de 2002, e suas modificações posteriores; 

“Condições Precedentes da 
Cessão”: 

Nos termos dos Contratos de Cessão, o Valor da Cessão será pago quando 
do atendimento das seguintes condições: (a) celebração da Escritura de 
Emissão, depósito das CCIs na CETIP; (b) registro do presente Contrato de 
Cessão em Serviço de Registro de Títulos e Documentos; (c) notificação via 
correios, com aviso de recebimento (“AR”), dos Devedores, na forma do 
anexo (“Anexo II”) (“Notificação dos Devedores”), que teve seu processo de 
envio iniciado em 14 de junho de 2007, independentemente da 
implementação da condição suspensiva. A devolução do AR deve ser 
redirecionada à Cessionária; (d) emissão dos CRIs; (e) obtenção do registro 
provisório da oferta de CRIs Sênior junto a CVM, nos termos da Instrução 
CVM 414/04; (f) formalização do Termo de Securitização, junto à Instituição 
Custodiante, até a data da integralização dos CRIs; e, (g) a subscrição e 
integralização dos CRIs Sênior e CRIs Junior;  

“Termo de Adesão”: Termo de Adesão ao Contrato de Coordenação e Distribuição Pública, 
sob regime de melhores esforços e garantia firme de Colocação da 
Série 2007-69  de Certificados de Recebíveis Imobiliários de Emissão 
de Brazilian Securities Companhia de Securitização, a ser firmado entre 
o Coordenador Líder e os Coordenadores Contratados;  

“Contrato de Distribuição”: Contrato de Coordenação e Distribuição Pública, sob regime 
de melhores esforços e garantia firme de Colocação da Série 2007-69  
de Certificados de Recebíveis Imobiliários de Emissão de Brazilian 
Securities Companhia de Securitização, celebrado em 18 de junho de 
2007, entre a Emissora e o Coordenador Líder; 

“Contrato de Prestação de Serviços 
de Agente Fiduciário” 

Contrato de Prestação de Serviços de Agente Fiduciário na 1ª Emissão de 
Certificados de Recebíveis Imobiliários da Brazilian Securities Companhia 
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de Securitização, celebrado entre a Emissora e o Agente Fiduciário, em 05 
de dezembro de 2000, registro no 7º Registro de Títulos e Documentos de 
São Paulo, em 30 de janeiro de 2001, sob o nº 798771;  

“Contrato de Servicer”: Contrato de Prestação de Serviços de Administração de Créditos 
Imobiliários celebrado em 18 de junho de 2007,  entre a Emissora, o ABN 
AMRO e o Servicer para a contratação de prestação de serviços de 
administração e cobrança dos Créditos Imobiliários; 

“Contratos de Financiamento” ou 
“Contratos”: 

Contratos firmados entre os Originadores e os Devedores para o 
financiamento da aquisição dos Imóveis; 

“Coordenadores Contratados”: Outras instituições integrantes do sistema de distribuição de valores 
mobiliários que, em conjunto com o Coordenador Líder, venham 
integrar o pool de distribuição dos CRIs Sênior, através de sua adesão 
aos termos do Contrato de Distribuição; 

“Créditos Imobiliários”: Direitos creditórios correspondentes aos saldos dos Contratos de 
Financiamento, que compreendem atualização monetária, juros e 
outras eventuais taxas de remuneração, penalidades e demais 
encargos contratuais ou legais, bem como, os respectivos acessórios; 

“CRIs Júnior” CRIs integrantes da 70ª Série que: (i) não integram a Oferta; (ii) não serão 
registrados na CVM nos termos da Instrução nº 400/03, e (iii) se subordinam 
ao pagamento de principal e juros da 69ª Série de CRIs Sênior; 

“CRIs” ou “CRIs Sênior”: Títulos de créditos nominativos, de livre negociação, integrantes da 69ª Série 
da 1ª Emissão de CRIs da Emissora, emitidos sob a forma escritural, com 
preferência nas amortizações de principal e pagamento juros em relação aos 
CRIs Junior integrantes da 70ª Série desta mesma emissão; 

“CVM”: Comissão de Valores Mobiliários; 

“Dação em Pagamento”: A eventual dação em pagamento dos CRIs Sênior e a obrigatória dação 
em pagamento dos CRIs Júnior, previstas no Contrato de Cessão do 
ABN AMRO, para pagamento do Valor da Cessão; 

“Data de Recompra”: Definida no item 22.2 deste Prospecto; 

“Despesas e Comissões da 
Securitização”: 

Despesas de responsabilidade do Patrimônio Separado e comissões, 
conforme disposto no Termo de Securitização, são as seguintes, e deverão 
ser pagas na ordem ora estabelecida: (a) pagamentos de quaisquer 
impostos, taxas, contribuições, fiscais ou para-fiscais, ou quaisquer outros 
tributos e despesas que venham a ser imputados por lei ou 
regulamentação pertinente ao Patrimônio Separado; (b) despesas com a 
contratação do Servicer, Backup Servicer, advogados e empresas 
especializadas em cobranças, empresas de avaliação de imóveis e de 
engenharia, e outras despesas necessárias ao processo de retomada dos 
Imóveis; e (c) despesas com empresas e autarquias envolvidas na 
operação, tais como CVM, Bolsa de Valores, CETIP e CBLC, Agente 
Fiduciário e Agência de Rating; 

“Devedores”: Pessoas físicas devedoras dos Contratos de Financiamento; 

“DFI”: Seguro de Danos Físicos ao Imóvel, contratado pelos Devedores, junto 
a Seguradora, tendo como beneficiário os Originadores; 

“Dia Útil”: Qualquer dia em que haja expediente bancário na cidade de São Paulo-SP; 

“Emissão”: Compreendem os CRIs Sênior e Júnior, de Séries 2007-69 e 2007-70, 
respectivamente, da 1a emissão de CRIs da Emissora; 
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“Emissora” ou “Securitizadora”: Brazilian Securities Companhia de Securitização, com sede na Cidade de 
São Paulo, Estado de São Paulo, na Avenida Paulista, nº 1728, 7º andar, 
inscrita no CNPJ/MF sob o nº 03.767.538/0001-14, inscrita na CVM sob nº 
01875-9, com seus atos constitutivos aprovados pela Assembléia Geral de 
Constituição realizada em 10/04/2000, cuja ata se encontra arquivada na 
JUCESP sob NIRE n. 35.300.177.401, em sessão de 14/04/2000; 

“Endosso”: Transferência do beneficiário dos Seguros dos Originadores para a Emissora; 

“Escritura de Emissão” Instrumento Particular de Emissão de Cédulas de Crédito Imobiliário, 
sem garantia real, sob a forma escritural, celebrado em 18 de junho de 
2007 entre os Originadores e a Instituição Custodiante; 

“Fundo de Despesa”: Fundo formado por recursos originados da diferença entre a taxa de 
juros contratada nos Contratos de Financiamento, e a taxa de juros 
estabelecida no item “l” do quadro 3.1.do Termo; 

“Fundo de Liquidez”: Fundo formado por recursos oriundos dos pagamentos pelos 
Devedores no primeiro mês de carência no pagamento dos CRIs, 
devendo ser recomposto pelos pagamentos mensais dos Devedores 
nos meses subseqüentes até liquidação total das obrigações do 
Patrimônio Separado;  

“Fundo de Reserva”: Fundo constituído pelo fluxo de caixa para pagamento do principal e 
juros dos CRI Júnior (Série 2007-70), nos 6 (seis) meses de carência 
daqueles CRIs Júnior; 

“Garantias Reais”: Quando mencionadas em conjunto, a Alienação Fiduciária e a 
Hipoteca; 

“Garantias”: Compreende: a) Instituição do Regime Fiduciário sobre os Créditos 
Imobiliários cedidos, com nomeação do Agente Fiduciário indicado na 
cláusula Oitava. b) CRI Júnior subordinado ao CRI Sênior; c) Seguros, 
após a efetivação do Endosso para a Emissora; d) Sujeito ao eventual 
exercício pela Emissora da Opção de Transferência (Hipoteca ou 
Alienação Fiduciária), conforme o caso, dos Imóveis, observadas as 
disposições relacionadas com Transferência das Garantias Reais, 
previstas neste Termo; e) Fundo de Despesa, Fundo de Liquidez e 
Fundo de Reserva. 

“Hipoteca”: Modalidade de garantia real constituída por parte dos Devedores, pela 
qual os Imóveis vinculados aos Contratos de Financiamento, foram 
gravados em favor dos Originadores; 

“Imóveis”: Imóveis adquiridos pelos Devedores com os recursos oriundos dos seus 
respectivos Contratos de Financiamento que se encontram, conforme o 
caso, hipotecados ou alienados fiduciariamente em favor dos 
Originadores; 

“Instituição Custodiante”: Oliveira Trust Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários S.A.,com 
sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, Av. das 
Américas, n.º 500 BL. 13, sala 205, inscrita no CNPJ/MF sob n 
36.113.876/0001-91, neste caso atuando como instituição custodiante 
das CCIs, na forma da Lei 10.931/04;  

“Instrução CVM 28/83”: Instrução CVM nº 28, de 23 de novembro de 1983, conforme alterada; 

“Instrução CVM 400/03”: Instrução CVM nº 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme alterada; 

“Instrução CVM 409/04”: Instrução CVM nº 409, de 18 de agosto de 2004, conforme alterada; 

“Instrução CVM 414/04”: Instrução CVM nº 414, de 30 de dezembro de 2004, conforme alterada; 
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“Investidores”: Titulares dos CRIs objeto desta Emissão; 

“JUCESP”: Junta Comercial do Estado de São Paulo; 

“Lei 10.931/04”: Lei 10.931 de 02 de agosto de 2.004; 

“Lei 6.404/76”: Lei 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada; 

“Lei 9.514/97”: Lei 9.514.de 20 de novembro de 1997, conforme alterada; 

“LTV”: Relação existente entre o saldo devedor atualizado do Crédito 
Imobiliário e o valor de avaliação do respectivo Imóvel no momento da 
assinatura do Contrato de Financiamento; 

“MIP” Seguro de morte e invalidez permanente, contratado pelos Devedores, 
junto a Seguradora, tendo como beneficiário os Originadores;  

“Notificação de Opção de Venda”: Conforme Anexo V do Termo de Securitização; 

“Oferta”: Compreende a distribuição pública dos CRIs Sênior, de Série 2007-69, 
pelo Coordenador Líder; 

“Opção de Transferência”: As condições previstas no item 2.3.1 do Termo de Securitização que 
permitem o exercício, pela Emissora, da opção de transferência das 
Garantias Reais dos Originadores para a Emissora; 

“Originadores”: Quando denominados em conjunto, ABN AMRO e o Banco Sudameris, 
instituições integrantes do SBPE; 

“Patrimônio Separado”: Totalidade dos Créditos Imobiliários e respectivos acessórios e 
garantias submetidos ao Regime Fiduciário, que são destacados do 
patrimônio da Securitizadora, destinando-se exclusivamente à 
liquidação dos CRIs, bem como ao pagamento dos respectivos custos 
de administração e de obrigações fiscais; 

“Perdas ou Ganhos”: Definem-se como perdas ou ganhos o valor obtido dos recursos 
efetivamente recebidos com a venda do Imóvel ou com eventual 
acordo judicial ou extrajudicial, deduzindo-se deste total o seguinte 
valor: saldo devedor dos Créditos Imobiliários não pagos, acrescidos 
dos juros incorridos e não pagos, e acrescidos ainda dos custos 
incorridos na venda do respectivo Imóvel retomado; 

“Primeiro Aditamento ao Contrato 
de Cessão”: 

Instrumento Particular de Primeiro Aditamento ao “Instrumento Particular 
Cessão de Crédito e Outras Avenças”, celebrado entre cada Originador e a 
Emissora, em 25 de julho de 2007, pelo qual alterou-se (i) o item 1.10.2, alínea 
“A”  para adequar a redação referente à amortização dos créditos, com o 
intuito de evitar interpretação adversa, e (ii) o item 2.1.1.1 para alterar a data 
limite de implementação da condição suspensiva do Contrato de Cessão; 

“Primeiro Aditamento ao Contrato 
de Distribuição”: 

Instrumento Particular de Primeiro Aditamento ao “Contrato de Coordenação 
e Distribuição Pública sob Regime de Melhores Esforços e de Garantia Firme 
de Colocação da 69ª Série de Certificados de Recebíveis Imobiliários de 
Emissão de Brazilian Securities Companhia de Securitização”, celebrado entre 
Emissora e Coordenador Líder, em 25 de julho de 2007, pelo qual alterou-se 
(i) o item 6.9 para modificar a data máxima de realização do procedimento 
de Bookbuilding, e (ii) o item 3.5 para retirar a obrigatoriedade das 
publicações de “Aviso aos Detentores de CRIs” no jornal “O Dia”, durante o 
período de distribuição; 
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“Primeiro Aditamento da Escritura 
de Emissão” 

Instrumento Particular de Primeiro Aditamento à “Escritura Particular de 
Emissão de Cédulas de Crédito Imobiliário, Sem Garantia Real e Sob a Forma 
Escritural”, celebrado em 31 de julho de 2007, entre cada Originador e a 
Instituição Custodiante, por meio do qual re-ratificou-se o Anexo I da 
Escritura de Emissão, para que a mesma contemplasse as 1.248 CCIs, 
representativas dos Créditos Imobiliários e efetivamente transferidas a 
Securitizadora, após o ajuste realizado entre as Cedentes e a Emissora, 
conforme disposto na cláusulas 2.1.5 dos Contratos de Cessão de Créditos. 

“Prospecto”: O presente instrumento; 

“Regime Fiduciário”: Regime Fiduciário, instituído sobre os Créditos Imobiliários, nos termos 
do Art. 9º da Lei 9.514/97; 

“SBPE”: Sistema Brasileiro de Poupança e Empréstimo; 

“Securitização”: Operação pela qual os Créditos Imobiliários adquiridos pela Securitizadora 
são expressamente vinculados à Emissão, mediante o Termo de 
Securitização, lavrado pela Emissão e registrado junto à Instituição 
Custodiante, nos termos da Lei 9.514/97; 

“Segundo Aditamento do Contrato 
de Cessão”: 

Instrumento Particular de Segundo Aditamento ao “Instrumento Particular 
Cessão de Crédito e Outras Avenças”, celebrado entre cada Originador e a 
Emissora, em 08 de agosto de 2007, pelo qual alterou-se a data limite de 
implementação da condição suspensiva do Contrato de Cessão para 21 de 
agosto de 2007; 

“Seguradora”: Tokio Marine Seguradora S.A. empresa com sede na Capital do Estado 
de São Paulo, na Rua Sampaio Viana, 44, inscrita no CNPJ. sob o n. 
33.164.021/0001-00; 

“Seguros”: Quando mencionados, em conjunto, o DFI e o MIP; 

“Servicer”: DR2 Real Estate Servicer Ltda, com sede na Capital do Estado de São 
Paulo na Rua Libero Badaró, nº 377, 24º andar, cj. 2402, Centro, 
inscrita no CNPJ/MF sob o nº 07.708.570/0001-80; ou o ABN AMRO, 
acima qualificado, em caso de sua Adesão ao Contrato de Servicer; 

“Termo de Securitização”: O Termo de Securitização de Créditos Imobiliários em 18 de junho de 2007; 

“TR”: Taxa Referencial, divulgada pelo Banco Central do Brasil; 

“Transferência das Garantias Reais”: Transferência, conforme o caso, da Alienação Fiduciária ou da Hipoteca 
dos Imóveis vinculados a cada um dos Créditos Imobiliários, em caso 
de Exercício da Opção de Transferência; 

“Valor da Cessão”: Após o atendimento das Condições Precedentes da Cessão, a 
Securitizadora pagará aos Originadores, pela Cessão dos Créditos, a 
importância de R$ 99.356.870,07 (noventa e nove milhões, trezentos e 
cinqüenta e seis mil, oitocentos e setenta reais e sete centavos) 
relativo ao saldo devedor global dos Créditos Imobiliários em 13 de 
maio de 2007, vencíveis a partir de 01 de julho de 2007, inclusive, 
sendo R$ 81.352.691,59 (oitenta e um milhões, trezentos e cinquenta 
e dois mil, seissentos e noventa e um reais e cinquenta e nove 
centavos) para o ABN AMRO e R$ 18.004.178,48 (dezoito milhões, 
quatro mil, cento e setenta e oito reais e quarenta e oito centavos) 
para o Banco Sudameris. O valor da Cessão dos Créditos será paga 
com recursos oriundos da integralização dos CRIs, entretanto, nos 
termos dos Contratos de Cessão firmado com o ABN AMRO, o Valor da 
Cessão será pago com a Dação em Pagamento; 
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RESUMO DAS CARACTERÍSTICAS DA OFERTA 
 
2.1. Sumário da Operação 
 
a. Histórico:  
 
A Securitizadora adquire dos Originadores os Créditos Imobiliários, que se enquadram nos critérios de 
exigilibidade estebelecidos por ela para que o risco sobre os créditos possa ser minimizado. Após a formação 
de um carteira de créditos que viabilize economicamente a emissão, a Securitizadora emite os CRIs e os coloca 
junto a Investidores, utilizando estes recursos para o pagamento pela cessão dos créditos.  
 
b. Resumo da Operação: 
 
Os certificados de recebíveis imobiliários, de emissão exclusiva das companhias securitizadoras criadas pela Lei 
nº 9.514, de 20 de novembro de 1997, é um título de crédito nominativo, de livre negociação, lastreado em 
créditos imobiliários e constitui promessa de pagamento em dinheiro. 
 
Em 18 de junho de 2007, pelo Contrato de Cessão, os Originadores cederam Créditos Imobiliários à 
Securitizadora que, por sua vez, promoveu a presente Securitização, cujo lastro são as CCIs emitidas pelos 
Originadores, representativos dos Créditos Imobiliários. 
 
Segue abaixo uma descrição sumária da operação. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

DEVEDORES 

BANCO BRAZILIAN 
SECURITIES 

COORDENADOR 

INVESTIDOR 

Análise dos Recebíveis segundo o 
padrão estabelecido pela 

Securitizadora 

Institução reguladora Agente Fiduciário na 
administração do 

Patrimônio Separado 

Custódia escritural 
dos CRIs e CCI´s 

Análisa o risco da 
estrutura do CRI e 

dos Recebíveis 

SERVICER CVM AG.FIDUCIÁRIO 

AG. RATING CETIP 

CCIs 

02 

03 

04 

06 07 

08 09 
01 

BACKUP 
SERVICER 

Acompanhar e realizar Backup dos 
serviços realizados pelo Servicer 

INSTITUIÇÃO 
CUSTODIANTE 

05 

CRI 
Senior 
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Onde: 
 
1. Os Originadores dos Créditos Imobiliários concedem financiamentos destinados à aquisição de Imóveis aos Devedores. Estes são 

representados por CCIs, emitidas sob a forma escritural e sem garantia real. 

2. As CCIs são custodiadas junto à Instituição Custodiante; 

3. Os Créditos Imobiliários e as CCIs são auditados pelo Servicer, que fica responsável por verificar se os mesmos enquadram-se nos 

Critérios de Elegibilidade estabelecidos pela Emissora. O saldo das CCIs é adquirido pela Emissora. Os Originadores notificam os 

Devedores. A partir da Cessão de Créditos os pagamentos são efetuados pelos Devedores dos Imóveis diretamente para a Emissora.  

4. A Emissora encaminha as principais informações e documentos relativos à estrutura, assim como as CCIs, os agentes envolvidos na 

operação etc. a uma Agência de Rating, para que esta analise o risco dos títulos objeto da Oferta .  

5. A Emissora emite os CRIs com lastro nas CCIs e institui o Patrimônio Separado, registrando-os na CETIP. 

6. A Emissora solicita, primeiramente, o registro provisório dos CRIs Seniores junto à  CVM, para posteriormente solicitar o registro 

definitivo desta Oferta.   

7. O Agente Fiduciário, agindo em nome dos interesses dos Investidores, é responsável por assegurar, dentro dos poderes que lhe foram 

conferidos no Termo de Securitização, que todos os procedimentos estabelecidos aqui estabelecidos sejam seguidos.  

8. O Coordenador Líder realiza a oferta pública dos CRIs Sênior, através de roadshow e bookbuilding. 
9. Os Investidores subscrevem os CRIs Sênior junto ao Coordenador Líder, por meio do sistema e procedimentos estabelecidos pela CETIP. 

 
2.2. Sumário da Oferta. 
 
O sumário abaixo não contém todas as informações sobre a Emissão e os CRIs. Recomenda-se ao Investidor, 
antes de tomar sua decisão de investimento, a leitura cuidadosa deste Prospecto, inclusive seus Anexos, e do 
Termo de Securitização. Para uma descrição mais detalhada da operação que origina os Créditos Imobiliários 
subjacentes aos CRI, vide Seções “Informações sobre a estrutura da operação” deste Prospecto.  
O CRI Júnior não fará parte da presente Oferta. 
 
Emissora: Brazilian Securities Companhia de Securitização; 
 
Coordenador Líder: Banco ABN AMRO Real S.A.; 
 
Créditos Imobiliários: Créditos Imobiliários no montante de R$ R$ 99.356.870,07 (noventa e nove milhões, 
trezentos e cinquenta e seis mil, oitocentos e setenta reais e sete centavos), na data da emissão, cedidos 
pelos Originadores à Securitizadora, oriundos do Contrato de Cessão.  
 
Agente Fiduciário: Oliveira Trust DTVM S/A.; 
 
Data e Local da Emissão: Para todos os efeitos legais, a data de emissão dos CRIs é o dia 13 de maio de 
2007 em São Paulo 
 
Total de Recursos vinculados à Emissão: R$ 99.356.870,07 (noventa e nove milhões, trezentos e 
cinquenta e seis mil, oitocentos e setenta reais e sete centavos). 
 
Valor Total da Emissão: R$ 99.356.868,41 (noventa e nove milhões, trezentos e cinqüenta e seis mil, 
oitocentos e sessenta e oito reais e quarenta e um centavos), sendo R$ 86.440.475,52 (oitenta e seis milhões, 
quatrocentos e quarenta mil, quatrocentos e setenta e cinco reais e cinqüenta e dois centavos) para os CRIs 
Sênior e R$12.916.392,89 (doze milhões, novecentos e dezesseis mil, trezentos e noventa e dois reais e 
oitenta e nove centavos) para os CRIs Júnior. 
 
Valor Total da Oferta: R$ 86.440.475,52 (oitenta e seis milhões, quatrocentos e quarenta mil, quatrocentos 
e setenta e cinco reais e cinquenta e dois centavos). 
 
CRIs Sênior: R$ 86.440.475,52 (oitenta e seis milhões, quatrocentos e quarenta mil, quatrocentos e setenta 
e cinco reais e cinquenta e dois centavos), 
 
Quantidade de CRIs Sênior: 288 (duzentos e oitenta e oito); 
 
Valor Unitário do CRI Sênior: 300.140,54 (trezentos mil, cento e quarenta reais e cinqüenta e quatro 
centavos) 
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CRIs Júnior: R$12.916.392,89 (doze milhões, novecentos e dezesseis mil, trezentos e noventa e dois reais e 
oitenta e nove centavos); 
 
Quantidade de CRI Júnior: 43 (quarenta e três); 
 
Valor Unitário do CRI Júnior: R$ 300.381,23 (trezentos mil, trezentos e oitenta e um reais e vinte e três 
centavos); 
 
Prazo de Colocação: 6 meses a contar da data da publicação do Anúncio de Início; 
 
Forma do CRI: Os CRIs serão emitidos sob a forma nominativa e escritural; 
 
Prazo e data de Vencimento: Os CRIs terão 178 (cento e setenta e oito) meses, a partir da Data de 
Emissão, de prazo de vencimento, 13 de março de 2022; 
 
Rating: os CRIs Sênior obtiveram rating BrAA pela Fitch;  
 
Regime fiduciário: Na forma do Artigo 9º da Lei nº 9.514/97, a Emissora institui Regime Fiduciário sobre os 
Créditos Imobiliários, vinculados aos CRIs desta Emissão; 
 
Negociação: Os CRIs Sênior serão admitidos à negociação na CETIP; 
 
Cálculo da Atualização Monetária: 
 

SDa = SD x C 
onde: 
SDa =Valor Nominal atualizado, calculado com 2 (duas) casas decimais, sem arredondamento; 
SD = Valor Nominal de emissão, ou após incorporação de juros ou da última amortização, se houver, 
calculado com 2 (duas) casas decimais, sem arredondamento; 
C = Fator resultante do produtório das TR's utilizadas, calculado com 8 (oito) casas decimais, sem 
arredondamento, apurado da seguinte forma: 

 
 
 
 
, 

onde: 
n = Número total de TR's consideradas entre a data de emissão, incorporação de juros ou última 
amortização, se houver, e a data de atualização, pagamento ou vencimento; 
TRk = Taxas Referenciais (TR's) das datas de emissão e de aniversários mensais com base no "dia" 
de vencimento do ativo, divulgadas pelo Banco Central do Brasil entre a data de emissão, última 
amortização ou incorporação, se houver, e a data de atualização, pagamento ou vencimento; 
dut = Número total de dias úteis do período de vigência da TRk. 
dup = Número de dias úteis entre a data de emissão ou data de aniversário mensal anterior e a data 
de atualização; 

 
Taxa de juros dos CRIs Sênior: 10,3267 % ao ano (taxa efetiva), para os CRI Sênior;  

 

∏
= ⎥

⎥

⎦

⎤

⎢
⎢

⎣

⎡
⎟
⎠
⎞

⎜
⎝
⎛ +=

n

1k

dut
dup

k 1
100
TRC
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Cálculo dos juros: 
 

( )1−×= JurosdeFatorSDaJ , 
onde: 
J = Valor unitário dos juros acumulados na data de atualização. Valor em reais, calculado com 4 
(quatro) casas decimais, sem arredondamento; 
SDa = Conforme definido acima. 
Fator de Juros = Fator calculado com 9 (nove) casas decimais, com arredondamento, parametrizado 
conforme definido a seguir. 

⎪
⎪
⎭

⎪⎪
⎬

⎫

⎪
⎪
⎩
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⎨

⎧

⎥
⎥

⎦

⎤

⎢
⎢

⎣

⎡
⎟
⎠
⎞

⎜
⎝
⎛ +=

dct
dcp

iJurosdeFator
360
30

1
100

  

onde: 
i = 10,3267%, efetiva, ao ano para o CRI Sênior e 16,0000% efetiva, ao ano para o CRI Júnior. 
dcp = Número de dias corridos entre a emissão ou a data do  último pagamento de juros e a data de 
atualização. 
dct = Número de dias corridos existente entre a emissão e a data do primeiro pagamento, ou entre a 
data do pagamento anterior e a data do próximo pagamento de juros. 

 
Pagamento da remuneração: A Securitizadora pagará mensalmente, todo dia 13 aos Investidores a 
remuneração dos CRIs por meio da CETIP. 
 
Forma de Pagamento e Subordinação: Eventual resgate total ou parcial, dos CRIs será efetuado via CETIP 
e deverá ser informado ao Agente Fiduciário com pelo menos 2 (dois) dias úteis de antecedência. 
 
Atualização Monetária: Índice de Remuneração Básica dos Depósitos de Poupança, atualmente 
representado pela variação da TR. Caso a TR seja extinta, como índice substituto será o adotado índice que 
vier a ser aplicado a remuneração básica dos depósitos de poupança; 
 
Periodicidade de Atualização Monetária: Mensal 
 
Cálculo de Amortização: 

⎥
⎦

⎤
⎢
⎣

⎡
⎟
⎠
⎞

⎜
⎝
⎛×=
100
TaSDaAM i  

onde: 
AMi = Valor unitário da i-ésima parcela de amortização. Valor em reais, calculado com 2 (duas) 
casas decimais, sem arredondamento; 
SDa = conforme definido acima. 
Ta = Taxa fixa definida para amortização do principal, expressa em percentual, com 4 (quatro) 
casas decimais de acordo com os percentuais constantes do Anexo II. A securitizadora disponibilizará 
mensalmente  ao Agente Fiduciário o T.a de cada série dos CRI’s ajustando–as aos eventos da 
carteira de crédito. 

 
Garantias: 
 
a) Instituição do Regime Fiduciário sobre os Créditos Imobiliários cedidos, com nomeação do Agente 

Fiduciário indicado na cláusula Oitava.  
b) CRI Júnior subordinado ao CRI Sênior;  
c) Seguros, após a efetivação do Endosso para a Emissora;  
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d) Sujeito ao eventual exercício pela Emissora da Opção de Transferência, Hipoteca ou Alienação Fiduciária, 
conforme o caso, dos Imóveis, observadas as disposições relacionadas com Transferência das Garantias 
Reais, previstas no Termo; e 

e) Fundo de Despesa, Fundo de Liquidez e Fundo de Reserva. 
 
Garantia flutuante: Não haverá garantia flutuante. 
 
Distribuição dos CRIs: A distribuição dos CRIs  Sênior ocorrerá com intermediação de instituição integrante 
do sistema de distribuição de valores mobiliários. 
 
Regime de Distribuição dos CRIs: Os CRIs Sênior serão distribuídos em regime de melhores esforços e 
garantia firme. 
 
Público Alvo da Oferta: Investidores pessoas físicas ou jurídicas qualificados, conforme definido no artigo 
109 da Instrução CVM 409/04. Os Investidores poderão, ainda, ser Investidores Institucionais ou Investidores 
Não-Institucionais, não existindo reservas antecipadas, nem fixação de lotes mínimos ou máximos, sendo 
atendidos, preferencialmente, os investidores clientes do Coordenador Líder e das respectivas instituições 
financeiras intermediárias; 
 
Inadequação do investimento: O investimento em CRI não é adequado aos Investidores que necessitem 
de liquidez considerável com relação aos títulos adquiridos, uma vez que a negociação de CRI no mercado 
secundário brasileiro é restrita. 
 
Fatores de Risco: Para uma explicação detalhada sobre os principais riscos incidentes sobre a aplicação nos 
CRIs Sênior, recomenda-se a leitura dos Fatores de Risco previstos na página 83 a 88 deste Prospecto. 
 
Informações Adicionais: Quaisquer outras informações ou esclarecimentos sobre a Companhia e a presente 
Emissão poderão ser obtidas junto à Emissora, aos Coordenadores e/ou à CVM. 
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SUMÁRIO DOS PRINCIPAIS INSTRUMENTOS DA OPERAÇÃO 
 
Encontra-se a seguir um resumo dos principais instrumentos da Operação, a saber: 1). Escritura de Emissão; 
2) Contrato de Cessão; 3) Contrato de Prestação de Serviço – Agente Fiduciário; 4) Contrato de de Servicer; 5) 
Termo de Securitização; 6) Contrato de Distribuição. 
 
O presente sumário não contém todas as informações que o Investidor deve considerar antes de investir nos 
CRI. O Investidor deve ler o Prospecto como um todo, incluindo seus Anexos, dentre os quais se encontram o 
inteiro teor dos documentos aqui resumidos. 
 
1. Escritura de Emissão 
 
A Escritura de Emissão firmada pelos Originadores e a Instituição Custodiante formaliza a emissão da CCIs nos termos 
do Artigo 53 da Lei nº 11.076/04, que deu nova redação ao Artigo 38 da Lei nº 9.514/97.  
 
Serão emitidas 1.294 CCIs nos termos do § 3º do Art. 18 da Lei 10.931/04, combinado com o Art. 287 do 
Código Civil, sem garantia real, representativas dos Créditos Imobiliários, incluindo o principal, todos os seus 
respectivos acessórios, juros, atualização monetária, eventuais prêmios de seguros e quaisquer outros 
acréscimos de remuneração, de mora ou penalidades, e demais encargos contratuais de responsabilidade dos 
Devedores, tal como acordado nos respectivos Contratos de Financiamento. 
 
Para negociação, as CCIs serão registradas na CETIP ou em qualquer outra câmara que mantenha sistemas de 
registro e liquidação financeira de títulos privados, autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil, e 
venha a ser contratada pela Instituição Custodiante para negociação das CCIs. 
 
Foi celebrado em 31 de julho de 2007 o Primeiro Aditamento da Escritura de Emissão entre os Originadorres e 
a Instituição Custodiante, por meio do qual re-ratificou-se o Anexo I da Escritura de Emissão, para que a 
mesma contemplasse as 1.248 CCIs, representativas dos Créditos Imobiliários e efetivamente transferidas a 
Securitizadora, após o ajuste realizado entre as Cedentes e a Emissora, conforme disposto na cláusulas 2.1.5 
dos Contratos de Cessão de Créditos. 
 
2. Contrato de Cessão 
 
O Contrato de Cessão celebrado entre os Originadores e a Emissora para a aquisição dos Créditos Imobiliários. 
A cessão dos Créditos Imobiliários será irrevogável e irretratável, transferindo, para a Emissora, a plena 
titularidade dos Créditos Imobiliários, decorrentes dos Contratos de Financiamento, incluindo seu principal, 
juros, atualização monetária, tarifa ou taxa de cobrança e administração e demais direitos (incluindo as 
Garantias Reais), privilégios, preferências, prerrogativas e ações a esses relacionados, compreendendo ainda, 
eventuais garantias outorgadas e seguros feitos em relação a tais Créditos Imobiliários ou a títulos que os 
representem.  
 
Os Créditos Imobiliários são representados por CCIs sem garantia real, sendo que sua cessão é formalizada 
pelo Contrato de Cessão e da negociação junto à CETIP.  
 
O pagamento do Valor da Cessão realizar-se-á assim que atendidas as seguintes Condições Precedentes da 
Cessão: a) celebração da Escritura de Emissão, depósito das CCIs na CETIP; b) registro do Contrato de Cessão 
em Serviço de Registro de Títulos e Documentos; c) notificação via correios, com aviso de recebimento (AR), 
dos Devedores, que teve seu processo de envio iniciado em 14 de junho de 2007, independentemente da 
implementação da condição suspensiva; d) emissão dos CRIs; e) obtenção do registro provisório da oferta de 
CRIs Sênior junto a CVM, nos termos da Instrução CVM 414/04, alterada pela Instrução CVM 443/06; f) 
formalização do Termo de Securitização, junto à Instituição Custodiante até a data da integralização dos CRIs; 
g) exceto na hipótese de Dação em Pagamento ao ABN AMRO, a subscrição e integralização dos CRIs. 
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O Contrato de Cessão foi alterado pelo Primeiro Aditamento ao Contrato de Cessão, celebrado entre cada Originador e 
a Emissora, em 25 de julho de 2007, pelo qual alterou-se (i) o item 1.10.2, alínea “A”  para ajustar a redação referente 
à amortização dos créditos, com o intuito de evitar interpretação adversa, e (ii) o item 2.1.1.1 para alterar a data limite 
para implementação da condição suspensiva do Contrato de Cessão. 
 
Foi celebrado, posteriormente, o Segundo Aditamento ao Contrato de Cessão entre cada Originador e a Emissora, em 
08 de agosto de 2007, para novamente prorrogar a data limite para o implemento da condição suspensiva constante 
do Contrato de Cessão, para 21 de agosto de 2007. 
 
3. Contrato de Prestação de Serviços – Agente Fiduciário 
 
O Contrato de Prestação de Serviços de Agente Fiduciário na 1ª Emissão de CRIs da Securitizadora celebrado 
entre o Agente Ficuciário e a Emissora, firmado em 05/12/2000. Este contrato encontra-se registrado no 7º 
Cartório de Registro de Títulos e Documentos desta Capital de São Paulo, microfilmado sobre o nº 798771 em 
30 de Janeiro de 2001. 
 
O Agente Fiduciário deverá exercer suas funções de acordo com o Termo de Securitização e com o Contrato 
de Prestação de Serviços de Agente Fiduciário na 1ª Emissão de CRIs da Securitizadora.  
 
4. Contrato de Servicer 
 
Consiste no Contrato de Prestação de Serviços de Administração de Créditos Imobiliários celebrado entre a 
Emissora, o Banco ABN AMRO Real e Servicer para a contratação de prestação de serviços de administração e 
cobrança de Financiamentos Imobiliários da Emissora, pelo Coordenador Líder, nos termos, condições e forma 
previstos no Contrato deServicer, compreendendo: i) atendimento a Devedores; cobrança; acompanhamento 
da evolução de saldos devedores; elaboração de relatórios pertinentes aos Créditos Imobiliários; diligências 
quanto às modificações introduzidas nos Contratos de Financiamento; e guarda e manutenção dos 
documentos relacionados aos Créditos Imobiliários. 
 
Na hipótese de rescisão do Contrato de Prestação de Serviços de Administração de Créditos Imobiliários em 
relação ao Banco ABN AMRO Real, ficará o Backup Servicer investido dos poderes necessários à requisição de 
documentos, assunção da administração dos Créditos Imobiliários e notificação dos Devedores, visando 
extinguir os vínculos que tenham remanescido entre o Contratado e os Devedores. 
 
5. Termo de Securitização 
 
O Termo de Securitização celebrado entre a Emissora, o Agente Fiduciário, a Instituição Custodiante e o 
Coordenador Líder, efetivamente vincula os Créditos Imobiliários representados por CCIs aos CRIs. Este 
instrumento, além de descrever os Créditos Imobiliários, delineia detalhadamente as característica dos CRIs e 
sua negociação, estabelecendo seu valor, prazo, quantidade, espécies, formas de pagamento, garantias e 
demais elementos.  
 
Ademais, o Termo de Securitização institui o Regime Fiduciário sobre os Créditos Imobiliários representados 
por CCIs, nos termos do Art. 9º da Lei 9.514/97 e, em decorrência, o Patrimônio Separado, consubstanciado 
na totalidade dos Créditos Imobiliários e respectivos acessórios e garantias submetidos ao Regime Fiduciário, 
que são destacados do patrimônio da Emissora, destinando-se especificamente à liquidação dos CRIs e das 
demais obrigações relativas ao Regime Fiduciário instituído. 
 
Por fim, este instrumento nomeia o Agente Fiduciário, esmiuçando suas respectivas obrigações e 
remuneração. O documento está dividido do seguinte modo: i) Créditos Imobiliários; ii) do CRIs e as condições 
de sua negociação; iii) Classificação de Risco; iv) Instituição do Regime Fiduciário; v) Administração do 
Patrimônio Separado e das Obrigações da Securitizadora; vi) Substituições e Modificações; vii) Agente 
Fiduciário; viii) Instituição Custodiante; ix) Assembléias Gerais; x) Liquidação do Patrimônio Separado; xi) 
Desdobramento dos CRIs; xii) Declarações da Securitizadora, do Agente Fiduciário e do Coordenador Líder; 
xiii) Disposições Gerais; xiv) Solução de Controvérsias. 
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6. Contrato de Distribuição 
 
Contrato de Distribuição Pública de Certificados de Recebíveis Imobiliários, sob o Regime de Melhores Esforços 
e de Garantia Firme de Colocação, celebrado entre a Emissora e o Coordenador Líder, para a distribuição da 
Emissão na forma estipulada no Termo de Securitização. 
 
Após o registro da Oferta na CVM, os CRIs Sênior serão negociados pelo seu valor nominal unitário. A 
integralização ocorrerá em moeda corrente nacional, por intermédio dos procedimentos estabelecidos pela 
CETIP, sendo admitido ágio no momento da integralização, que deverá ser igual para todos os Investidores.  
O ágio na integralização dos CRIs será definido no procedimento de Bookbuilding sob administração do 
Coordenador Líder. 
 
O prazo para colocação dos CRIs será de 6 (seis) meses contados a partir da data da publicação do Anúncio 
de Início. Os CRIs serão alocados para Investidores considerados qualificados nos termos do artigo 109 da 
Instrução CVM 409/04, não existindo reservas antecipadas, nem fixação de lotes máximos ou mínimos, sendo 
atendidos, preferencialmente, os Investidores que se manifestarem primeiro junto ao Coordenador Líder e que 
tenham amplo conhecimento dos termos, condições e riscos inerentes aos CRIs, bem como acesso ao 
Prospecto Preliminar. Os CRIs serão distribuídos sob o regime de melhores esforços e sob o regime de 
garantia firme. 
 
Iniciada a Oferta, os Investidores interessados na subscrição dos CRIs deverão fazê-la por meio da assinatura 
do boletim de subscrição. 
 
Não será (i) constituído pelo Coordenador Líder fundo de sustentação de liquidez ou (ii) firmado contrato de 
garantia de liquidez para os CRIs. Tampouco, será firmado contrato de estabilização de preço dos CRIs no 
âmbito da Oferta. 
 

O Contrato de Distribuição foi alterado pelo Primeiro Aditamento ao Contrato Distribuição, celebrado entre Emissora e 
Coordenador Líder, em 25 de julho de 2007, pelo qual alterou-se (i) o item 6.9, para modificar a data máxima para a 
realização do procedimento de Bookbuilding, e (ii) o item 3.5 para retirar a obrigatoriedade das publicações de “Aviso 
aos Detentores de CRIs” no jornal “O Dia”, durante o período de distribuição. 
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INFORMAÇÕES CADASTRAIS DA COMPANHIA 
 

Identificação.................................................... Brazilian Securities Companhia de Securitização; 
 

Sede............................................................... Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, na Avenida 
Paulista, nº 1728, 7º andar, inscrita no CNPJ/MF sob o nº 
03.767.538/0001-14; 
 

Data da concessão e número de registro  
da Companhia perante a CVM........................... 

Inscrita na CVM sob nº 01875-9,  em 4 de setembro de 
2000; 
 

Diretor de Relações com Investidores 
(responsável por eventuais  
esclarecimentos sobre  
a Oferta)......................................................... 

Fernando Pinilha Cruz 
Telefone: 55.11.4081-4677 
Fax: 55.11.4081-4652 
e-mail: fernando.cruz@braziliansecurities.com.br 
 

Auditores Independentes.................................. PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes para os 
exercícios sociais de 2006, 2005 e 2004; 
 

Jornais nos quais a Companhia Divulga 
Informações............................................. 

As informações referentes à Companhia são divulgadas no 
jornal Diário Oficial do Estado de São Paulo e no DCI – 
Diário Comércio Indústria & Serviços e as informações 
referentes aos valores mobiliários emitidos pela companhia 
são publicadas no Jornal O Dia São Paulo. 
 

Website e correio eletrônico para informações 
aos investidores e ao mercado.......................... 

www.bfre.com.br/braziliansecurities/default.asp 
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2. INFORMAÇÕES SOBRE OS ADMINISTRADORES, ASSESSORES LEGAIS  
 E AUDITORES INDEPENDENTES 

● Emissora 
● Coordenador Líder 
● Consultor Legal 
● Agente Fuduciário e Instituição Custodiante 
● Banco Liquidante 
● Agência de Rating 
● Auditor Independente 
● Originadores, Servicer ou Backup Servicer 
● Sudameris 
● Declarações 
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INFORMAÇÕES SOBRE OS ADMINISTRADORES,  
ASSESSORES LEGAIS E AUDITORES INDEPENDENTES 

 
A Emissão foi estruturada e implementada em conjunto com a Emissora e o Coordenador Líder, os quais contaram, 
ainda, com o auxílio de consultores jurídicos. A identificação e os dados de contato de cada uma dessas instituições 
e de seus responsáveis, além da identificação dos demais envolvidos e prestadores de serviços contratados pela 
Emissora para fins da Emissão, encontram-se abaixo. 
 
1. Emissora 
 
Brazilian Securities Companhia de Securitização 
Avenida Paulista, nº 1728, 7º andar 
São Paulo – SP 
Att. Sr. Fernando Pinilha Cruz 
Tel.: (11) 4081-4477 
Fax: (11) 4081-4652 
e-mail: fernando.cruz@braziliansecurities.com.br  
website: http://www.bfre.com.br/braziliansecurities/default.asp 
 
2. Coordenador Líder 
 
Banco ABN AMRO Real S.A. 
Avenida Paulista, 1.374 - 3º andar 
São Paulo -SP. 
Att.: Sr. Ciro Giannini 
Tel.: (11) 3174-6830 
Fax.: (11) 3174-6809 
e-mail: ciro.giannini@br.abnamro.com.br 
website: www.bancoreal.com.br/ofertaspublicas 
 
3. Consultor Legal  
 
Pedraza, Maximiano, Kawasaki, Assolini Advogados  
Avenida Pedroso de Morais, 1553, 5º andar 
CEP: 05419 - 001, São Paulo, SP 
Tel/Fax.: (11) 3094-4800 
Att.: Sr. Alexandre Assolini Mota 
e-mail: alexandre.assolini@pmkadvogados.com.br 
website: www.pmkadvogados.com.br 
 
4. Agente Fiduciário e Instituição Custodiante 
 
Oliveira Trust Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários S.A.,  
Av. das Américas, nº 500, grupo 205, Bloco 13, Downtown, Barra da Tijuca 
Rio de Janeiro – RJ 
Tel.: (21) 2493-7003 
Fax: (21) 2493-4746 
e-mail: agente@oliveiratrust.com.br 
website: www.oliveiratrust.com.br 
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5. Banco Liquidante 
 
Banco Bradesco S/A 
Endereço: Av. Rio Branco, 112 - 1º pavimento 
Responsável: Margarete Veiga 
E-mail: 4224.mveiga@bradesco.com.br 
website:  www.bradesco.com.br 
 
6. Agência de Rating 
 
Fitch Ratings Brasil Ltda. 
Endereço: Alameda Santos, n° 1470, cj. 511 
São Paulo – SP 
Fone: (11) 4504-2602 
Fax :  (11) 4504-2601 
Responsável: Sr. Jayme Bartling  
e-mail: jayme.bartling@fitchrating.com 
website: www.fitchratings.com 
 
7. Auditor Independente 
 
Pricewaterhousecoopers 
Av. Francisco Matarazzo, 1.400 Torre Torino 
CEP 05001-903 São Paulo - SP 
Tel.: (11) 3674-2000 
site: www.pwc.com.br 
 
8. Originador, Servicer ou Backup Servicer 
 
Banco ABN AMRO Real S/A 
Avenida Paulista nº 1374 
São Paulo – SP 
Att.: Nerian Gussoni 
Tel.: (11) 3174-2646 
Fax.: (11) 3174-6943 
e-mail: nerian.gussoni@br.abnamro.com 
 
9. Originador 
 
Banco Sudameris Brasil S/A 
Rua XV de Novembro, 213 - 1º andar 
São Paulo -SP. 
Att.: Nerian Gussoni 
Tel.: (11) 3174-2646 
Fax.: (11) 3174-6943 
e-mail: nerian.gussoni@br.abnamro.com 
 
O Banco ABN AMRO Real S.A., é o atual sucessor por incorporação do Banco Sudameris Brasil S.A., conforme 
Assembléias Gerais Extraordinárias realizadas em 31 de agosto de 2007, em fase de homologação pelo Banco 
Central do Brasil. 
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Exemplares do Prospecto  
 
Os investidores e potenciais investidores interessados poderão obter exemplares deste Prospecto nos 
seguintes endereços: 
 
a. Emissora 
 
Brazilian Securities Companhia de Securitização 
Avenida Paulista, nº 1728, 7º andar 
São Paulo – SP 
Att. Sr. Fernando Pinilha Cruz 
Tel.: (11) 4081-4477 
Fax: (11) 4081-4652 
e-mail: fernando.cruz@braziliansecurities.com.br 
website: http://www.bfre.com.br/braziliansecurities/default.asp 
 
b. Coordenador Líder 
 
Banco ABN AMRO Real S.A. 
Avenida Paulista, 1.374 - 3º andar 
São Paulo -SP. 
Att.: Sr. Ciro Giannini 
Tel.: (11) 3174-6830 
Fax.: (11) 3174-6809 
e-mail: ciro.giannini@br.abnamro.com.br 
website: www.bancoreal.com.br/ofertaspublicas 
 
c. CETIP 
 
Avenida República do Chile, 230 – 11º andar 
Rio de Janeiro, RJ 
Rua Líbero Badaró, nº 425, 24º andar 
São Paulo, SP 
Departamento: Valores Mobiliários 
Site: www.cetip.com.br 
 
Adicionalmente, o Prospecto estará disponível para consulta e reprodução na CVM nos seguintes endereços: 
 
Comissão de Valores Mobiliários - CVM 
Rua Sete de Setembro nº 111 - 5º andar 
Rio de Janeiro, RJ 
Rua Cincinato Braga, 340 – 2º, 3º e 4º andares 
São Paulo, SP 
Site: www.cvm.gov.br 
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DECLARAÇÕES  
 

a. Declarações Da Emissora 

 

Declaração da Emissora para fins do artigo 56 da Instrução CVM 400/03 e do item 15 do Anexo 

III à Instrução CVM 414/04 

 

A Emissora declara, nos termos do artigo 56 da Instrução CVM 400/03 e do item 15 do Anexo III à Instrução 

CVM 414/04, exclusivamente para os fins do processo de registro da Emissão e da Oferta na CVM, através do 

Sr. Fernando Pinilha Cruz, Diretor de Relações com Investidores signatário da declaração anexa a este 

Prospecto que: 

 

a) o Anúncio de Início e o presente Prospecto contêm, nas datas da publicação, as informações relevantesa 

respeito dos CRI’s da Emissora, de suas atividades, de sua situação econômico-financeira e dos riscos 

inerentes às suas atividades e outras informações relevantes, as quais são verdadeiras, precisas, consistentes, 

corretas e suficientes, para emitir aos investidores uma tomada de decisão fundamentada a respeito da oferta;  

b) o presente Prospecto foi preparado de acordo com os normativos em vigor; 

c) forneceu todos os documentos e informações solicitadas pelo Coordenador Líder e seus assessores jurídicos, 

assim como outras informações e documentos considerados relevantes a respeito dos CRI’s e da Emissora; e  

d) é responsável pela veracidade, consistência, qualidade e suficiência das informações prestadas por ocasião 

do registro e fornecidas ao mercado durante a distribuição. 

 

Assunções, previsões e eventuais expectativas futuras constantes deste Prospecto estão sujeitas a incertezas 

de natureza econômica, política e concorrencial e não devem ser interpretadas como promessa ou garantia de 

resultados futuros ou desempenho da Companhia. Os potenciais investidores deverão conduzir suas próprias 

investigações acerca de eventuais tendências ou previsões discutidas ou inseridas neste Prospecto, bem como 

acerca das metodologias e assunções em que se baseiam as discussões dessas tendências e previsões.  

 

b. Declaração Do Agente Fiduciário 
 

Declaração do Agente Fiduciário sobre (i) a regularidade da constituição do regime fiduciário sobre os Créditos 

Imobiliários, conforme artigo 12, IX, da Instrução CVM 28/83, e (ii) a legalidade e ausência de vícios na 

Emissão, além da veracidade, consistência, correção e suficiência das informações prestadas neste Prospecto, 

conforme item 15 do Anexo III à Instrução CVM 414/04. 

 

O Agente Fiduciário declara, nos termos do artigo 12, IX, da Instrução CVM 28/83 e do item 15 do Anexo III à 

Instrução CVM 414/04, exclusivamente para os fins do processo de registro da Emissão e da Oferta na CVM, 

que: (i) tomou todas as cautelas e agiu com elevados padrões de diligência para assegurar que as informações 

prestadas pela Emissora no Termo de Securitização e neste Prospecto são verdadeiras, consistentes corretas e 

suficientes, de modo a permitir aos Investidores uma tomada de decisão fundamentada a respeito da Oferta; 

(ii) as Garantias Reais e fidejussórias, bem como o valor dos bens dados em garantia foram regularmente 

constituídos, observada a manutenção de sua eficiência e exeqüibilidade; (iii) não se encontra em nenhuma 

situação das situações de conflito de interesse previstas no art. 10 da Instrução CVM 28/83. 
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c. Declaração Do Coordenador Líder 
 

O Coordenador Líder declara, nos termos do artigo 56 da Instrução CVM 400/03 e do item 15 do Anexo III à 

Instrução CVM 414/04, exclusivamente para os fins do processo de registro da Emissão e da Oferta na CVM, 

através do Srs. José Berenguer Menezes Neto e João Roberto Gonçalvez Teixeira, diretores estatutários do 

Coordenador Líder, signatários da declaração do Coordenador Líder anexa a este Prospecto, que tomou todas 

as cautelas e agiu com elevados padrões de diligências para assegurar que:  

 

a) o presente Prospecto contêm, todas as informações relevantes a respeito dos CRI’s, da Emissora, de suas 

atividades, de sua situação econômico-financeira e dos riscos inerentes às suas atividades e outras 

informações relevantes, as quais são verdadeiras, precisas, consistentes, corretas e suficientes, para emitir aos 

investidores uma tomada de decisão fundamentada a respeito da oferta;  

b) as informações fornecidas ao mercado durante todo o prazo de distribuição, bem como as informações 

eventuais e periódicas sobre a atualização do registro da Emissora são verdadeiras, precisas, consistentes, 

corretas e suficientes para permitir aos investidores uma tomada de decisão fundamentada a respeito da 

oferta; e  

 

c) o presente Prospecto foi elaborado de acordo com as normas pertinentes. 

 

Assunções, previsões e eventuais expectativas futuras constantes deste Prospecto estão sujeitas a incertezas 

de natureza econômica, política e concorrencial e não devem ser interpretadas como promessa ou garantia de 

resultados futuros ou desempenho da Companhia. Os potenciais investidores deverão conduzir suas próprias 

investigações acerca de eventuais tendências ou previsões discutidas ou inseridas neste Prospecto, bem como 

acerca das metodologias e assunções em que se baseiam as discussões dessas tendências e previsões. 
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INFORMAÇÕES SOBRE O COORDENADOR 
 
Coordenador Líder – Banco ABN AMRO Real 
 
O Banco ABN AMRO Real pertence ao Grupo ABN AMRO, que é composto por instituições financeiras presentes 
em mais de 50 países ao redor do mundo, incluindo o maior banco da Holanda (ABN AMRO Bank N.V.), e o 8º 
maior Banco da Europa, com base no total de ativos, segundo dados do "The Banker" em dezembro de 2006. 
O Coordenador Líder opera no Brasil há mais de 89 anos.  
 
Em 2003, o Coordenador Líder adquiriu o Banco Sudameris, o nono maior banco privado do Brasil, ampliando 
sua presença na região Sudeste do País e sua participação nos segmentos de clientes de alta renda. 
Atualmente, o Banco ABN AMRO Real S.A., é o sucessor por incorporação do Banco Sudameris Brasil S.A., 
conforme Assembléias Gerais Extraordinárias realizadas em 31 de agosto de 2007, em fase de homologação 
pelo Banco Central do Brasil. 
 
Em 31 de março de 2007, o ativo do Coordenador era de R$ 131.326.587 mil e o patrimônio líquido de R$ 
10.198.721 mil, sendo o terceiro maior banco privado do Brasil por volume de empréstimos, de depósitos e de 
ativos, de acordo com dados fornecidos pelo Bacen com base em dezembro de 2006. Na mesma data, a rede 
de atendimento do Banco ABN AMRO Real era composta por mais de 7.080 mil pontos de venda para atender 
seus 13,4 milhões de clientes. 
 
O Banco ABN AMRO Real possui grande experiência em estruturação e distribuição de títulos no mercado de 
capitais brasileiro, onde coordenou a emissão de debêntures de várias companhias, entre elas (i) a décima, 
décima primeira e décima quarta emissões de debêntures da Braskem S.A. no valor total de R$ 625 milhões, 
R$ 1,2 bilhão e R$ 500 milhões, respectivamente; (ii) a terceira emissão de Petrobras, no valor total de R$ 775 
milhões; (iii) a terceira, quarta, quinta, sexta, sétima e oitava emissões de debêntures da Companhia de 
Saneamento Básico do Estado de São Paulo – Sabesp, nos valores totais de R$ 448,3 milhões, R$ 300 milhões, 
R$ 400 milhões, R$ 600 milhões, R$ 300 milhões e R$ 700 milhões, respectivamente; (iv) a primeira e a 
segunda emissões de Nova Marlim Petróleo S.A., nos valores de R$ 235,5 milhões e R$ 1,8 bilhão, 
respectivamente; (v) a quarta emissão da Companhia de Eletricidade do Estado da Bahia – Coelba, no valor de 
R$ 450 milhões; (vi) a quarta e quinta emissão da Brasil Telecom no valor de R$ 500 milhões e de R$ 1.080 
bilhões, respectivamente; (vii) a primeira emissão da Telecomunicações de São Paulo S.A. – Telesp, no valor 
de R$ 1,5 bilhão; (viii) a quarta, quinta e sexta emissão da ABN AMRO Arrendamento Mercantil S.A., no valor 
de R$ 1,5 bilhão, R$ 1,5 bilhão e R$ 4 bilhões; (ix) a primeira emissão da Tractebel Energia S.A. no valor de 
R$ 200 milhões; (x) a quarta emissão da Petroflex Indústria e Comércio S.A. no valor de R$ 160 milhões; (xi) 
a primeira emissão da Telemar Norte Leste S.A. no valor de R$ 2,1 bilhões; (xii) a primeira emissão da BV 
Leasing Arrendamento Mercantil S.A., no valor de R$ 1,35 bilhão; (xiii) a quarta emissão da Companhia 
Paranaense de Energia - Copel, no valor de R$ 600 milhões; (xiv) a quarta emissão de Empla Energia e 
Serviços, no valor de R$ 370 milhões; (xv) a sétima emissão da Companhia Vale do Rio Doce, no valor de R$ 5 
bilhões; (xvi) o FIDC FICSA Financiamento de Veículos para o Banco FICSA S.A., no valor de R$ 35 milhões; 
(xvii) o FIDC Indústria Petroquímica - Chemical, II para Braskem S.A., no valor de R$ 400 milhões; (xviii) o 
ABN AMRO Real FIDC Aymoré Financiamento e Arrendamento Mercantil (Leasing) de Veículos para o Banco 
ABN AMRO Real, no valor de R$ 255 milhões; (xix) a 4ª Emissão de Debêntures da Sudameris Arrendamento 
Mercantil S.A. no valor de R$ 4.100.000,00; (xx) a 1ª Emissão de Debêntures da Companhia de 
Telecomunicações do Brasil Central no valor de de R$ 250.000.000,00; entre outras.  
 
No ano de 2006, o Banco ABN AMRO Real participou de diversas emissões de debêntures, com um volume 
total de aproximadamente R$ 18 bilhões. 
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RELACIONAMENTO DA EMISSORA COM OS COORDENADORES  
 
O Coordenador Líder possui relacionamento comercial com a Emissora, tais como serviços bancários, linhas de 
crédito e derivativos além de parcerias comerciais. O Coordenador Líder possui valores mobiliários de emissão 
da Emissora em sua carteira de ativos, sem contudo, possuir qualquer forma de participação societária na 
mesma. 
 
Neste sentido, o Coordenador Líder mantém em seus ativos CRIs emitidos pela Emissora, num volume total de 
R$ 235,2 milhões entre títulos já adquirido e de operações já contratadas em fase de estruturação. Deste 
total, R$ 43,58 milhões se referem a CRIs habitacionais de risco pulverizado, representado por 5 séries 
distintas adquiridas entre 2005 e 2006, com vencimentos entre 2015 e 2016. O restante, no montante de R$ 
191,6 milhões, são CRIs são representados por 3 (três) CRIs de riscos corporativos, adquiridos ou com 
aquisição prevista entre 2005 e 2007 e  com vencimento entre 2015 e 2017.  
 
O Coordenador Líder também mantém as seguintes linhas de crédito para a Emissora: (i) linha de crédito de 
curtíssimo prazo (hot money) no valor aproximado de R$ 100 milhões, sendo a sua utilização esporádica e (ii) 
limite de crédito para operações de  derivativos em volumes equivalentes a  USD 10 milhões (doláres norte 
americanos).  No que tange a serviços, também existe amplo relacionamento nos mais variados segmentos 
tais como como cobrança, seguros, conta corrente, operações de "corporate finance", mercado de capitais, 
entre outras. 
 
Ainda, o Coordenador Líder também se utiliza dos serviços da Emissora para operações de cessão de crédito, 
de compra e venda de CRIs e de securitização de ativos imobiliários como é o caso desta  Oferta. 
 
O volume das operações acima transcritas refere-se aos valores nominais das operações, podendo ter o seu 
montante alterado em função de amortização antecipada, pagamento antecipado, índices de correção 
monetária, juros remuneratórios dentre outras variáveis que podem incidir sobre seus valores. 
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INFORMAÇÕES SOBRE A ESTRUTURA DA OPERAÇÃO 
 
1. Resumo das características da Oferta 
 
1.1. Emissora: Brazilian Securities Companhia de Securitização. 
 
1.2. Agente Fiduciário: Oliveira Trust DTVM S.A. 
 
1.3. Autorização da Emissão: A Emissão dos CRIs encontra-se autorizada pelo Conselho de Administração 

da Emissora, em reunião realizada em 01/09/2005, cuja ata encontra-se arquivada na JUCESP sob o 
nº 249.585/05-4, em sessão de 08/09/05. 

 
1.4. Valor Total da Emissão: R$ 99.356.870,07 (noventa e nove milhões, trezentos e cinqüenta e seis mil, 

oitocentos e setenta reais e sete centavos), sendo R$ 86.440.475,52 (oitenta e seis milhões, 
quatrocentos e quarenta mil, quatrocentos e setenta e cinco reais e cinqüenta e dois centavos) para 
os CRIs Sênior e R$12.916.392,89 (doze milhões, novecentos e dezesseis mil, trezentos e noventa e 
dois reais e oitenta e nove centavos) para os CRIs Júnior. 

 
1.5. Valor Total da Oferta: R$ 86.440.475,52 (oitenta e seis milhões, quatrocentos e quarenta mil, 

quatrocentos e setenta e cinco reais e cinqüenta e dois centavos) 
 
1.6. CRIs Sênior: R$ 86.440.475,52 (oitenta e seis milhões, quatrocentos e quarenta mil, quatrocentos e 

setenta e cinco reais e cinqüenta e dois centavos); 
 
1.7. Quantidade de CRIs Sênior: 288 (duzentos e oitenta e oito); 
 
1.8. Valor Unitário do CRI Sênior: R$ 300.833,20 (trezentos mil, oitocentos e trinta e três reais e vinte 

centavos); 
 
1.9. CRIs Júnior: R$ 12.916.392,89 (doze milhões, novecentos e dezesseis mil, trezentos e noventa e dois 

reais e oitenta e nove centavos); 
 
1.10. Quantidade de CRI Júnior: Até 43 (quarenta e três); 
 
1.11. Valor Unitário do CRI Júnior: R$ 300.381,24 (trezentos mil, trezentos e oitenta e um reais e vinte e 

quatro centavos); 
 
1.12. Número da Série Sênior: 2007-69; 
 
1.13. Número da Série Júnior: 2007-70; 
 
1.14. Número do Ativo: BBRAZ S029 para o CRI Sênior; 
 
1.15. Número do Ativo: BBRAZ J029 para o CRI Júnior; 
 
1.16. Código ISIN do CRI Sênior: BRBSCSCRI1N0 
 
1.17. Data e Local da Emissão: Para todos os efeitos legais, a data da emissão é dia 13 de maio de 2007 

em São Paulo; 
 
1.18. Prazo: Os CRIs terão 178 (cento e setenta e oito) meses, a partir da Data de Emissão; 
 
1.19. Data de Vencimento: 13 de março de 2022; 
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1.20. Forma: Nominativa e escritural; 
 
1.21. Periodicidade de Pagamento: A Securitizadora pagará mensalmente, todo dia 13, aos Investidores a 

remuneração dos CRIs por meio da CETIP em conjunto com amortização mensal do principal quando 
for o caso; 

 
1.22. Distribuição dos CRIs: Os CRIs Sênior serão distribuidos com intermediação  de instituição integrante 

do sistema de distribuição de valores mobiiliários; 
 
1.23. Regime de Distribuição: os CRIs serão distribuídos sob o regime de melhores esforços e garantia 

firme, conforme Contrato de Distribuição; 
 
1.24. Data de Encerramento da Distribuição dos CRIs: 6 (seis) meses a contar da data de publicação do 

Anúncio de Início; 
 
1.25. Garantias:  
 

a) Instituição do Regime Fiduciário sobre os Créditos Imobiliários cedidos, com nomeação do Agente 
Fiduciário indicado na cláusula Oitava do Termo de Securitização;  

b) CRI Júnior subordinado ao CRI Sênior;  
c) Seguros, após a efetivação do Endosso, para a Emissora;  
d) Sujeito ao eventual exercício pela Emissora da Opção de Transferência, Hipoteca ou Alienação 

Fiduciária, conforme o caso, dos Imóveis, observadas as disposições relacionadas com 
Transferência das Garantias Reais, previstas no Termo de Securitização; e 

e) Fundo de Despesa, Fundo de Liquidez e Fundo de Reserva. 
 
1.26. Garantia flutuante: Não haverá garantia flutuante. 
 
1.27. Atualização Monetária: Índice de Remuneração Básica dos Depósitos de Poupança, atualmente 

representado pela variação da TR. Caso a TR seja extinta, como índice substituto será o adotado 
índice que vier a ser aplicado a remuneração básica dos depósitos de poupança; 

 
1.28. Periodicidade de Atualização Monetária:  Mensal. 
 
1.29. Cálculo da Atualização Monetária: 
 

SDa = SD x C 

onde: 
SDa =Valor Nominal atualizado, calculado com 2 (duas) casas decimais, sem arredondamento; 
SD = Valor Nominal de emissão, ou após incorporação de juros ou da última amortização, se houver, 
calculado com 2 (duas) casas decimais, sem arredondamento; 
C = Fator resultante do produtório das TR's utilizadas, calculado com 8 (oito) casas decimais, sem 
arredondamento, apurado da seguinte forma: 
 
 
 
 
 
 
onde: 
n = Número total de TR's consideradas entre a data de emissão, incorporação de juros ou última 
amortização, se houver, e a data de atualização, pagamento ou vencimento; 
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TRk = Taxas Referenciais (TR's) das datas de emissão e de aniversários mensais com base no "dia" 
de vencimento do ativo, divulgadas pelo Banco Central do Brasil entre a data de emissão, última 
amortização ou incorporação, se houver, e a data de atualização, pagamento ou vencimento; 
dut = Número total de dias úteis do período de vigência da TRk. 
dup = Número de dias úteis entre a data de emissão ou data de aniversário mensal anterior e a data 
de atualização; 

 
1.30. Carência: 6 (seis) meses de carência do CRI Júnior, vencendo a primeira parcela em 13.12.2007  e 

2(dois) meses para o CRI Sênior, vencendo a primeira parcela em 13.08.2007; 
 
1.31. Juros dos CRIs Sênior: 10,3267% ao ano (taxa efetiva). 
 
1.32. Cálculos dos juros do CRIs Sênior: 
 

( )1−×= JurosdeFatorSDaJ , 

onde: 
J = Valor unitário dos juros acumulados na data de atualização. Valor em reais, calculado com 4 
(quatro) casas decimais, sem arredondamento; 
SDa = Conforme definido acima. 
Fator de Juros = Fator calculado com 9 (nove) casas decimais, com arredondamento, parametrizado 
conforme definido a seguir. 
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onde: 
i = 10,3267%, efetiva, ao ano para o CRI Sênior e 16,0000% efetiva, ao ano para o CRI Júnior. 
dcp = Número de dias corridos entre a emissão ou a data do  último pagamento de juros e a data de 
atualização. 

 
1.33. Pagamento da remuneração: A Securitizadora pagará mensalmente, todo dia 13, aos Investidores a 

remuneração dos CRIs por meio da CETIP. 
 
1.34. Forma de Pagamento e Subordinação: Eventual resgate total ou parcial, dos CRIs será efetuado via 

CETIP e deverá ser informado ao Agente Fiduciário com pelo menos 2 (dois) dias úteis de 
antecedência. Em nenhuma hipótese haverá o resgate total ou parcial do CRI Junior sem que o CRI 
Senior já tenha sido integralmente resgatado; 

 
1.35. Desdobramento do CRI: Nos termos do art. 16 da Instrução CVM 414/04, poderá a Emissora, após 

decorridos os 18 meses da data de encerramento da distribuição, propor o desdobramento dos CRIs 
em valor nominal unitário inferior a R$ 300.000,00 (trezentos mil reais). 

 
1.36. Autorização de Distribuição: Observados os termos e condições do Contrato de Distribuição, a Emissora 

autorizou o Coordenador Líder a realizar a distribuição pública dos CRIs Sênior.  
 
1.37. Boletim de Subscrição: A aquisição dos CRIs será formalizada mediante a assinatura do Boletim de 

Subscrição de CRI de emissão da Emissora, e estará sujeita aos termos e condições da Oferta e 
aqueles previstos no respectivo Boletim de Subscrição. 

 
1.38. Registro da Oferta: A Oferta foi registrada provisoriamente na CVM, na forma do Art. 8º da Instrução 

CVM 414/04. O registro definitivo da Oferta foi requerido à CVM dentro do prazo legal, qual seja, até 
o trigésimo dia do mês subseqüente ao da concessão do registro provisório. 
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1.39. Classificação de Risco: A Securitizadora contratou a Fitch Ratings para a elaboração do relatório de 

classificação de risco para esta Emissão, e para a revisão anual da classificação de risco até o 
vencimento dos CRI, ou na hipótese de anuência dos Investidores. A Fitch Ratings atribuiu o rating 
[BrAA] aos CRI Sênior. 

 
1.40. Auto Regulação: A Oferta será registrada na ANBID, no prazo de até 15 (quinze) dias contados da 

data da concessão do respectivo registro pela CVM, em atendimento ao que prevê o Código ANBID. 
 
1.41. Público Alvo da Oferta: Investidores pessoas físicas ou jurídicas qualificados, conforme definido no 

artigo 109 da Instrução CVM 409/04. Os Investidores poderão, ainda, ser Investidores Institucionais 
ou Investidores Não-Institucionais. 

 
1.42. Inadequação do Investimento: O investimento em CRI não é adequado aos Investidores que 

necessitem de liquidez considerável com relação aos títulos adquiridos, uma vez que a negociação de 
CRI no mercado secundário brasileiro é restrita. 

 
2. Fundo de Reserva, de Despesa e de Liquidez 
 
2.1. Fundo de Reserva: O Fundo de Reserva será constituído pelo fluxo de caixa para pagamento do principal 
e juros dos CRIs Junior (Série 2007-70) , nos 6 (seis) meses de carência daqueles CRIs Júnior. 
 

2.1.1. Os recursos depositados no Fundo de Reserva serão utilizados para cobrir eventuais insuficiências 
previstas nos itens 3.6.1. (Pagamento Pro Rata) ou 3.6.4. (Pagamento Seqüencial) do Termo de 
Securitização. 

 
2.1.2. Os recursos integrantes do Fundo de Reserva deverão ser aplicados em títulos públicos de 
baixo risco de crédito, tais como, mas não limitado a Letras do Tesouro Nacional, que podem ser 
resgatados a qualquer momento e/ou certificados de depósito bancário com liquidez diária de Bancos 
Autorizados. 

 
2.2. Fundo de Despesa: O Fundo de Despesa será formado por recursos originados da diferença entre a taxa 
de juros contratada nos Contratos de Financiamento, e a taxa de juros. Os recursos do Fundo de Despesa 
serão utilizados para o pagamento das despesas previstas nos itens 3.6.1., nº 1º e 3.6.4. nº 1º do Termo de 
Securitização. Na hipótese de insuficiência do Fundo de Despesa para pagamento destas despesas, deverão 
ser utilizados os recursos depositados no Fundo de Reserva previstos nos itens 2.1.1 e 2.1.2 acima. O Fundo 
de Despesa será adicionalmente composto pela importância de R$ 50.000,00 (cinquenta mil reais), 
provisionada, nos termos dos Contratos de Cessão, celebrados com os Originadores, exclusivamente para 
fazer frente as eventuais despesas com a transferência das Garantias Reais, em caso de exercício da Opção de 
Transferência. As despesas que, por ventura, superarem a importância acima provisionada serão de 
responsabilidade do Patrimônio Separado. 
 

2.2.1. As sobras de recursos no Fundo de Despesa, somente poderão ser resgatadas pela Securitizadora, 
após o pagamento integral das obrigações relativas ao Patrimônio Separado. 
 
2.2.2. Os recursos integrantes do Fundo de Despesa deverão ser aplicados em títulos públicos de 
baixo risco de crédito, tais como, mas não limitado a Letras do Tesouro Nacional, que podem ser 
resgatados a qualquer momento e/ou certificados de depósito bancário com liquidez diária de Bancos 
Autorizados. 
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2.3. Fundo de Liquidez: O Fundo de Liquidez será formado por recursos oriundos dos pagamentos pelos 
Devedores no primeiro mês de carência no pagamento dos CRIs, devendo ser recomposto pelos pagamentos 
mensais dos Devedores nos meses subseqüentes até liquidação total das obrigações do Patrimônio Separado. 
 

2.3.1. Os recursos integrantes deste Fundo serão utilizados para pagamento das obrigações 
integrantes do Patrimônio Separado, conforme previsto neste Termo e alocados para constituição do 
Fundo de Reserva e Fundo de Despesa. 
 
2.3.2. Na hipótese de ausência de recursos suficientes no Fundo de Liquidez para cobrir os 
pagamentos das obrigações do Patrimônio Separado, serão utilizados recursos do Fundo de Reserva. 
Na hipótese de haver excesso no Fundo de Liquidez, estes recursos poderão ser utilizados para repor 
o Fundo de Reserva. 
 
2.3.3. Os recursos integrantes do Fundo de Liquidez deverão ser aplicados em títulos públicos de 
baixo risco de crédito, que podem ser resgatados a qualquer momento e/ou certificados de depósito 
bancário com liquidez diária de Bancos Autorizados. 

 
3. Relações societárias e comerciais 
 
3.1 Estrutura Societária  
 
O Coordenador Líder e as demais instituições financeiras integrantes de seu conglomerado financeiro não 
mantêm quaisquer relacionamentos societários com a Emissora, demais entidades do grupo do qual a 
Emissora faz parte, ou seus administradores e acionistas controladores que possam configurar conflito de 
interesses ou que sejam relevantes no âmbito da Oferta. 
 
3.2. Relações Comerciais 
 
O Coordenador Líder possui relacionamento comercial com a Emissora e demais companhias a elas ligadas, 
tais como serviços bancários, linhas de crédito e derivativos além de parcerias comerciais. O Coordenador 
Líder possui valores mobiliários de emissão da Emissora em sua carteira de ativos, sem contudo, possuir 
qualquer forma de participação societária na mesma. 
 
 
4. Instituições Contratadas  
 
4.1. O Agente Fiduciário 
 
4.1.1. A Emissora nomeou o Agente Fiduciário, com poderes gerais de representação da comunhão dos Investidores. 
 
4.1.2. O Agente Fiduciário ora nomeado declara expressamente: 
 
a) aceitar integralmente as disposições do Termo de Securitização, com todas as suas cláusulas e condições; 
 
b) sob as penas da lei, não ter qualquer impedimento legal para o exercício da função que lhe é 

atribuída, conforme o Parágrafo Terceiro do Artigo 66 da Lei nº 6.404/76; 
 
c) que é representado neste ato na forma de seu Estatuto Social; 
 
d) não se encontrar em nenhuma das situações de conflito de interesse previstas nos Artigos 9º, inciso 

II, e 10, da Instrução CVM nº 28/83; 
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e) que analisou, diligentemente, os documentos relacionados com a Emissão, para verificação de sua 
legalidade, veracidade, ausência de vícios, consistência, correção e suficiência das informações 
disponibilizadas pela Emissora; e, 

 
f) verificou a veracidade, consistência, correção e suficiência das Garantias previstas no Termo de 

Securitização. 
 
4.1.3. O Agente Fiduciário irá exercer suas funções de acordo com as disposições do Termo de Securitização e 
com o Contrato de Prestação de Serviços de Agente Fiduciário. 
 
4.1.4. O Agente Fiduciário receberá, a título de remuneração pelo desempenho dos deveres e atribuições que 
lhe competem, nos termos da lei e do Termo de Securitização, a remuneração estabelecida no Contrato de 
Prestação de Serviços de Agente Fiduciário e descrita abaixo: 
 

a) uma parcela de implantação de serviços equivalente a 2 (duas) parcelas semestrais antecipadas, para o 
primeiro Termo de Securitização da 1ª emissão de CRIs pela Emissora, e uma parcela equivalente ao valor 
de uma parcela semestral antecipada, para os demais Termos de Securitização a serem celebrados, paga 
integralmente antes do início de cada implantação do serviço; 

b) parcelas semestrais de R$ 4.000,00 (quatro mil reais) por Termo de Securitização celebrado, paga a 
primeira 2 (dois) dias após a assinatura do Termo de Securitização. Será concedido um desconto 
cumulativo de 10% (dez por cento) sobre a parcela semestral para cada Termo de Securitização 
adicional, limitado ao máximo de 50% (cinqüenta por cento) de desconto. Caso a série tenha volume 
inferior a R$ 6.000.000,00 (seis milhões de reais), as parcelas semestrais correspondentes ao termo 
celebrado para aquela série serão reduzidas para R$ 3.000,00 (três mil reais) e, caso a série tenha 
volume inferior a R$ 3.000.000,00 (três milhões de reais), as parcelas semestrais correspondentes ao 
Termo de Securitização celebrado para aquela série serão reduzidas para R$ 2.000,00 (dois mil reais). 
Os valores acima se referem à data base do Contrato de Prestação de Serviços de Agente Fiduciário. 

c) As remunerações previstas nos itens anteriores serão devidas mesmo após o vencimento dos CRIs, 
caso o Agente Fiduciário ainda esteja atuando na cobrança de Inadimplências não sanadas pela 
Emissora (ou pelo garantidor, se houver) 

d) As parcelas referidas acima, serão atualizadas pelo IGP-M (Índice Geral de Preços do Mercado), ou na sua 
falta, pelo mesmo índice que vier a substituí-lo, a partir de 01/12/2000 até as datas de pagamento de cada 
parcela, calculadas “pro-rata die” se necessário; 

e) As remunerações não incluem as despesas com publicações, transporte, alimentação, viagens e estadias 
necessárias ao exercício da função de Agente Fiduciário, durante ou após a implantação do serviço a serem 
cobertas pela Emissora, mediante pagamento das respectivas faturas emitidas diretamente em seu nome, ou 
reembolso. Não estão incluídas igualmente despesas com especialistas, caso sejam necessários, tais como 
auditoria e/ou fiscalização, entre outros, ou assessoria legal à Emissora ou aos Investidores, sendo que tais 
despesas com especialistas deverão ser, antes de incorridas, previamente aprovadas pela Emissora; 

f) No caso de inadimplemento da Emissora acerca das obrigações por ela assumidas perante os 
Investidores, todas as despesas com procedimentos legais, inclusive as administrativas, em que o 
Agente Fiduciário venha a incorrer para resguardar os interesses dos Investidores deverão ser 
previamente aprovadas e adiantadas pelos mesmos, e posteriormente ressarcidas pela Emissora. Tais 
despesas a serem adiantadas pelos Investidores incluem também os gastos com honorários 
advocatícios, depósitos, custas e taxas judiciárias nas ações propostas pelo Agente Fiduciário ou 
decorrente de ações contra ele intentadas no exercício de sua função, ou ainda que lhe causem 
prejuízos ou riscos financeiros, enquanto representante da comunhão dos Investidores. As eventuais 
despesas, depósitos e custas judiciais decorrentes da sucumbência em ações judiciais serão 
igualmente suportadas pelos Investidores, bem como a remuneração e as despesas reembolsáveis do 
Agente Fiduciário na hipótese da Emissora permanecer em Inadimplência com relação ao pagamento 
desta por uma período superior a 60 (sessenta) dias, podendo o Agente Fiduciário solicitar garantia 
dos Investidores para cobertura do risco da sucumbência; e 

g) As remunerações serão acrescidas dos seguintes impostos: ISS (imposto sobre serviços de qualquer natureza), 
PIS (Contribuição ao Programa de Integração Social), Cofins e CSLL (Contribuição Social sobre Lucro Líquido) e 
quaisquer outros tributos que venham a incidir sobre a remuneração do Agente Fiduciário, excetuando-se o 
Imposto de Renda, nas alíquotas vigentes nas datas de cada pagamento. 
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4.1.5. Incumbe ao Agente Fiduciário ora nomeado, além dos deveres previstos em lei ou em ato normativo da CVM, 
e observado o disposto nos itens 4.2. e 4.3. do Contrato de Prestação de Serviços de Agente Fiduciário: 
 
a) zelar pela proteção dos direitos e interesses dos Investidores, empregando no exercício da função o cuidado e 

a diligência que todo homem ativo e probo emprega na administração dos próprios bens, acompanhando a 
atuação da Emissora na administração do Patrimônio Separado; 

b) adotar, quando cabível, medidas judiciais ou extrajudiciais necessárias à defesa dos interesses dos Investidores, 
bem como à realização dos créditos afetados ao Patrimônio Separado, caso a Emissora não o faça; 

c) exercer, na hipótese de insolvência da Emissora, a administração do Patrimônio Separado, conforme 
estabelecido no Termo de Securitização; 

d) promover, na forma prevista no Termo de Securitização, a liquidação do Patrimônio Separado; 
e) convocar assembléia geral dos Investidores para deliberar sobre as normas de administração ou liquidação 

do Patrimônio Separado no caso de insuficiência de tal patrimônio; 
f) no caso de renúncia de suas funções em virtude da superveniência de conflitos de interesses ou de 

qualquer outra modalidade de inaptidão, permanecer no exercício dessas funções pelo prazo de até 
30 (trinta) dias após a data de solicitação da renúncia, devendo, ainda, fornecer à Emissora ou a 
quem esta indicar, em até 30 (trinta) dias da data de sua renúncia, toda a escrituração, 
correspondência, registros magnéticos de informação e documentos em geral relacionados ao 
exercício de suas funções; 

g) conservar em boa guarda toda a escrituração, correspondência, registros magnéticos de informação e 
documentos em geral relacionados ao exercício de suas funções, recebidos da Emissora; 

h) verificar, no momento de aceitar a função, a veracidade das informações contidas no Termo de 
Securitização, nos CRIs e demais documentos entregues pela Emissora, bem como a regularidade dos 
registros e averbações dos Créditos Imobiliários e do Termo de Securitização, respectivamente, nas 
instituições competentes, diligenciando no sentido de que sejam sanadas as omissões ou falhas de 
que tenha conhecimento; 

i) exercer, especialmente quanto ao controle da efetividade e realização de garantias constituídas em 
favor dos Investidores, a seguinte atribuição: 
i.1)  acompanhar mensalmente, através de gestões junto à Emissora e do relatório que lhe for 

disponibilizado pelo Servicer, diretamente ou através de prepostos que vier a indicar, o 
andamento do processo de transferência dos Créditos individualizados no Anexo I do Termo 
de Securitização, sua realização e Substituição conforme previstas no Termo de 
Securitização, especialmente quanto ao nível de inadimplência dos Devedores, bem como o 
andamento detalhado de seu fluxo; 

j) solicitar, quando considerar necessária, de forma fundamentada, auditoria extraordinária na Emissora, 
que será realizada às expensas da Emissora; 

k) elaborar anualmente relatório e colocá-lo sempre que solicitado, à disposição dos Investidores, na sede da 
Emissora e na sua própria sede, dentro de 04 (quatro) meses do encerramento do exercício social, o qual 
deverá conter, no mínimo, as seguintes informações: 
k.1) Créditos Imobiliários, conforme identificados no Termo de Securitização; 
k.2) eventuais Substituições e Modificações dos Créditos Imobiliários; 
k.3) eventuais pagamentos antecipados dos Créditos Imobiliários, devendo, nesta hipótese, os 

CRIs vencerem antecipadamente na mesma proporção dos Créditos Imobiliários, conforme 
estabelecido no Termo de Securitização; 

k.4) cumprimento das obrigações assumidas pela Emissora nos termos do Termo de Securitização 
e dos CRIs. 

l) declarar sua aptidão para continuar exercendo a sua função de Agente Fiduciário. 
m) cientificar os Investidores e a Agência de Rating, no prazo máximo de 30 (trinta) dias, acerca de 

eventual inadimplemento de obrigações atinentes à presente Securitização, por parte da Emissora; 
n) fornecer à Emissora termo de quitação, no prazo de 05 (cinco) dias após satisfeitos os Créditos 

Imobiliários e extinto o Regime Fiduciário, que servirá para baixa, nos competentes Cartórios de 
Registros de Imóveis dos Créditos Imobiliários e garantias a elas vinculadas, bem como do 
desbloqueio das CCIs junto à CETIP;  
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o) acompanhar o pagamento, pela Emissora, dos CRIs, das despesas e das comissões relacionadas a referidos 
títulos, conforme previsto no Termo de Securitização, através do envio de relatórios mensais pela Emissora. 

p) acompanhar e analisar a indicação de prestadores de serviços de auditoria e administração dos Créditos 
Imobiliários. A contratação de tais prestadores de serviços pela Securitizadora estará sujeita à aprovação 
prévia e por escrito da Agência de Rating, que, para tanto, deverá ser notificada pelo Agente Fiduciário. A 
formalização da cessão retro indicada deverá ser previamente informada à Agência de Rating pelo Agente 
Fiduciário. As comunicações de que trata a presente alínea serão realizadas mediante notificação do 
Agente Fiduciário à Agência de Rating, de acordo com o presente Termo. Os Investidores serão 
comunicados da substituição do prestador de serviços.. 

 
4.1.6. O Agente Fiduciário responderá pelos prejuízos que causar por descumprimento de disposição legal ou 
regulamentar, por negligência ou administração temerária. 
 
4.1.7. A Emissora fornecerá ao Agente Fiduciário, até o dia 25 de cada mês, os relatórios de gestão e posição 
financeira dos Créditos Imobiliários vinculados à presente Emissão referentes ao mês imediatamente anterior. 
 
4.1.8. O Agente Fiduciário poderá ser substituído em razão de sua destituição, renúncia, ou nas hipóteses 
previstas em lei ou em ato regulamentar da CVM, observado o quanto segue: 
 
a) em nenhuma hipótese a função de Agente Fiduciário poderá ficar vaga por um período superior a 30 

(trinta) dias, dentro do qual deverá ser realizada convocação de assembléia dos Investidores para a 
escolha do novo Agente Fiduciário; 

b) a assembléia dos Investidores, referida na alínea anterior, poderá ser convocada pelo Agente Fiduciário a 
ser substituído, pela Securitizadora, por Investidores que representem no mínimo 10% (dez por cento) 
dos CRIs emitidos e subscritos, ou pela CVM; 

c) aos Investidores somente é facultado proceder à substituição do Agente Fiduciário e à indicação de seu 
eventual substituto, após o encerramento do prazo de distribuição pública dos CRIs, em assembléia de 
Investidores, especialmente convocada para esse fim; 

d) a substituição do Agente Fiduciário fica sujeita à prévia comunicação à CVM, conforme disposto no art. 4° 
da Instrução CVM 28/83; 

e) a substituição permanente do Agente Fiduciário deverá ser objeto de aditamento ao Termo de Securitização, 
cabendo à Securitizadora providenciar as correspondentes averbações e registros; 

f) o Agente Fiduciário inicia o exercício de suas funções a partir da data do registro do Termo de 
Securitização na CVM, devendo permanecer no exercício de tais funções até a sua efetiva substituição ou 
liquidação total dos CRIs; 

g) o Agente Fiduciário nomeado em substituição ao atual não deverá receber remuneração superior à constante 
no Contrato de Prestação de Serviços de Agente Fiduciário, fixada para o Agente Fiduciário substituído; 

h) o Agente Fiduciário substituído deverá comunicar imediatamente a substituição aos Investidores, 
mediante publicação em jornal com circulação na Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, bem como 
por carta com aviso de recebimento a cada detentor de CRIs, às expensas da Securitizadora. 

 
4.1.9. A publicação descrita na alínea “h” do item 4.1.8., acima, será efetuada no jornal “O Dia – SP”, podendo a 
Securitizadora, mediante comunicação prévia ao Agente Fiduciário e aos Investidores, alterar referido veículo.  
 
4.1.10. O Agente Fiduciário deverá renunciar às suas funções, sob pena de ser destituído pela Securitizadora 
ou pela assembléia de Investidores, na hipótese da superveniência de conflito de interesses ou de qualquer 
outra modalidade de inaptidão de suas funções. 
4.1.11. O Agente Fiduciário eleito em substituição, nos termos destes itens, assumirá integralmente os 
deveres, atribuições e responsabilidades constantes da legislação aplicável e do Termo de Securitização. 
4.1.12. O Agente Fiduciário poderá ser destituído pelo voto de 2/3 (dois terços) dos Investidores, por 
deliberação em assembléia geral, na hipótese de descumprimento dos deveres previstos no Art. 13 da Lei nº 
9.514/97, no respectivo Contrato de Prestação de Serviços de Agente Fiduciário, no Termo de Securitização, e 
na Instrução CVM 28/83. 
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4.2. A Instituição Custodiante 
 
4.2.2. Compete à Instituição Custodiante: (i) verificar a regularidade da emissão das CCIs, analisando a 
respectiva Escritura de Emissão; (ii) manter sob sua custódia a Escritura de Emissão; (iii) manter o Termo de 
Securitização sob sua custódia durante todo o período do contrato firmado; e, (iv) realizar o registro e a 
transferência das CCIs junto à CETIP. 
 
4.2.3. Está provisionado para pagamentos à Instituição Custodiante o montante de aproximadamente: R$ 
130.000,00 (cento e trinta mil reais). 
 
4.3. O Servicer e Back-Up Servicer 
 
4.3.1. O Servicer prestará serviços de administração e cobrança de Financiamentos Imobiliários da 
Securitizadora, nos termos, condições e forma previstos abaixo: 
 
4.3.1.1. Atendimento a Devedores: Atendimento telefônico ou pessoal a Devedores para a prestação de 
esclarecimentos ou informações a respeito da evolução da realização dos Créditos Imobiliários decorrentes dos 
Contratos de Financiamento, cedidos à Securitizadora, incluindo as respectivas renegociações das parcelas em 
atraso, amortizações ou liquidações de tais Créditos Imobiliários, não sendo permitido ao Servicer a negociação 
das características originais dos Contratos de Financiamento que alterem as condições financeiras do Crédito 
Imobiliário, sem a anuência da Securitizadora e do Agente Fiduciário. 
 

(i) Não obstante o disposto no item acima, o Atendimento aos Devedores fica a cargo do ABN AMRO , 
não sendo permitido ao Contratado a negociação das características originais dos Contratos de 
Financiamento que alterem as condições financeiras do Crédito Imobiliário, sem a anuência da 
Securitizadora e do Agente Fiduciário; 
 
(ii) O serviço de teleatendimento será prestado pelo Banco ABN AMRO Real através da utilização de 
número não exclusivo abaixo indicado. Sempre que houver alteração do(s) número(s) telefônico(s) do 
Banco ABN AMRO Real para a realização do teleatendimento, esta deverá comunicar a Securitizadora 
de tais alterações de forma a não prejudicar a prestação dos correspondentes Serviços; 

 
(iii) O serviço de teleatendimento será prestado nos seguintes telefones: 
     Em SP:  11 3553-4058 
       No RJ:   21 3460-1304 
       Nas demais localidades: 0800 286 0909; e, 

 
(iv) Em caso de interrupção dos Serviços prestados pelo Servicer, por qualquer motivo, e conseqüente 
transferência da administração dos Créditos Imobiliários para o Backup Servicer na forma definida no 
Contrato de Servicer, o Backup Servicer deverá comunicar aos Devedores, através de carta registrada, 
o novo número do teleatendimento. 

 
4.3.1.2. Cobrança: Com ao menos 10 (dez) Dias Úteis de antecedência em relação ao vencimento de cada 
prestação mensal, intermediária e/ou residual devida, envio de arquivo eletrônico, pelo Servicer,  referente a 
emissão das fichas de compensação relativas ao pagamento de tais prestações pelos Devedores, nos termos 
dos Contratos de Financiamento, com base nas condições efetivamente contratadas. A transmissão dos 
arquivos de cobrança para o Banco Cobrador será feita exclusivamente pelo Servicer, não sendo admitida 
exceção em nenhuma hipótese. 

 
4.3.1.2.1. O Servicer, por ordem expressa da Contratante, é o único responsável e autorizado a 
encaminhar ao Banco Cobrador os arquivos eletrônicos para emissão dos boletos para pagamento 
pelos Devedores.  
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4.3.1.2.2. Os boletos (ou fichas de compensação) são documentos encaminhados aos Devedores 
para que estes possam efetuar os pagamentos em qualquer agência bancária integrante da rede de 
cobrança, até a data de vencimento da parcela.   

 
4.3.1.1.3. Os pagamentos referidos neste item serão efetuados pelos Devedores através da rede 
bancária nacional, eximindo-se expressamente o Servicer da obrigação de recebimento de quaisquer 
valores ou pagamentos em suas instalações, excetuados os pagamentos em atraso, que deverão ser 
pagos pelos Devedores através de boleto bancário ou na sede do Servicer, com cheque nominal à 
Securitizadora, que deverá ser depositado na conta corrente da Contratante, pelo Servicer, até o Dia 
Útil imediatamente subseqüente ao do pagamento. O Servicer deverá encaminhar à Contratante, no 
mesmo dia do depósito, cópia do recibo emitido ao Devedor e do comprovante de depósito, 
possibilitando a identificação do pagamento. O Servicer não poderá, de forma alguma, receber 
recursos relativos aos pagamentos efetuados pelos Devedores em sua conta corrente ou em nome 
próprio, sob pena de rescisão do presente instrumento. 

 
4.3.1.2.4. Quanto aos pagamentos em atraso, o Servicer deverá solicitar: (i) emissão de novo boleto, 
incluindo os juros de mora e multa, para pagamento pelo Devedor através da rede bancária; ou (ii) 
confirmação por escrito do valor a ser pago pelo Devedor, na sede do Servicer, por meio de cheque 
nominal à Contratante. 

 
4.3.1.2.5. O Servicer observará, ainda, a adoção dos procedimentos de cobrança de Créditos 
Imobiliários em curso anormal, conforme previstos no Anexo IV deste instrumento. 

 
4.3.1.3. Evolução de Saldos Devedores: Cálculo da evolução dos valores devidos pelos Devedores nos termos 
dos Contratos de Financiamento, com base nas condições efetivamente contratadas, mediante a aplicação dos 
índices de atualização monetária estabelecidos nos Contratos de Financiamento e a dedução dos valores 
correspondentes às amortizações do valor principal do Financiamento Imobiliário. 
 

4.3.1.3.1. Quaisquer resíduos ou diferenças verificadas em virtude da aplicação de reajustes 
diferentes daqueles previstos contratualmente deverão ser cobrados ou devolvidos no mês 
imediatamente subseqüente ao do pagamento insuficiente ou a maior. 

 
4.3.1.3.1.1. Quaisquer renegociações dos Saldos Devedores em atraso, acordos ou cessões 
de débitos dos Devedores deverão contar com a prévia e expressa anuência da Contratante.  

 
4.3.1.4.  Relatórios: Elaboração e envio pelo Servicer à Contratante de relatórios mensais, conforme Anexo VI 
do Contrato de Servicer, contendo informações gerenciais e contábeis sobre o comportamento dos Créditos 
Imobiliários, incluindo informações discriminadas sobre pagamentos recebidos e Saldos Devedores, conforme a 
rotina estabelecida no Anexo V do Contrato de Servicer, juntamente ou em data anterior à da remessa dos 
arquivos de cobrança contendo o valor da parcela mensal de cada um dos Contratos de Financiamento para 
que seja procedida a conciliação de valores. 
 
4.1.3.5. Modificações: Cadastramento de eventuais Substituições e/ou Modificações dos Contratos de 
Financiamento. 
 
4.1.3.6. Guarda e Manutenção: Promoção da guarda e manutenção de toda a documentação que esteja na sua 
posse ou sob seu controle, em decorrência da prestação dos Serviços objeto do Contrato de Servicer, durante 
o mais longo dos seguintes prazos: (i) o prazo exigido por lei, (ii) até o pagamento integral dos 
Financiamentos Imobiliários, exceto quando a Contratante solicitar a devolução da documentação ou sua 
entrega a terceiros. 
 

4.1.3.6.1.O Servicer se compromete a entregar à Contratante toda e qualquer documentação 
relacionada a este Contrato de Servicer ou aos Créditos Imobiliários, em até 5 (cinco) Dias Úteis, 
sempre que solicitada. 
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4.1.3.7. Os CRIs têm seu principal acrescido de uma determinada taxa de juros fixa, e são atualizados 
monetariamente, de acordo com o índice, variação e periodicidade contratados nos Contratos de 
Financiamento. A cobrança administrativa desses créditos será realizada diretamente pelo Servicer e a 
cobrança judicial, caso necessária, será efetuada por advogados especializados.  
 
4.1.3.8. Em caso de interrupção dos serviços prestados pelo Servicer, por qualquer motivo, ocorrerá a 
transferência da administração dos CRIs para o Backup Servicer na forma definida no Contrato de Servicer.  
 
4.1.3.9. Remuneração: A remuneração mensal pela execução dos Serviços avençados no Contrato de Servicer 
será calculada da seguinte forma: 

 
(i) Para a DR2 REAL Estate Servicer, Consultoria, Serviços e Negócios Imobiliários LTDA. no exercício 
da função de Servicer: 90% (cem por cento) dos valores arrecadados a título de Tarifa de 
Administração 
 
(ii) Para a DR2 REAL Estate Servicer, Consultoria, Serviços e Negócios Imobiliários LTDA. no exercício 
da função de Backup Servicer, nos termos da item 17.2 do Contrato de Servicer: 66% (sessenta e seis 
por cento) dos valores arrecadados a título de Tarifa de Administração 

 
4.1.3.9.1. A prioridade do recebimento dos valores arrecadados a título de Tarifa de Administração será 
sempre da DR2 REAL Estate Servicer, Consultoria, Serviços e Negócios Imobiliários LTDA.. Ficando desde já 
acordado, que eventual saldo remanescente do valor arrecadado, após o pagamento devido à DR2, conforme 
definido no item 4.1.3.9. acima, será pago ao ABN AMRO. 
 
4.1.3.9.1.2. Os valores arrecadados a título de Tarifa de Administração não sofrem qualquer tipo de correção 
ou atualização monetária, portanto não se admite variação de preço na prestação dos serviços ora 
contratados. 
 
4.1.3.10. Forma de Pagamento: O Servicer e o Backup Servicer quando for o caso, apresentarão à 
Contratante, mensalmente, até o 5º Dia Útil do mês subseqüente ao período retro estipulado, fatura contendo 
discriminação dos Serviços prestados, a qual deverá ser paga pela Contratante no prazo de até 05 (cinco) Dias 
Úteis após o respectivo recebimento. 
 
4.1.3.11. Penalidades: Caso a Contratante atrase o pagamento de qualquer fatura que lhe for apresentada 
pelo Servicer e/ou pelo Backup Servicer, ficará sujeita a multa moratória correspondente a 1 % (um por cento) 
do valor devido, acrescida de juros moratórios de 1% (um por cento) ao mês e correção monetária pelo Índice 
Geral de Preços de Mercado – IGPM. 
 
5. Critérios de substituição de prestadores de serviço  

5.1. Agente Fiduciário 

 
5.1.1. O Agente Fiduciário poderá ser substituído em razão de sua destituição, renúncia, ou nas hipóteses 
previstas em lei ou em ato regulamentar da CVM, observado o quanto segue: 
 
a) em nenhuma hipótese a função de Agente Fiduciário poderá ficar vaga por um período superior a 30 

(trinta) dias, dentro do qual deverá ser realizada convocação de assembléia dos Investidores para a 
escolha do novo Agente Fiduciário; 

b) a assembléia dos Investidores, referida na alínea anterior, poderá ser convocada pelo Agente Fiduciário a 
ser substituído, pela Emissora, por Investidores que representem no mínimo 10% (dez por cento) dos 
CRIs emitidos e subscritos; 
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c) aos Investidores somente é facultado proceder à substituição do Agente Fiduciário e à indicação de seu 
eventual substituto, após o encerramento do prazo de distribuição pública dos CRIs, em assembléia de 
Investidores, especialmente convocada para esse fim. 

d) a substituição do Agente Fiduciário fica sujeita à prévia comunicação à CVM, conforme disposto no art. 4° 
da Instrução CVM 28/1983; 

e) a substituição permanente do Agente Fiduciário deverá ser objeto de aditamento ao Termo de 
Securitização, cabendo à Emissora providenciar as correspondentes averbações e registros. 

f) o Agente Fiduciário inicia o exercício de suas funções a partir da data do registro do Termo de 
Securitização na CVM, devendo permanecer no exercício de tais funções até a sua efetiva substituição ou 
liquidação total dos CRIs; 

g) o Agente Fiduciário nomeado em substituição ao atual não deverá receber remuneração superior à 
constante no contrato anteriormente mencionado, fixada para o Agente Fiduciário substituído; 

h) o Agente Fiduciário substituído deverá comunicar imediatamente a substituição aos Investidores, 
mediante publicação em jornal com circulação na Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, bem como 
por carta com aviso de recebimento a cada detentor de CRIs, às expensas da Emissora. 

 
5.1.2. A publicação descrita na alínea “h” acima será efetuada no jornal “O Dia – SP”, podendo a Emissora, 
mediante comunicação prévia ao Agente Fiduciário e aos Investidores, alterar referido veículo.  
 
5.1.3. O Agente Fiduciário deverá renunciar às suas funções, sob pena de ser destituído pela Emissora ou pela 
assembléia de Investidores, na hipótese da superveniência de conflito de interesses ou de qualquer outra 
modalidade de inaptidão de suas funções. 
 
5.1.4. O Agente Fiduciário eleito em substituição, nos termos desta cláusula, assumirá integralmente os 
deveres, atribuições e responsabilidades constantes da legislação aplicável e ao Termo de Securitização. 
 
5.1.5. O Agente Fiduciário poderá ser destituído pelo voto de 2/3 (dois terços) dos Investidores, por 
deliberação em assembléia geral, na hipótese de descumprimento dos deveres previstos no Art. 13 da Lei nº 
9.514/97, no respectivo contrato e no Termo de Securitização. 
 
5.2. Servicer e Agência de Rating 
 
5.2.1 O Servicer e o Backup Servicer poderão ser substituídos em razão de sua destituição, renúncia, ou nas 
hipóteses previstas em lei ou em ato regulamentar da CVM, observado que: 
 
a) em nenhuma hipótese a função do Servicer e do Backup Servicer poderão ser substituídas em conjunto, a 

substituição de ambos os prestadores de serviço deverão ocorrer de forma seqüencial, de modo a garantir a 
prestação de serviço destes prestadores de forma ininterrupta; 

 
b)  a substituição do Servicer e do Backup Servicer deverá ocorrer em até 30 (trinta) dias da data da 

renúncia ou exoneração, ficando estabelecido que dentro desse prazo deverá ser realizada convocação de 
assembléia dos Investidores para a escolha dos novos prestadores; 

 
c) a assembléia dos Investidores, referida na alínea anterior, poderá ser convocada pelo Agente 

Fiduciário, pela Emissora, por Investidores que representem no mínimo 10% (dez por cento) dos CRIs 
emitidos e subscritos; e, 

 
d) a substituição permanente dos prestadores previstos neste item deverá ser objeto de aditamento ao 

Termo de Securitização e aos respectivos instrumentos contratuais que formalizam a contratação dos 
mesmos, cabendo à Emissora providenciar as correspondentes averbações e registros. 

 
5.2.3. A Emissora poderá solicitar o cancelamento do acompanhamento anual da Agência de Rating desta 
Emissão, e para tanto deverá solicitar a anuência prévia e unânime dos Investidores. 
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6. Situação de pré-pagamento dos direitos creditórios  
 
6.1. A possibilidade de pré-pagamento dos créditos imobiliários, pode resultar na liquidação antecipada dos CRI. 
Logo, à Securitizadora é permitido a qualquer momento proceder a liquidação antecipada do lastro dos CRIs  e 
na proporção desta, sem prejuízo da possibilidade da securitizadora proceder à liquidação antecipada dos CRIs, 
em comum acordo com os investidores e respeitado aviso prévio ao Agente Fiduciário com antecedência de 30 
(trinta) dias. 
 
6.2 A liquidação antecipada dos créditos imobiliários está relacionada principalmente com as seguintes hipóteses: 
(i) pré-pagamento, total ou parcial, dos Créditos Imobiliários, por parte dos Devedores; (ii) sinistro coberto pelos 
Seguros e haja efetivo recebimento da indenização pela Securitizadora; (iii) a venda de Imóveis retomados em 
razão da execução extra-judicial ou judicial, conforme o caso, da Alienação Fiduciária ou da Hipoteca. 
 
6.3. Sendo assim a Securitizadora poderá promover a Amortização Antecipada, total ou parcial, dos CRIs na 
hipótese de ocorrência de pré-pagamento, total ou parcial, dos Créditos Imobiliários, por parte dos Devedores. 
A Amortização Antecipada parcial ensejerá a divulgação pela Securitizadora ao Agente Fiduciário do novo 
cronograma de amortização e juros e será realizada de forma proporcional entre os CRIs Sênior e CRIs Júnior. 
 
7. Identificação de eventos previstos em contratos que possam acarretar liquidação ou amortização 
antecipada dos créditos cedidos 

 
O Cadastramento de eventuais alterações dos Contratos, decorrentes de liquidação ou amortizações 
antecipadas, somente ocorrerão com expressa anuência da Securitizadora e do Agente Fiduciário. 
 
8. Modificações 
 
8.1. A Securitizadora promoverá alterações nos Contratos, e conseqüentemente nas CCI(s) que lastreiam os 
CRIs, em virtude de (i) transferências ou sub-rogações, (ii) renegociações, (iii) termos aditivos, (iv) acordos, 
(v) utilização do Fundo de Garantia por Tempo de Serviço ou (vi) superveniência de quaisquer disposições 
legais ou regulamentares com repercussão direta ou indireta nas disposições aplicáveis ao Sistema Financeiro 
da Habitação e/ou Sistema de Financiamento Imobiliário (em conjunto as “Modificações”), devendo informar 
tais Modificações à Agência de Rating e ao Agente Fiduciário.  
 
8.2. Com exceção da hipótese prevista no item (vi) acima, serão aceitas Modificações até o limite de 30% (trinta por 
cento) do valor remanescente dos CRIs ou do valor remanescente do valor dos Créditos Imobiliários, o que for 
menor. As Modificações estarão sujeitas às mesmas condições previstas no Termo de Securitização 
 
9. Procedimento do custodiante ou agente fiduciário com relação a verificação do lastro dos 

direitos creditórios 
 
9.1. O Agente Fiduciário deverá exercer suas funções de acordo com o Termo de Securitização e com o 
Contrato de Prestação de Serviços de Agente Fiduciário. 
 
9.2. Cabe ressaltar que incumbe ao Agente Fiduciário ora nomeado, além dos deveres previstos em lei ou em 
ato normativo da CVM, e observado o disposto nos itens 4.2. e 4.3 do Contrato de Prestação de Serviços de 
Agente Fiduciário, também zelar pela proteção dos direitos e interesses dos Investidores, empregando no 
exercício da função o cuidado e a diligência que todo homem ativo e probo emprega na administração dos 
próprios bens, acompanhando a atuação da Securitizadora na administração do Patrimônio Separado. 
 
9.3. Compete à Instituição Custodiante declinada no prêmbulo do Termo de Securitização, e de acordo com o 
Contrato de Prestação de Serviços de Agente Registrador e Custodiante de Cédulas de Crédito Imobiliário 
firmado com a Securitizadora: (i) verificar a regularidade da emissão das CCIs, analisando a respectiva 
Escritura de Emissão a ser firmada; (ii) manter sob sua custódia os Contratos de Financiamento e a Escritura 
de Emissão a ser firmada; (iii) manter o Termo sob sua custódia durante todo o período do contrato; e, (iv) 
realizar o registro e a transferência das CCIs junto à CETIP. 
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10. Administração do Patrimônio Separado e das Obrigações da Emissora 
 
10.1. Incumbe à Securitizadora gerir os Créditos Imobiliários vinculados ao Termo de Securitização por si, 
por seus prepostos ou por qualquer outro prestador de serviços contratado pela Securitizadora para esse fim, 
promovendo as diligências necessárias à manutenção de sua regularidade, notadamente a dos fluxos de 
pagamento das parcelas de amortização, juros e demais encargos e acessórios. 
 

10.1.1. A alteração, pela Securitizadora, de qualquer terceiro para a execução dos serviços de 
administração do Patrimônio Separado dependerá de prévia anuência do Agente Fiduciário e de 
reavaliação pela Agência de Rating. A Securitizadora deverá comunicar previamente à Agência de Rating 
todas as características necessárias para que essa agência possa aferir se tal empresa a ser contratada 
encontra-se em condições de prestar os referidos serviços de forma satisfatória. Posteriormente a 
concordância do Agente Fiduciário e da Agência de Rating, o referido contrato será disponibilizado ao 
Agente Fiduciário pela Securitizadora no prazo de 05 (cinco) dias após a sua assinatura.  

 
10.1.1.1. A Securitizadora deverá manter a disposição dos Investidores, para consulta, na 
sua sede social indicada no preâmbulo do presente Termo e na sede do Agente Fiduciário, 
um exemplar do contrato firmado com o Servicer e/ou com o Backup Servicer, e de qualquer 
outro documento relativo à referida contratação.  

 
10.1.2. A contratação de qualquer terceiro para a administração do Patrimônio Separado não exime 
a Securitizadora do encargo da administração, que continuará sendo de sua responsabilidade.  

 
10.2. Obriga-se a Securitizadora a administrar o Patrimônio Separado, manter registros contábeis 
independentes em relação ao Patrimônio Separado e elaborar e publicar anualmente as respectivas 
demonstrações financeiras. 
 
10.3. A totalidade do patrimônio da Securitizadora responderá pelos prejuízos que esta causar por 
descumprimento de disposição legal ou regulamentar, por negligência ou administração temerária ou, ainda, 
por desvio da finalidade do Patrimônio Separado. 
 
10.4. A Securitizadora poderá promover a Amortização Antecipada, total ou parcial, dos CRIs vinculados a 
este Termo nas seguintes hipóteses: (i) caso de pré-pagamento, total ou parcial, dos Créditos Imobiliários, por 
parte dos Devedores; (ii) caso haja sinistro coberto pelos Seguros e haja efetivo recebimento da indenização 
pela Securitizadora; (ii) nos casos em que ocorrer a venda de Imóveis retomados em razão da execução, 
conforme o caso, da Alienação Fiduciária ou da Hipoteca. A Amortização Antecipada parcial ensejerá a 
divulgação pela Securitizadora ao Agente Fiduciário do novo cronograma de amortização e juros em 
substituição ao Anexo II deste Termo. 
 

10.4.1 A Amortização Antecipada será realizada de forma proporcional entre os CRIs Sênior e CRIs Júnior, 
caso não tenha ocorrido nenhum evento de Antecipação de Pagamento dos CRIs Sênior, não regularizados. 

 
10.5. A Inadimplência nos pagamentos pela Securitizadora, decorrente da Inadimplência dos Créditos 
Imobiliários ocorrerá nas seguintes hipóteses: (i) a média móvel trimestral da Inadimplência da Carteira com 
mais de 90 dias for superior a 5% (cinco por cento) do Saldo Devedor da Carteira; (ii) A Inadimplência da 
Carteira acumulada, superior a 90 dias for superior a 5% (cinco por cento) do Saldo Devedor da Carteira;  
(iii) A taxa de Inadimplência acumulada nos 6 primeiros meses for superior a 5% (cinco por cento) do Saldo 
Devedor da Carteira; (iv) A taxa de Inadimplência acumulada do 7º ao 24º mês for superior a 8% (oito por 
cento) do Saldo Devedor da Carteira; (v) A taxa de Inadimplência acumulada a partir do 25º mês for superior 
a 11% (onze por cento) do Saldo Devedor da Carteira.  
 
10.6. O valor de Inadimplência da Carteira compreende as parcelas vencidas e não pagas nas datas inicialmente 
acordadas nos Contratos de Financiamento, somadas aos valores decorrentes de eventuais Perdas ou Ganhos. 
11. Cronologia de Pagamentos das Obrigações do Patrimônio Separado 
 
11.1. Os CRIs serão pagos mensalmente, todo dia 13 de cada mês ou no Dia Útil imediatamente subseqüente, 
conforme previsto no item 3.1.k. do Termo de Securitização, através dos sistemas de liquidação da CETIP. 
 
11.2. Os pagamentos serão realizados de acordo com o fluxo de caixa e prioridade nos pagamentos 
descritos adiante, em relação ao balanço original da emissão, que corresponde à soma dos valores e direitos 
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integrantes do Patrimônio Separado no momento de sua instituição pela Securitizadora, na medida da 
disponibilidade de caixa do Patrimônio Separado em razão dos pagamentos efetuados pelos Devedores. 
 
10.3. A cada data de pagamento mensal dos CRIs, caso não se verifique nenhum dos eventos previstos no 
item 4. do Termo de Securitização, os juros e o principal serão pagos aos Investidores dos CRIs Sênior e CRIs 
Junior, de acordo com o fluxo de caixa e prioridade nos pagamentos descritos no item 3.1 do Termo de 
Securitização, obedecendo a carência na amortização para os CRIs Junior. 
 
12. Liquidação do Patrimônio Separado 
 
12.1. Na hipótese de insolvência da Securitizadora ou de decisão de Assembléia de titulares de CRIs, o Agente 
Fiduciário assumirá imediatamente a administração do Patrimônio Separado, e nos 30 (trinta) dias 
subseqüentes à Assembléia Geral ou declaração expressa da insolvência, convocará Assembléia Geral dos 
Investidores a fim de deliberar pela liquidação do Patrimônio Separado ou pela continuidade de sua gestão por 
outra companhia securitizadora ou pelo Agente Fiduciário, cuja remuneração será oportunamente fixada, 
observados os itens 5.2. e 5.3. do Contrato de Prestação de Serviços. 
 
13. Prorrogação de Prazos  
 
13.1. Considerar-se-ão prorrogados os prazos referentes ao pagamento de qualquer obrigação da Emissora, 
até o 1º (primeiro) Dia Útil subseqüente, se o vencimento coincidir com dia que não seja um Dia Útil, sem 
nenhum acréscimo aos valores a serem pagos. 
 

13.1.1. As datas de pagamento de quaisquer obrigações referentes aos CRIs serão prorrogadas pelo 
número de dias necessários para assegurar que entre o dia do recebimento da última arrecadação 
dos Créditos Imobiliários pela Emissora e o pagamento de suas obrigações referentes aos CRIs 
sempre decorram pelo menos  2 (dois) Dias Úteis. 

 
14. Pagamento Pro Rata 
 
14.1. Mensalmente, o fluxo de caixa e prioridade nos pagamentos obedecerá a seguinte ordem: 

 
1º pagamento das Despesas e Comissões da Securitização. 
2º pagamento integral dos juros referentes aos CRIs Sênior, na seguinte ordem: (1º) juros vencidos 

(capitalizados) e não pagos, e (2º) juros vincendos no respectivo mês do pagamento; 
3º pagamento integral dos juros, referentes aos CRIs Junior, iniciando após 6 (seis) meses de carência 

deste CRI Junior, na seguinte ordem: (1º) vencidos (capitalizados) e não pagos, e (2º) vincendos no 
respectivo mês do pagamento; 

4º pagamento do principal dos CRIs Sênior relativo ao respectivo mês de pagamento; 
5º pagamento do principal dos CRIs Junior já contemplando os juros computados durante o período de 

carência, iniciando após o decurso dos 6 (seis) meses do início dos pagamentos dos CRIs relativo ao 
respectivo mês de pagamento; 

6º pagamento das despesas administrativas da Securitizadora, tais como despesas cartorárias com 
autenticações, reconhecimento de firma, correios, cópias de documentos dentre outros, relacionadas 
à Emissão em questão. 

7º Residual. Na hipótese de pagamento integral das obrigações do Patrimônio Separado, os recursos 
correspondentes ao Valor Residual poderão ser totalmente resgatados pela Securitizadora. 

 
15. Antecipação de Pagamento dos CRIs Sênior 

 
15.1. Na hipótese de verificação de qualquer um dos eventos a seguir listados, o pagamento das obrigações relativas 
ao Patrimônio Separado deixará de ser efetuado na forma acima prevista no item 3.1 do Termo de Securitização, 
passando automaticamente a ser efetuado na forma seqüencial prevista no item 5 (Pagamento Seqüencial) abaixo: (i) 
falência, procedimento de recuperação judicial ou extrajudicial e insolvência da Securitizadora; (ii) não pagamento das 
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despesas, juros e principal dos CRIs Sênior, em até 10 (dez) dias do seu vencimento; (iii) situações de inadimplência 
conforme definido no item 6.5 e em outras disposições do Termo de Securitização; (iv) inadimplência no pagamento 
das obrigações referentes às despesas, juros e principal dos CRIs Junior, desde que os pagamentos referentes aos CRIs 
Sênior tenham sido integralmente efetuados; (v) atrasos superiores a 30 (trinta) dias nos pagamentos de outras 
obrigações relativas à Emissão; (vi) não cumprimento das obrigações relativas à esta operação de Securitização, não 
sanados no prazo de 10 (dez) Dias Úteis; (vii) declarações falsas da Securitizadora no Termo de Securitização ou dos 
demais documentos da operação de Securitização; ou (viii) constatada a existência de decisões judiciais transitadas em 
julgado referentes a questões fiscais, previdenciárias ou trabalhistas, cujos respectivos valores de condenação 
representem mais de 10% (dez por cento) do somatório do saldo devedor de emissões de CRIs já realizadas pela 
Securitizadora com seu patrimônio líquido. 

 
15.1.1. Na hipótese de terem sido regularizados os eventos que levaram à alteração da seqüência de 
pagamentos previstas acima, mediante aviso ao Agente Fiduciário, a seqüência tornará a ser feita 
segundo o previsto no item 14 (Pagamento Pro Rata). 

 
16. Pagamento Seqüencial 
 
16.1 Mensalmente, o fluxo de caixa e prioridade nos pagamentos na forma seqüencial, obedecerão a 
seguinte ordem: 

 
1º pagamento das Despesas e Comissões da Securitização; 
2º pagamento integral dos juros referentes ao CRI Sênior, na seguinte ordem: (1º) juros vencidos 

(capitalizados) e não pagos, e (2º) juros vincendos, no respectivo mês do pagamento; 
3º pagamento do principal dos CRIs Sênior, com os recursos remanescentes originados 

mensalmente, após o pagamento dos itens 1º e 2º acima; 
4º após a liquidação total dos CRIs Sênior, pagamento integral dos juros referentes aos CRIs Junior, 

na seguinte ordem: (a) juros vencidos (capitalizados) e não pagos, e (b) juros vincendos, no 
respectivo mês do pagamento; 

5º após a liquidação total dos CRIs Sênior, pagamento mensal do principal remanescente dos CRIs 
Junior;  

6º pagamento das despesas administrativas da Securitizadora, conforme estabelecido em 14. 
(Pagamento Pro-Rata) acima; 

7º residual. Na hipótese de pagamento integral das obrigações do Patrimônio Separado, os recursos 
correspondentes ao Valor Residual poderão ser totalmente resgatados pela Securitizadora. 

 
17. Prioridade nos Pagamentos das Obrigações Relativas ao Patrimônio Separado 
 
Os pagamentos previstos em 14 (Pagamento Pro Rata) e 16 (Pagamento Seqüencial) acima deverão ocorrer 
exatamente na seqüência ali estabelecida, ficando certo que o pagamento das obrigações relativas à série de 
CRI Junior estará sujeito ao pagamento integral da série de CRIs Sênior. 
 
18. Do resgate antecipado dos CRIs 
 
À Securitizadora é permitido a qualquer momento, promover o resgate antecipado dos CRIs, vinculados ao 
Termo de Securitização, desde que: a) o valor nominal unitário atualizado dos CRIs represente 10% (dez) por 
cento ou menos de seu respectivo valor de Emissão; ou b) atenda cumulativamente as seguintes condições: 
(i) seja respeitada a subordinação dos CRIs constituída, (ii) tenha aprovação da maioria dos titulares de CRIs 
em circulação, respeitado aviso prévio ao Agente Fiduciário com antecedência de 30 (trinta) dias, e (iii) 
alcance indistintamente, todos os CRIs, proporcionalmente ao seu valor nominal unitário na data do evento. 
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19. Alteração do Índice de Atualização Monetária 
 
Na hipótese de, por força de lei ou regulamento, vir a ser substituído a periodicidade ou o índice de reajuste dos valores 
ajustados nos Contratos de Financiamento vinculados aos CRIs objeto do Termo de Securitização, passarão esses CRIs 
a ser reajustados pela mesma periodicidade e/ou pelos mesmos índices que vierem a ser adotados para a atualização 
dos Créditos Imobiliários, a partir da mesma data em que ocorrer a referida substituição. 
 
20. Da Distribuição e Subscrição dos CRIs 
 
20.1. Após o registro na CVM, os CRIs Sênior serão negociados pelo seu valor nominal unitário. A 
integralização ocorrerá em moeda corrente nacional, por intermédio dos procedimentos estabelecidos pela 
CETIP, sendo admitido ágio obtido através do processo de Bookbuilding no momento da integralização, que 
deverá ser igual para todos os Investidores.  
 

20.1.1. A distribuição primária dos CRIs Sênior será pública sob regime de melhores esforços e 
garantia firme, com intermediação do Coordenador Líder e, conforme o caso, dos Coordenadores, nos 
termos do Contrato de Distribuição. 
 
20.1.2 Os CRIs Junior não serão objeto de distribuição pública. 

 
21. Da negociação secundária dos CRIs 
 
Os CRIs Sênior serão admitidos à negociação na CETIP. 
 
22. Garantia de Liquidez e do Compromisso de Recompra 
 
22.1. Não será (i) constituído pelo Coordenador Líder fundo de sustentação de liquidez ou (ii) firmado contrato 
de garantia de liquidez para os CRIs. Tampouco, será firmado contrato de estabilização de preço dos CRIs no 
âmbito da Oferta. 
 
22.2. Com o intuito de propiciar uma maior liquidez aos Investidores, a Emissora dará a opção de venda dos 
CRIs Sênior desta Emissão, que atenderem às seguintes disposições e observarem as determinações abaixo 
expostas: 
 

(i) Datas de Recompra: A cada período de 6 (seis) meses, em 13 de maio e 13 de novembro, a 
contar de 13 de novembro de 2007 até 13 de maio de 2011(“Data de Recompra”), a Emissora se 
compromete a adquirir  até o limite de Volume abaixo estipulado, os  CRIs da Série Sênior. 

 
(ii) Momento do Exercício: Os Investidores que tiverem interesse em vender seus CRIs Sênior à Emissora 

(“Opção de Venda”), nos termos aqui estipulados, deverão manifestar seu interesse, mediante 
notificação  por escrito à Emissora e com aviso de recebimento (“Notificação de Opção de Venda”), em 
até 30 (trinta) dias antes da Data de Recompra. 

 
(iii) Volume: A Emissora adquirirá até o montante de 50% (cinqüenta por cento) do Saldo da Emissão da 

Série de CRIs Sênior vigente à época da venda, nos termos previstos no item (ii) supra, obedecendo-
se o critério de rateio conforme estipulado no item viii abaixo, na eventualidade de as demandas de 
Opção de Venda ultrapassarem o limite estipulado nesta clausula.  
A critério exclusivo da Emissora, o volume acima estipulado poderá ser acrescido de forma a 
atender toda a demanda de venda dos papéis oferecidos pelos investidores. 
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(iv) Preço de Exercício da Recompra: A Emissora, a seu critério, se compromete a adquirir os CRIs 
Sênior, que atenderem à todas as disposições aqui previstas, por um dos seguintes valores: 

 
a) Fluxo remanescente dos CRIs, calculados a valor presente, aplicando-se uma taxa de 
desconto de 12% (doze por cento) ao ano, conforme fórmula abaixo; 

 
 
 

 
 
VP = Valor Presente, na data de Cálculo; 
nparcelas = Número de parcelas de pagamento a vencer do fluxo do CRI Sênior,  
PMTn = Valor do pagamento “n” a vencer de remuneração e principal do fluxo do CRI 
Sênior; 
I = 12% (doze por cento) ao ano 
Mn = número de meses entre a Data de Recompra e a data do vencimento do PMTn; 
 
b) Fluxo remanescente dos CRIs, calculados a valor presente pela taxa real implícita 
correspondente a 120% (cento e vinte por cento) do DI(Depósito Interfinanceiro), 
conforme fórmula abaixo; 
 
 
 
 
 
VP = Valor Presente, na data de Cálculo; 
nparcelas = Número de parcelas de pagamento a vencer do fluxo do CRI Sênior,  
PMTn = Valor do pagamento “n” a vencer de remuneração e principal do fluxo do CRI 
Sênior; 
I = Para fins de cálculo da taxa implícita do DI, adotar-se taxa de remuneração do DI de prazo 
médio de vencimento (duration) mais próximo ao prazo médio remanescente dos CRI na data 
de cálculo do Preço de Recompra. Será utilizada a taxa DI de referência divulgada pela BMF na 
data de cálculo do Preço de Recompra. 
Mn = número de meses entre a Data de Recompra e a data do vencimento do PMTn; 
 

(v) Data de Cálculo do Preço de Recompra: 5º (quinto) dia útil imediatamente anterior à data de 
liquidação da recompra dos CRIs. 

 
(vi) Data de Liquidação: A Emissora realizará a liquidação dos CRIs adquiridos nesses termos nas 

respectivas Datas de Recompra. 
 
(vii) Condição de Recompra: A Emissora somente adquirirá os CRIs Sênior, desde que não tenha 

ocorrido nenhum evento de inadimplência nessa série, e desde que as solicitações de recompra 
pelos Investidores ocorram dentro do prazo e parâmetros aqui estipulados.  

 
(viii) Valor mínimo dos CRIs para recompra: O valor mínimo para recompra pela Emissora de cada CRI 

será de R$ 50.000,00 (cinquenta mil reais), reajustáveis pelo ICP (índice de caderneta de 
poupança – TR) desde 13/maio/2007 até as Datas de Recompra.  

 
(ix) Funding da Recompra: A Emissora declara para todos os fins e efeitos de direito, que a recompra 

dos CRIs, prevista neste item, se dará com recursos da própria Emissora, ou por recursos 
oriundos de linhas de créditos existentes em seu nome, não sendo utilizados para tanto, em 
hipótese alguma, os recursos que compõem o Patrimônio Separado da presente Emissão. 

 

( ) ⎟
⎟

⎠

⎞

⎜
⎜

⎝

⎛

+
= ∑

= 3601 1
Mn

nparcelas

n I

PMTnVP

( ) ⎟
⎟

⎠

⎞

⎜
⎜

⎝

⎛

+
= ∑

= 3601 1
Mn

nparcelas

n I

PMTnVP



 53

(x) Rateio:  Caso o volume de Opções de Venda ultrapasse o limite estipulado no item (iii) acima, 
será adotado o seguinte método de rateio : 
a) Na hipótese da quantidade de Investidores subscritores das Opções de Venda superar o 

equivalente ao número unidades de CRIs correspondentes a 50% da Emissão, deverá ser 
observada a ordem cronológica de recebimento pela Emissora das Notificações de Opção de 
Venda. 

b) Ficará garantido a cada Investidor subscritor da Opção de Venda ao menos uma unidade de 
CRI, na hipótese de o número de Investidores ser menor ou igual ao número de CRIs 
equivalente a 50% da Emissão; 

c) Após o rateio de uma unidade para cada Investidor subscritor da Opção de Venda, caso haja 
saldo remanescente de CRIs em relação ao volume de 50% da Emissão, será garantida a 
venda de outra uma unidade adicional de CRI para cada um de tais Investidores até que se 
atinja o Volume estipulado no item (iii) acima; e 

d) Após a divisão equânime para venda, em mesmo número de unidades de CRIs para cada 
um dos Investidores subscritores das Opções de Venda, caso haja saldo remanescente, 
deverá ser observada a ordem cronológica de recebimento pela Emissora das Notificações 
de Opção de Compra.  

 
23. Regime Fiduciário 
 
23.1. Na forma do Artigo 9º da Lei nº 9.514/97, a Emissora instituirá Regime Fiduciário sobre os Créditos 
Imobiliários, vinculados à presente Emissão, constituindo referidos Créditos Imobiliários lastro para a emissão 
dos CRIs pela Emissora. 
 
23.2. O Regime Fiduciário instituído será efetivado mediante o registro do Termo na Instituição Custodiante, 
nos termos previstos no parágrafo único do artigo 23 da Lei 10.931/04. 
 
23.3. Os Créditos Imobiliários sob Regime Fiduciário vinculados à presente Emissão são destacados do 
patrimônio da Emissora e passam a constituir Patrimônio Separado do patrimônio geral da Emissora, 
destinando-se especificamente à liquidação dos CRIs e das demais obrigações relativas ao Regime Fiduciário 
instituído, assim permanecendo até que se complete o resgate de todos os CRIs e a liquidação da totalidade 
dessas obrigações, conforme previsto no Art.11 da Lei 9.514/97. 
 
23.4. Os Créditos Imobiliários sob Regime Fiduciário somente responderão pelas obrigações inerentes ao 
Patrimônio Separado, bem como pelo pagamento dos custos de administração e obrigações tributárias, 
conforme previsto no Termo de Securitização. 
 
23.5. Nenhum outro custo de administração, senão àqueles listados no Termo de Securitização, será de 
responsabilidade do Patrimônio Separado sem a prévia e expressa autorização dos Investidores, na forma 
prevista no Termo de Securitização. 
 
23.6. Na forma do Artigo 11 da Lei nº 9.514/97, os Créditos Imobiliários estão isentos de qualquer ação ou 
execução pelos credores da Emissora, exceto pelos Investidores, não se prestando à constituição de garantias 
ou de excussão por outros credores da Emissora, por mais privilegiados que sejam. 
 
24. Despesas de Responsabilidades dos Titulares dos CRIs 
 
24.1. São de responsabilidades dos detentores dos CRIs as seguintes despesas:  
 

(i) as relativas à custódia e liquidação dos CRIs subscritos por eles, as quais serão pagas diretamente pelos 
investidores à instituição financeira contratada por ele para prestação deste serviço;  

(ii) pagamento dos impostos que eventualmente incidam ou venham a incidir sobre os rendimentos auferidos 
decorrentes dos CRIs, conforme a regulamentação em vigor e descrito no Anexo IV ao Termo de Securitização. 
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25. Assembléias Gerais de Investidores 
 
25.1. Os Investidores poderão, a qualquer tempo, reunir-se em assembléia, a fim de deliberarem sobre 
matéria de interesse da comunhão dos Investidores. 
 
25.2. A assembléia dos titulares dos CRIs poderá ser convocada: (i) pelo Agente Fiduciário; (ii) pela 
Emissora; ou (iii) por titulares dos CRIs que representem, no mínimo, 10% (dez por cento) dos CRIs em 
circulação da respectiva série. 
 
25.3. A convocação da assembléia geral dos titulares dos CRIs far-se-á mediante edital publicado por 03 (três) 
vezes, com a antecedência de 20 (vinte) dias, em um jornal de grande circulação, utilizado pela Emissora para 
divulgação de suas informações societárias, sendo que instalar-se-á, em primeira convocação, com a presença dos 
Investidores que representem, pelo menos, 2/3 (dois terços) dos CRIs em circulação da respectiva série, em 
segunda convocação, com qualquer número, sendo válida as deliberações tomadas pela maioria absoluta. 
 

25.3.1 A publicação descrita item 25.3 acima será efetuada no jornal “O Dia – SP”, podendo a 
Emissora, mediante comunicação prévia ao Agente Fiduciário e aos Investidores, alterar referido veículo.  
 
25.4. A presidência da assembléia caberá, de acordo com quem a tenha convocado, respectivamente, (i) ao 
Diretor Presidente ou Diretor de Relações com Investidores da Emissora; ou, (ii) ao Investidor eleito pelos 
Investidores presentes. 
 
25.5. Sem prejuízo do disposto no item abaixo, a Emissora e/ou os Investidores poderão convocar 
representantes da Emissora, de empresa de auditoria, classificação de riscos ou quaisquer terceiros para 
participar das assembléias, sempre que a presença de qualquer dessas pessoas for relevante para a 
deliberação da ordem do dia. 
 
25.6. O Agente Fiduciário deverá comparecer a todas as assembléias e prestar aos Investidores as 
informações que lhe forem solicitadas. 
 
25.7. Observado o disposto no item abaixo, a cada CRI corresponderá um voto, sendo admitida a 
constituição de mandatários, observadas as disposições dos parágrafos primeiro e segundo do Artigo 126 da 
Lei nº 6.404/76. 
 
25.8. Para efeito de cálculo de quaisquer dos quoruns de instalação e/ou deliberação da assembléia dos 
titulares dos CRIs, serão excluídos os CRIs que a Emissora eventualmente possua em tesouraria e os que 
sejam de titularidade de entidades ligadas Emissora, assim entendidas empresas que sejam subsidiárias, 
coligadas, controladas, direta ou indiretamente, empresas sob controle comum ou qualquer de seus diretores, 
conselheiros ou pessoa que esteja em situação de conflito de interesses. Os votos em branco também deverão 
ser excluídos do cálculo do quorum de deliberação da assembléia. 
 
25.9. As deliberações tomadas pelos Investidores, observados os quoruns estabelecidos no Termo de 
Securitização, serão existentes, válidas e eficazes perante a Emissora, bem como, obrigarão a todos os 
Investidores em circulação da respectiva série, independentemente: (i) de terem comparecido à assembléia, 
ou; (ii) do voto contrário proferido na respectiva assembléia dos titulares dos CRIs. 
 
25.10. As deliberações da Assembléia de titulares de CRIs Sênior, que tenham impacto nos direitos dos 
titulares de CRIs Junior, dependerão da aprovação da maioria dos CRIs Junior em circulação. 
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25.11. Poderá ser realizada, concomitantemente, Assembléia de titulares de CRIs Sêniors e de titulares de 
CRIs Junior. Salvo disposição em contrário no Termo de Securitização, as deliberações serão tomadas por 
maioria dos titulares de CRIs de cada uma das séries ora emitidas. 
 
25.12. Independentemente das formalidades previstas na lei e no Termo de Securitização, será considerada regularmente 
instalada a assembléia dos titulares dos CRIs a que comparecem os titulares de todos CRIs em circulação, sem prejuízo 
das disposições relacionadas com os quoruns de deliberação estabelecidos no Termo de Securitização. 
 
25.13. Aplicar-se-á à assembléia dos titulares de CRIs, no que couber, o disposto na Lei 6.404/76, sobre a 
assembléia geral de debenturistas. 
 
26. Alteração das Circunstâncias, Revogação ou Modificação de Oferta 
 
26.1. A Emissora pode requerer à CVM a modificação ou revogação da Oferta, caso ocorram alterações 
posteriores, substanciais e imprevisíveis nas circunstâncias inerentes à Oferta existentes na data do pedido de 
registro de distribuição ou que o fundamentem, que resulte em um aumento relevante dos riscos por ela 
assumidos e inerentes a própria Oferta.  
 
26.2. Adicionalmente, a Emissora pode modificar, a qualquer tempo, a Oferta, a fim de melhorar seus termos e 
condições para os Investidores, conforme disposto no parágrafo 3º do artigo 25 da Instrução CVM 400. 
 
26.3. Caso o requerimento de modificação das condições da Oferta seja aceito pela CVM, o prazo para distribuição 
da Oferta poderá ser prorrogado por até 90 dias, contados da aprovação do pedido de modificação. 
 
26.4. A revogação da Oferta ou qualquer modificação na Oferta será imediatamente divulgada por meio dos 
mesmos jornais utilizados para divulgação do Anúncio de Início de distribuição dos CRIs, conforme disposto no 
artigo 27 da Instrução CVM 400. Após a publicação do Anúncio de Retificação, o Coordenador Líder só aceitará 
ordens daqueles Investidores que estejam cientes dos termos do Anúncio de Retificação. Os Investidores que 
já tiverem aderido à Oferta serão considerados cientes dos termos do Anúncio de Retificação quando, 
passados 5 (cinco) Dias Úteis de sua publicação, não revogarem expressamente suas ordens. Nesta hipótese, 
o Coordenador Líder presumirá que os Investidores pretendem manter a declaração de aceitação. 
 
26.5. Em qualquer hipótese, a revogação torna ineficazes a Oferta e os atos de aceitação anteriores ou 
posteriores, devendo ser restituídos integralmente aos Investidores aceitantes os valores eventualmente dados 
em contrapartida à aquisição dos CRIs, sem qualquer acréscimo, conforme disposto no artigo 26 da Instrução 
CVM 400, sendo permitida a dedução do valor relativo a CPMF. 
 
27. Destinação dos Recursos 
 
Pagamento da Cessão dos Créditos.  
 
28. Aspectos Tributários Relevantes 
 
Com base na legislação em vigor no Brasil na data deste Prospecto, seguem as regras gerais de tributação 
aplicáveis aos CRIs e aos respectivos Investidores. Alguns Investidores podem estar sujeitos à tributação 
específica, dependendo de sua qualificação ou localização. Os Investidores não devem considerar unicamente 
as informações contidas neste Prospecto para fins de avaliar o investimento em CRIs, devendo consultar seus 
próprios assessores quanto à tributação específica que sofrerá enquanto Investidores. 
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28.1. Imposto de Renda 
 

Os rendimentos em certificados de recebíveis imobiliários auferidos por pessoas jurídicas não-financeiras estão 
sujeitos à incidência do imposto de renda na fonte – IRRF, a ser calculado com base na aplicação de alíquotas 
regressivas, de acordo com o prazo da aplicação geradora dos rendimentos tributáveis: (a) até 6 meses: 
alíquota de 22,5%; (b) de 6 a 12 meses: alíquota de 20 %; (c) de 12 a 24 meses: alíquota de 17,5% e (d) 
mais de 24 meses: alíquota de 15%. Este prazo de aplicação é contado da data em que o Investidor efetuou o 
investimento, até a data do resgate.  

 
O IRRF retido, na forma descrita acima, das pessoas jurídicas não-financeiras tributadas com base no lucro 
real, presumido ou arbitrado, é considerado antecipação, gerando o direito à restituição ou compensação com 
o IRPJ apurado em cada período de apuração. O rendimento também deverá ser computado na base de 
cálculo do IRPJ e da CSLL. 

 
Com relação aos investimentos em CRIs realizados por instituições financeiras, fundos de investimento, seguradoras, 
por entidades de previdência privada fechadas, entidades de previdência complementar abertas, sociedades de 
capitalização, corretoras e distribuidoras de títulos e valores mobiliários e sociedades de arrendamento mercantil, há 
dispensa de retenção na fonte e do pagamento em separado do imposto. 

 
Para as pessoas físicas, a partir de 1º de janeiro de 2005, os rendimentos gerados por aplicação em CRIs 
estão isentos de imposto de renda, por força do artigo 3º, inciso II, da Lei nº 11.033/04. 
 
Em relação aos Investidores residentes, domiciliados ou com sede no exterior que investirem em CRIs no país 
de acordo com as normas do CMN (Resolução CMN nº. 2.689, de 26 de janeiro de 2000), os rendimentos 
auferidos estão sujeitos à incidência do IRRF à alíquota de 15%. No caso de Investidor domiciliado em país 
com tributação favorecida (paraíso fiscal), serão aplicáveis as mesmas normas previstas para as pessoas 
jurídicas não-financeiras domiciliadas no Brasil. 

 
28.2. CPMF 

 
A CPMF, atualmente à alíquota de 0,38%, incide sobre as movimentações financeiras realizadas pelos 
Investidores em função da aquisição dos CRIs ou posteriores pagamentos realizados aos Investidores por 
ocasião da amortização, vencimento ou resgate dos CRIs. 
 
A subscrição e integralização dos CRIs deverão ser efetuadas à vista e em moeda nacional. Para tanto, os 
Investidores poderão autorizar o lançamento de débitos em suas respectivas contas-correntes de depósito, 
ocasião em que incidirá a CPMF sobre o montante lançado. O montante debitado será incluído na conta 
investimento do Investidor e, posteriormente, utilizado para subscrição e integralização dos CRIs, não havendo 
nova incidência da CPMF. 

 
Além disto, a subscrição e integralização dos CRIs poderão ser efetuadas diretamente com recursos da conta 
investimento, advindos de resgates de outras aplicações. Neste caso, também não haverá a incidência da 
CPMF.  

 
Os pagamentos efetuados pela Emissora aos Investidores poderão ser diretamente creditados em suas contas-
correntes de depósito pela instituição financeira mandatária, que deverá ser depositado na conta-corrente de 
depósito ou na conta de poupança do Investidor. Em qualquer das hipóteses, poderá haver nova incidência da 
CPMF por ocasião da movimentação ou transmissão dos recursos depositados. 
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CONTRATO DE DISTRIBUIÇÃO DOS CRIs SÊNIOR 
 
1. Da estrutura 
 
1.1. Os CRIs emitidos na presente Emissão são lastreados nos Créditos Imobiliários representados por CCIs, 
emitidas pelos Originadores sob a forma escritural, na forma da Lei n.º 10.931/04. 
 
1.2. A Escritura de Emissão encontra-se devidamente depositada junto à Instituição Custodiante, nos termos 
do § 4º do Artigo 18 da mencionada Lei n.º 10.931/04. 
 
1.3 A Emissora terá a opção, mas não a obrigação, de solicitar a Transferência das Garantias Reais, mediante 
comunicação formal aos Originadores, a partir da ocorrência dos eventos previstos no Contrato de Cessão. 
 
1.4. Uma vez identificada e selecionada a Carteira conforme condições estabelecidas no Termo de 
Securitização, a operação de Securitização será estruturada na forma mencionada a seguir. 
 
2. Regime e Prazo de Colocação 
 
2.1. Regime de Distribuição: Observadas as condições previstas neste Contrato de Distribuição, o Coordenador 
Líder realizará a distribuição pública da totalidade dos CRIs Sênior, da seguinte forma: 
 

2.1.1. Serão distribuídos sob o regime de melhores esforços 222 (duzentos e vinte e dois) CRIs 
Seniores de acordo com o Plano de Distribuição descrito na Cláusula Sexta abaixo.  
 
2.1.2. Serão distribuídos sob o regime de garantia firme de colocação, 66 (sessenta e seis) CRIs 
Seniores, no preço mínimo definido na cláusula 3.2.2 do Contrato de Distribuição, que deverão ser 
colocados em até 5 (cinco) dias úteis após a publicação do Anúncio de Início da Oferta; 

 
2.2. Prazo de Colocação: O prazo para distribuição dos CRIs Sênior será de 6 (seis) meses contados a partir da 
data da publicação do Anúncio de Início.  
 
2.3. Distribuição Parcial: Não será admitida a distribuição parcial dos CRIs Sênior, sendo que a Oferta somente 
será concluída em havendo a subscrição e integralização, durante o Prazo de Colocação, da totalidade dos 
CRIs Sênior. Serão considerados subscritos e integralizados também os CRIs dados em pagamento para 
quitação do Contrato de Cessão.  
 
2.4. Preço de Integralização: Durante todo o Prazo de Colocação, o preço de integralização dos CRIs será o 
correspondente ao Valor Nominal Unitário dos CRIs acrescido da Remuneração, calculada pro rata temporis 
desde a Data de Emissão até a data da sua efetiva integralização, conforme disposto no Termo de 
Securitização, acrescido do  ágio  definido no procedimento de Bookbuilding. 
 
2.5. Integralização à Vista: A integralização dos CRIs será realizada em moeda corrente nacional, à vista, no 
ato da subscrição.  
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3. Plano de Distribuição 
 
3.1. A colocação dos CRIs observará o seguinte plano de distribuição:  
 

3.1.1. Os CRIs Sênior serão alocados para investidores considerados qualificados nos termos do artigo 
109 da Instrução CVM n.º 409, de 18 de agosto de 2004, conforme alterada, não existindo reservas 
antecipadas, nem fixação de lotes mínimos ou máximos, sendo atendidos, preferencialmente, os 
investidores clientes do Coordenador Líder e das respectivas instituições financeiras intermediárias. 

 
3.2.1.1. O Coordenador Líder e demais Coordenadores Contratados declaram ter amplo 
conhecimento dos termos, condições e riscos inerentes aos CRIs, bem como lido o Prospecto.  

 
3.2.2. Para colocação dos CRIs e organização do plano de distribuição, o Coordenador Líder poderá levar em 
consideração a relação mantida com seus clientes e outras considerações de natureza comercial ou 
estratégica, ressaltando-se que o Coordenador Líder, deverá observar as disposições previstas no parágrafo 
3º do Artigo 33 da Instrução CVM 400/03 de modo a tratar os investidores de maneira equânime. 

 
3.2. Garantias de Liquidez: Não será (i) constituído pelo Coordenador Líder fundo de sustentação de liquidez, 
ou (ii) firmado contrato de garantia de liquidez para os CRIs.  
 
3.3. Estabilização de Preços: Não será firmado contrato de estabilização de preço dos CRIs no âmbito da 
Oferta. 
 
3.4. Desconto: O Coordenador Líder não concederá qualquer tipo de desconto aos investidores interessados 
em adquirir CRIs durante o Prazo de Colocação. 
 

3.5. Boletim de Subscrição: Iniciada a Oferta, os investidores interessados na subscrição dos CRIs deverão 
fazê-la por meio da assinatura do boletim de subscrição. 
 
3.6. Bookbuilding: O ágio na integralização dos CRIs será determinado por procedimento de Bookbuilding, 
realizado pelo Coordenador Líder, de comum acordo com a Emissora. Neste procedimento de coleta de 
intenções de investimento não serão aceitos lances de pessoas vinculadas à distribuição, excetuando o 
Coordenador Líder ou os Coordenadores Contratadosque atuarão sob regime de garantia firme de subscrição. 
 
4. Adesão à Oferta. 
 
4.1 Assinaram o Termo de Adesão ao Contrato de Coordenação e Distribuição Pública sob Regime de Melhores 
Esforços e de Garantia Firme de Colocação da 69ª Série de Certificados de Recebíveis Imobiliários de Emissão 
de Brazilian Securities Companhia de Securitização em 13 de agosto de 2007 o Banco Itaú S.A. para a 
colocação em 78 CRIs e o Banco Credit Agricole D.T.V.M.  para a colocação de 3 CRIs. Estes fizeram jus 
apenas à Remuneração descrita no item 5.1. (a) (i) abaixo. 
 
5. Remuneração. 
 
5.1. Remuneração: A título de remuneração pelos serviços previstos neste Contrato de Distribuição, a 
Emissora remunerará o Coordenador Líder conforme descrito a seguir: 
 

 (a) o Coordenador Líder fará jus : 
 

(i) Á título de Comissão de Colocação, o equivalente a 1% (um por cento) do Valor 
efetivamente colocado dos CRIs Seniores, ou seja do preço de subscrição,  

 
(ii) Á título de Prêmio de Colocação, a diferença entre valor nominal unitário do CRI e o 

preço de subscrição dos CRIs Seniores, deduzida da comissão descrita em 4.1.(a) 
(i).  

 
5.1.1. Levando-se em conta que o Coordenador Líder poderá sub-contratar Coordenadores adicionais 
para integrarem o processo de Distribuição, a Emissora declara desde já aceitar que os 
Coordenadores a serem contratados firmem recibo para a Emissora dando quitação das importâncias 
recebidas a título da remuneração 5.1. (a) (i) acima, a única a qual farão jus, na Data de Liquidação.  
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5.1.2. Ficando certo que a Emissora também firmará recibo em favor dos Coordenadores a serem 
contratados, dando quitação dos valores obtidos em razão da colocação dos CRIs no âmbito da Oferta. 

 
5.2. Data de Pagamento: A remuneração será paga em até 1 (um) dia após a Data de Liquidação (conforme 
definida abaixo), de acordo com os prazos e procedimentos descritos na Cláusula Décima do Contrato de 
Distribuição. 
 
5.3. Quitação: O Coordenador Líder firmará recibo para a Emissora dando quitação das importâncias recebidas 
a título de remuneração, na Data de Liquidação. A Emissora também firmará recibo em favor do Coordenador 
Líder dando quitação dos valores obtidos em razão da colocação dos CRIs no âmbito da Oferta.  
 
5.4. Remuneração Adicional: Nenhuma outra remuneração será contratada ou paga pela Emissora ao 
Coordenador Líder, direta ou indiretamente, por força ou em decorrência do Contrato de Distribuição, sem 
prévia manifestação da CVM.  
 
5.5. Distrato: O Contrato de Distribuição será distratado na ocorrência da impossibilidade de atendimento das exigências 
da CVM, e não obtenção do Registro Definitivo, nos termos do parágrafo 2º, do artigo 8º da Instrução CVM 414/04.  
 

5.5.1. Em caso de distrato do Contrato de Distribuição, deverá o Coordenador Líder devolver à 
Emissora as Comissões previstas nos itens 5.1 (a) (i) e (ii) acima no montante recebido por eles.  

 
5.6. O Prêmio de Colocação descrito no item5.1. (a) (ii) acima será devido ao Coordenador Líder mesmo que 
este adquira os CRIs Senior por qualquer outro meio, incluindo a Distribuição Parcial. 
  
6. Custos de Distribuição 
 
Os principais custos de distribuição da Oferta estão distribuídos da seguinte forma:  
 

Especificação  Percentual em relação ao 
Valor da Oferta 

% em relação ao 
preço unitário da 

Oferta 

Custo 
unitário da 

distribuição  
Valor em R$ 

Comissão de 
Colocação:  1,00% sobre o valor colocado  1,000% R$ 2.862  R$ 824.363 

Prêmio de 
Colocação:  1.59% sobre o valor colocado  1,590% R$ 4.551  R$ 1.310.737 

Taxa de Registro 
na CVM:  0,05% sobre o valor da Oferta  0,052% R$ 150  R$ 43.220 

Taxa de Registro 
ANBID:  0,0061% sobre o valor da Oferta  0,006% R$ 17  R$ 5.000 

Assessor Legal 0,16% sobre o valor da Oferta 0,164% R$ 469  R$ 135.000 

Despesas de 
Publicações**:  0,10% sobre o valor da Oferta  0,098% R$ 281  R$ 81.000 

Outras Despesas: 
Ag. Rating 
Ag. Fiduciário 
Despesas 
Administrativas 

0,10% sobre o valor da Oferta  0,097% R$ 277  R$ 79.904 

Total:    3,01% R$ 8.608  R$ 2.479.224 
     

* Valores 
Estimados.  
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7. Cronograma estimativo da Oferta 
 
7.1. Cronograma estimativo da Oferta: Estima-se que a Oferta seguirá o cronograma abaixo: 
 
Etapa  Evento  Data Prevista de Realização  
1  Assinatura do Contrato de Distribuição  18/06/2007  
2  Registro da Oferta (Registro Provisório)  21/06/2007  
3  Disponibilização do Prospecto Preliminar  28/06/2007  
4  Publicação de Aviso ao Mercado  28/06/2007  
5  Início do Road Show  02/07/2007  
6  Encerramento do Road Show  08/08/2007 
7 Procedimento do Bookbuilding 09/08/2007 a 13/08/2007 
8  Publicação do Anúncio de Ínicio 15/08/2007 
9  Data de Liquidação  17/08/2007  
10  Negociação na CETIP  17/08/2007 
11  Registro Definitivo  02/10/2007 
12  Publicação do Anúncio de Encerramento  05/10/2007 
 
7.2 Os prazos acima mencionados são estimados e podem sofrer alterações quando da efetivação ações ali listadas. 
 
8. Condições de Distribuição e Negociação dos CRIs 
 
8.1. Após o registro desta Emissão na CVM, os CRIs serão negociados com base seu valor nominal unitário. A 
integralização ocorrerá em moeda corrente nacional, por intermédio dos procedimentos estabelecidos pela 
CETIP, sendo admitido ágio no momento da integralização, que deverá ser igual para todos os Investidores. 
 
8.2. A distribuição primária dos CRIs será pública, sob regime de melhores esforços, com intermediação do 
Coordenador Líder e, conforme o caso, dos Coordenadores, nos termos do Contrato de Distribuição. 
 
8.3. A formalização do Termo de Securitização se efetivará após o registro do mesmo junto à Instituição 
Custodiante, conforme previsto no artigo 23, parágrafo único da Lei 10.931/04. 
 
 9.Despesas de Responsabilida do Coordenador Líder 
 
9.1.Deverá o Coordenador Líder arcar com as seguintes despesas da Emissão, ou reembolsar a Emissora, 
quando for o caso:  
 

a) Primeira parcela do contrato de rating;  
b) Despesas de implantação e primeira parcela anual do agente fiduciário dos CRIs; 
c) Despesas e custos incorridos ao CETIP, quer no que tange ao registros dos CRIs quer no que tange 

ao registros dos CCI s que os lastreiam; 
d) taxa de emissão e registro dos CRIs na CETIP; 
e) Taxa CVM; 
f) publicidade legal, incluindo os Anúncios de Início e Encerramento, bem como o Aviso ao Mercado, e a 

emissão dos Prospectos da Emissão; 
g) despesas com procedimento de bookbuilding e roadshow da distribuição pública dos CRIs; 
h) despesas e custos relacionados a remuneração dos assessores legais da Oferta; e, 
i) taxa de fiscalização, devida à ANBID. 

 
10. Procedimentos de Liquidação da Oferta 
 
101. Liquidação Financeira: A transferência, à Emissora, do valor obtido pelo Coordenador Líder com a 
colocação dos CRIs, no âmbito da Oferta, ocorrerá até às 15:00 da Data de Liquidação, por meio de depósito 
ou de Transferência Eletrônica Disponível - TED ou mecanismo de transferência equivalente, na Conta 
Corrente da Emissora mantida junto ao Banco ABN AMRO Real S/A, nº 6709893-2, agência nº 0689. 
 
10.2. Pagamento do Coordenador Líder: Após a confirmação do crédito referido no item 10.1. acima na Conta 
Corrente da Emissora, a Emissora pagará a remuneração de que trata o item 9.1. acima ao Coordenador Líder, em 
até 1 (um) dia da  Data de Liquidação, mediante autorização de débito em conta corrente de titularidade da 
Emissora mantida junto ao Coordenador Líder a ser informada em até 1 (um) Dia Útil anterior à Data de Liquidação. 
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INFORMAÇÕES SOBRE OS DIREITOS CREDITÓRIOS 
 
1. Principais Características dos Créditos Imobiliários 
 
1.1. A carteira objeto de securitização possui as seguintes características:  
 
1.1.1  A composição da carteira, por cedente possui as seguintes características:  
 

Originador Por Contratos Por valor da créditos  

 Quantidade % Valor em R$ % 

ABN – AMRO Real  1.027 79 81.352.691,59 82 

Banco Sudameris 267 21 18.004.178,48 18 

Total 1.294 100% 99.356.870,08 100% 
 
           1.1.1.1 O valor dos créditos referem-se ao valor dos créditos cedidos em 13 de maio de 2007. 
 
1.1.2  A composição da carteira, por tipo de garantia do Contrato tem a seguinte composição:  
 

Originador Alienação Fiduciária Hipoteca  

 Quantidade Valor  Quantidade Valor  

ABN – AMRO Real  294 28.266.712,93 733 53.085.978,66 

Banco Sudameris 21 1.977.322,88 246 16.026.855,60 

Total 315 30.244.035,81 979 69.112.834,27 
 
1.1.3 A composição da carteira, por prazo e por LTV, tem as seguintes características:  
 
Originador LTV Médio Prazo Médio Seasoning 

    

ABN - AMRO 44% 129 26 

Banco Sudameris 43% 103 36 

Total  44% 113 28 

 
           Onde : 
 

 LTV  =  valor médio do saldo devedor de cada Contrato em 13 de março de 2007, dividido pelo valor 
de avaliação do imóvel na data de concessão do financiamento atualizado pela TR;  

 
Prazo Médio  = prazo médio a decorrer dos Contratos na data de concessão do financiamento;  
 
Seasoning =  prazo percorrido por cada Contrato na data de 13 de março de 2007.  

 
 
1.1.4 Após consolidada, a composição da carteira passou a ter a seguinte composição :  
 

Tipo de Contrato Quantidade Valor – R$  LTV Médio Prazo Decorrido 

Alienação Fiduciária  315 30.244.035,81 47% 6 meses 

Hipoteca  979 69.112.834,27 42% 37 meses 

Total 1.294 30.244.035,81 44%  28 meses 
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Prazo Decorrido =  número médio de parcelas vencidas dos contratos cedidos em 13 de maio de 

2007.  Pelo critério de elegibilidade, descritos a seguir, apenas os contratos  com até uma parcela 

vencida e não paga foram aceitos.  

 

1.1.5 A carteira de créditos tem a seguinte composição regional :  

 

Estado  Contratos %  Contratos Saldo Dev. Total %  S. Dev. 

SP 1055 81,53% 79.864.897,19 80,38% 

DF 54 4,17% 6.406.419,41 6,45% 

RJ 57 4,40% 4.021.203,61 4,05% 

MG 32 2,47% 2.050.473,42 2,06% 

RS 21 1,62% 1.864.778,24 1,88% 

MT 10 0,77% 1.180.466,51 1,19% 

PR 24 1,85% 1.073.836,66 1,08% 

SE 8 0,62% 752.329,51 0,76% 

PE 11 0,85% 697.968,19 0,70% 

ES 11 0,85% 640.833,06 0,64% 

SC 8 0,62% 518.223,83 0,52% 

BA 1 0,08% 130.107,48 0,13% 

PB 1 0,08% 118.745,04 0,12% 

AM 1 0,08% 36.587,93 0,04% 

Total 1294 100,00% 99.356.870,08 100,00% 
 
2. Critério de Seleção dos Créditos Imobiliários em 23 de março de 2007 
 
2.1 O critério de seleção dos Créditos Imobiliários foi realizado em duas etapas, ou seja:. 
 
2.2 Na primeira etapa foram selecionados todos os créditos que atendiam aos seguintes critérios: 
 
a) Forma de Cobrança: Devedores com cobrança via boleto bancário; 

b) Situação de Adimplência: Devedores adimplentes com no máximo 1 (uma) parcela atrasada em março de 
2007, sendo este atraso inferior a 30 (trinta) dias; 

c) Não Elegíveis para FGTS: Devedores não elegíveis ao uso do Fundo de Garantia do Tempo de Serviços, de acordo 
com as regaras estabelecidas pelos respectivos Conselho Curador e Agente Operador; 

d) Prazo Remanescente: Devedores com prazo remanescente inferior a 180 (cento e oitenta) meses; e, 

e) Outras Condições: Devedores que não sejam empregados dos Originadores. 
 
2.3  Na segunda etapa, foram exlcuídos todos os créditos que atendiam ao seguinte critério, em 13 de março 
de 2007: 
 
a) Saldo Devedor: O saldo devedor dos Créditos Imobiliários, em março de 2007, era inferior a R$ 20.000,00 
(vinte mil reais) e igual ou superior a R$ 700.000,00 (setecentos mil reais);  
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b) Praças: Imóveis vinculados ao Créditos Imobiliários dos  seguintes Estados da Federação  Amapá, Alagoas, Ceará, 
Maranhão, Mato Grosso do Sul,  Pará, Piauí, Rio Grande do Norte, Rondônia, Rorâima, Tocantins; 

c) LTV: LTV, em março de 2007, era igual ou superior a 80% (oitenta) por cento; 

d) Prazo Remanescente: prazo remanescente menor ou igual a 12 (doze) meses. 
 
3. Critérios de substituição dos Créditos Imobiliários 
 
3.1 Não haverá possibilidade de substituição dos Créditos Imobiliários na presente Emissão. 
 
4. Objeto e forma da Cessão dos Créditos 
 
4.1. Cessão de Créditos: A Cessão dos Créditos Imobiliários tem por objeto a transferência, pelos Originadores 
à Emissora, da titularidade dos Créditos Imobiliários, representados pelas CCIs e decorrentes dos Contratos de 
Financiamento, incluindo seu principal, juros, atualização monetária, cobertura securitária, tarifa ou taxa de 
cobrança e administração e demais encargos. 
 
4.2. Posição Contratual: A Cessão de Créditos resume-se a transferência, pelos Originadores à Emissora, da 
titularidade dos Créditos Imobiliários, não representando, em qualquer momento, presente e futuro, a 
assunção, pela Emissora, da posição contratual dos Originadores, em relação aos Devedores, na qualidade de 
instituição integrante do SBPE. 
 
4.3. Transferência de Titularidade: Os Créditos Imobiliários são representados pelas CCIs, sendo que sua 
cessão é formalizada por meio do Contrato de Cessão e da negociação junto à CETIP. 
 
4.4. Transferência sem Movimentação Financeira: A transferência das CCIs no âmbito da CETIP será feita sem 
movimentação financeira. 
 
4.5. Cessão Boa, Firme e Valiosa: Até a efetiva transferência das CCIs no âmbito da CETIP, os Originadores 
obrigaram-se a adotar, em nome da Emissora, todas as medidas que se fizerem necessárias a fazer a presente 
cessão boa, firme e valiosa, inclusive perante os Devedores. 
 
4.6.Valor Nominal e Valor da Cessão dos Créditos Imobiliários: O valor nominal global dos Créditos Imobiliários 
cedidos é de R$ 99.356.870,08 (noventa e nove milhões, trezentos e cinqüenta e seis mil, oitocentos e setenta 
reais e oito centavos), sendo que o preço a ser pago, pela Emissora aos Originadores é de R$99.356.870,08 
(noventa e nove milhões, trezentos e cinqüenta e seis mil, oitocentos e setenta reais e oito centavos), sendo R$ 
81.352.691,59 (oitenta e um milhões, trezentos e cinquenta e dois mil, seissentos e noventa e um reais e 
cinquenta e nove centavos) para o ABN AMRO e R$18.004.178,48 (dezoito milhões, quatro mil, cento e setenta e 
oito reais e quarenta e oito centavos) para o Banco Sudameris. 
 
4.7. Despesas com Emissão das CCIs: Todas as despesas verificadas com a emissão, custódia, registro e 
transferência das CCIs, correrão por conta exclusiva dos Originadores. 
 
5. Saldo Devedor e Valor da Cessão dos Créditos Imobiliários cedidos pelo ABN AMRO 
 
5.1 – Saldo Devedor e Valor da Cessão dos Créditos Imobiliários: O saldo devedor global dos Créditos 
Imobiliários (“Saldo Devedor”) em 13 de maio de 2007 (“Data Base”), vencíveis a partir de 01 de julho de 
2007, inclusive, será de R$ 81.352.691,59 (oitenta e um milhões, trezentos e cinqüenta e dois mil, seiscentos 
e noventa e um reais e cinqüenta e nove centavos) sendo que o preço a ser pago, pela Securitizadora ao ABN 
AMRO, será de R$ 81.352.691,59 (oitenta e um milhões, trezentos e cinqüenta e dois mil, seiscentos e 
noventa e um reais e cinqüenta e nove centavos) (“Valor da Cessão”). 
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5.1.1 – O Valor da Cessão será pago pela Securitizadora em uma única parcela, após satisfeitas as 
Condições Precedentes (conforme a seguir definidas), no prazo de até 01 (um) dia útil a partir da 
integralização dos CRIs Júnior e Sênior. Constitui-se condição suspensiva da cessão dos Créditos 
Imobiliários, nos termos do Art. 125 do Código Civil, a subscrição, integralização dos CRIs Júnior e 
Sênior e a efetivação do pagamento do Valor da Cessão.  
 

5.1.1.1 - Não implementada a condição suspensiva nos termos do contrato de Cessão até o dia 21 de 
agosto de 2007, o presente contrato extinguir-se-á de pleno direito, devendo as Partes devolverem à 
outra, no dia útil seguinte, devidamente atualizadas pelo Plano de Reajuste Monetário e respectiva 
taxa de juros, calculada nos termos do item 5.1.4 a seguir, as quantias que tiverem eventualmente 
recebido, com exceção das  Despesas da Emissão (conforme previstas no item 2.6 do Contrato de 
Cessão firmado com o ABN AMRO, exceto a prevista no item 2.6 “b” do Contrato de Cessão firmado 
com o ABN AMRO) eventualmente devidas por conta do Contrato de Cessão firmado com o ABN 
AMRO, as quais serão suportadas pelo ABN AMRO. 

 
5.1.2 – Considerando que os Créditos Imobiliários serão utilizados como lastro na emissão de CRIs, será 
facultado à Cessionária realizar o pagamento do Valor da Cessão mediante a dação em pagamento da 
totalidade dos CRIs Sênior que porventura não venham a ser distribuídos no mercado de valores mobiliários. 
Ressalvada a hipótese de acordo entre ABN AMRO e Securitizadora até 21 de agosto de 2007, os CRIs 
Júnior serão entregues ao ABN AMRO, como pagamento de parte do Valor de Cessão (a dação dos CRIs 
Júnior e/ou dos CRIs Sênior adiante denominada apenas como “Dação em Pagamento). 
 
5.1.2.1 – Para efeitos do item 5.1.2 acima, serão considerados como não distribuídos os CRIs Sênior 
que até o encerramento do processo de bookbuilding não forem subscritos e integralizados por 
investidores, na forma estabelecida no respectivo Termo de Securitização de Créditos Imobiliários 
(“Termo de Securitização”). 
 
5.1.2.2 Para todos efeitos desta cláusula, a Dação em Pagamento será considerada como 
integralização dos CRIs Sênior e/ou dos CRIs Junior pelo ABN AMRO, proporcionalmente com os 
Créditos Imobiliários objeto do Contrato de Cessão.  

 
5.1.3 – Até a data do efetivo pagamento do Valor da Cessão, este valor será, a partir da Data Base, 
atualizado monetariamente pelo Plano de Reajuste Monetário e remunerado pela respectiva taxa de 
juros aplicada a cada um dos Contratos de Financiamento. 
 
5.1.4 – A Dação em Pagamento será realizada pelo preço de distribuição dos CRIs Sênior determinado no 
processo de bookbuilding (“Preço de Distribuição”) e os CRIs Júnior pelo seu valor unitário acrescido de 
atualização pelo Plano de Reajuste Monetário e juros remuneratórios até a data da Dação em Pagamento. 
 
5.1.5 - O Valor da Cessão será ajustado, mediante dedução proporcional do preço que seria pago pelo 
saldo devedor dos Créditos Imobiliários que, até 30 de junho de 2007, inclusive, forem objeto de: (a) 
amortização extraordinária; (b) liquidação antecipada; (c) exclusão como resultado da auditoria dos 
financiamentos imobiliários por parte da Securitizadora, ou por empresa por ele contratada 
(“Auditoria”); e, d) ocorrência de sinistros cobertos pelos Seguros.  

 
5.1.5.1 - Os Créditos Imobiliários que se encontrarem nas circunstâncias descritas no item 5.1.5 serão 
automaticamente excluídos da Cessão de Créditos, com exceção dos casos relacionados ao subitem 
“a” do item acima. 

 
5.1.6 - Tendo em vista que a Securitizadora incorrerá em uma perda financeira equivalente à diferença 
entre (i) a taxa de juros e atualização dos Créditos Imobilários e (ii) a média da taxa de juros e 
atualização dos CRIs Sênior e Júnior, no período decorrido entre a Data Base e a Data de Liquidação, o 
ABN AMRO se compromete a indenizar a Securitizadora de tal perda, cujo valor será calculado e pago 
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na Data de Liquidação. 
 
5.2 – Direito de Compensação: Exclusivamente para os fins do Contrato de Cessão,  foi autorizada a utilização 
do direito de compensação, nos termos do disposto nos artigos 368 e seguintes do Código Civil Brasileiro. 
 
5.3 – Momento da Quitação: Após o recebimento integral do Valor da Cessão, será dada pelo ABN AMRO à 
Securitizadora plena e geral quitação, mediante emissão de um termo de quitação. 
 
5.4 – Arrecadação Ordinária, Liquidação Antecipada e Indenizações: As Partes estabelecem que, a partir de 01 
de julho de 2007, inclusive, todos os recursos decorrentes dos Créditos Imobiliários serão arrecadados pela 
Securitizadora, incluindo, mas não se limitando, a arrecadação ordinária, as eventuais liquidações antecipadas 
realizadas pelos Devedores e as quitações decorrentes da indenização decorrente dos Seguros. 
 

5.4.1. – Caso o ABN AMRO receba algum Crédito Imobiliário após o dia 30 de junho de 2007, fica este 
responsável em ressarcir mencionados valores à Cessionária no prazo de até 03 (três) dias úteis.  

 
5.4.2 – Até que verificada a Condição Suspensiva, a Securitizadora permanecerá como depositária dos 
recursos oriundos do Crédito Imobiliário arrecadados pela Cessionária entre 01 de julho de 2007 e a data do 
pagamento do Valor da Cessão. Tais recursos serão investidos em aplicações financeiras, a serem definidas 
pelas Partes, junto ao Banco ABN AMRO Real S.A., até a ocorrência da Condição Suspensiva. 
 

5.4.2.1 – A fim de garantir a obrigação de devolução das quantias recebidas previstas no item 
2.1.1.1, a Cessionária, desde já, cede a propriedade fiduciária dos títulos e valores acima referidos ao 
ABN AMRO, nos termos do art. 66-B da Lei 4.728/65, conforme as alterações instituídas pela Lei 
10.931/04. 

 
5.5 – Condições Precedentes: O pagamento do Valor da Cessão, ocorrerá após o atendimento das seguintes 
condições cumulativas (as “Condições Precedentes”): 

 
a) celebração da Escritura de Emissão, depósito das CCIs na CETIP; 

 
b) registro do Contrato de Cessão em Serviço de Registro de Títulos e Documentos; 

 
c)  notificação via correios, com aviso de recebimento (“AR”), dos Devedores, na forma do anexo 

(“Anexo II”) (“Notificação dos Devedores”), que teve seu processo de envio iniciado em 14 de 
junho de 2007, independentemente da implementação da condição suspensiva. A devolução do AR 
deve ser redirecionada à Securitizadora; 

 
d) emissão dos CRIs; 

 
e) obtenção do registro provisório da oferta de CRIs Sênior junto a CVM, nos termos da Instrução 

CVM 414/04; 
 

f) formalização do Termo de Securitização, junto à Instituição Custodiante, até a data da 
integralização dos CRIs; e, 

 
g) exceto na hipótese de Dação em Pagamento dos CRIs Sênior e/ou CRIs Júnior , a subscrição e 

integralização dos CRIs Sênior e CRIs Junior; 
 

5.5.1 - Correrão por conta do ABN AMRO todas as taxas e emolumentos devidos aos serviços de 
notas, serviços de registro de títulos e documentos, necessárias a formalização do presente 
Contrato de Cessão e respectivas garantias, incluindo o atendimento das Condições Precedentes, 
de que tratam os itens “a” a “g” do item 5.5 acima. 
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6. Saldo Devedor e Valor da Cessão dos Créditos Imobiliários cedidos pelo Banco Sudameris  
 
6.1 – Saldo Devedor e Valor da Cessão dos Créditos Imobiliários: O saldo devedor global dos Créditos Imobiliários 
(“Saldo Devedor”) em 13 de maio de 2007 (“Data Base”), vencíveis a partir de 01 de julho de 2007, inclusive, será 
de R$18.004.178,48 (dezoito milhões, quatro mil, cento e setenta e oito reais e quarenta e oito centavos), sendo 
que o preço a ser pago, pela Securitizadora ao Banco Sudameris, será de R$18.004.178,48 (dezoito milhões, quatro 
mil, cento e setenta e oito reais e quarenta e oito centavos) (“Valor da Cessão”). 
 

6.1.1 – O Valor da Cessão será pago pela Securitizadora em uma única parcela, após satisfeitas as 
Condições Precedentes (conforme a seguir definidas), no prazo de até 01 (um) dia útil a partir da 
integralização dos CRIs Júnior e Sênior. Constitui-se condição suspensiva da cessão dos Créditos 
Imobiliários, nos termos do Art. 125 do Código Civil, a subscrição, integralização dos CRIs Júnior e 
Sênior e a efetivação do pagamento do Valor da Cessão. 
 
6.1.1.1 - Não implementada a condição suspensiva nos termos do Contrato de Cessão até o dia 21 de 
agosto de 2007, o presente contrato extinguir-se-á de pleno direito, devendo as Partes devolverem à 
outra, no dia útil seguinte, devidamente atualizadas pelo Plano de Reajustes Monetário respectiva taxa 
de juros, calculada nos termos do item 6.1.4 a seguir, as quantias que tiverem eventualmente recebido, 
com exceção das Despesas da Emissão (conforme previstas no item 2.6 do Contrato de Cessão firmado 
com o Banco Sudameris, exceto a prevista no item 2.6 “b” do Contrato de Cessão firmado com o Banco 
Sudameris) eventualmente devidas por conta do Contrato de Cessão, as quais serão suportadas pelo 
Banco Sudameris. 

 
6.1.2 – Até a data do efetivo pagamento do Valor da Cessão, este valor será, a partir da Data Base, 
atualizado monetariamente pelo Plano de Reajuste Monetário e remunerado pela respectiva taxa de 
juros aplicada a cada um dos Contratos de Financiamento. 
 
6.1.3 O Valor da Cessão será ajustado, mediante dedução proporcional do preço que seria pago pelo 
saldo devedor dos Créditos Imobiliários que, até 30 de junho de 2007, inclusive, forem objeto de: (a) 
amortização extraordinária; (b) liquidação antecipada; (c) exclusão como resultado da auditoria dos 
financiamentos imobiliários por parte da Securitizadora, ou por empresa por ele contratada 
(“Auditoria”); e, d) ocorrência de sinistros cobertos pelos Seguros.  

 
6.1.3.1 - Os Créditos Imobiliários que se encontrarem nas circunstâncias descritas no item 
6.1.3 serão automaticamente excluídos da Cessão de Créditos, com exceção dos casos 
relacionados ao item “a” do item acima. 

 
6.1.4. Tendo em vista que a Securitizadora incorrerá em uma perda financeira equivalente à diferença 
entre (i) a taxa de juros e atualização dos Créditos Imobiliários e (ii) a média da taxa de juros e 
atualização dos CRIs Sênior e Júnior, no período decorrido entre a Data Base e a Data de Liquidação, o 
Banco Sudameris se compromete a indenizar a Securitizadora de tal perda, cujo valor será calculado e 
pago na Data de Liquidação. 

 
6.2 – Direito de Compensação: Exclusivamente para os fins do Contrato de Cessão, foi autorizada a utilização 
do direito de compensação, nos termos do disposto nos artigos 368 e seguintes do Código Civil Brasileiro. 
 
6.3 – Momento da Quitação: Após o recebimento integral do Valor da Cessão, será dada pelo Banco Sudameris 
à Securitizadora plena e geral quitação, mediante emissão de um termo de quitação. 
 
6.4 – Arrecadação Ordinária, Liquidação Antecipada e Indenizações: As Partes estabelecem que, a partir de 01 de 
julho de 2007, inclusive, todos os recursos decorrentes dos Créditos Imobiliários serão arrecadados pela 
Securitizadora, incluindo, mas não se limitando, a arrecadação ordinária, as eventuais liquidações antecipadas 
realizadas pelos Devedores e as quitações decorrentes da indenização decorrente dos Seguros. 
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6.4.1. – Caso o Banco Sudameris receba algum Crédito Imobiliário após o dia 30 de junho de 2007, fica 
este responsável em ressarcir mencionados valores à Securitizadora no prazo de até 03 (três) dias úteis. 

 
6.4.2 – Até que verificada a Condição Suspensiva, a Securitizadora permanecerá como depositária dos 
recursos oriundos do Crédito Imobiliário arrecadados pela Securitizadora entre 01 de julho de 2007 e 
a data do pagamento do Valor da Cessão. Tais recursos serão investidos em aplicações financeiras, a 
serem definidas pelas Partes, junto ao Banco ABN AMRO Real S.A., até a ocorrência da Condição 
Suspensiva.  

 
6.4.2.1 – A fim de garantir a obrigação de devolução das quantias recebidas previstas no 
item 6.1.1.1, a Cessionária, desde já, cede a propriedade fiduciária dos títulos e valores 
acima referidos ao Banco Sudameris, nos termos do art. 66-B da Lei 4.728/65, conforme as 
alterações instituídas pela Lei 10.931/04. 

 
6.5 – Condições Precedentes: O pagamento do Valor da Cessão, ocorrerá após o atendimento das seguintes 
condições cumulativas (as “Condições Precedentes”): 

 
a) celebração da Escritura de Emissão, depósito das CCIs na CETIP; 
b) registro do Contrato de Cessão em Serviço de Registro de Títulos e Documentos; 
c) notificação via correios, com aviso de recebimento (“AR”), dos Devedores, na forma do 

anexo (“Anexo II”) (“Notificação dos Devedores”), que teve seu processo de envio iniciado 
em 14 de junho de 2007, independentemente da implementação da condição suspensiva. A 
devolução do AR deve ser redirecionada à Cessionária; 

d) emissão dos CRIs; 
e) obtenção do registro provisório da oferta de CRIs Sênior junto a CVM, nos termos da 

Instrução CVM 414/04;  
f) formalização do Termo de Securitização, junto à Instituição Custodiante, até a data da 

integralização dos CRIs; e  
g) a subscrição e integralização dos CRIs Sênior e CRIs Junior 

 
6.5.1 - Correrão por conta do Banco Sudameirs todas as taxas e emolumentos devidos aos 
serviços de notas, serviços de registro de títulos e documentos, necessárias a formalização do 
Contrato de Cessão e respectivas garantias, incluindo o atendimento das Condições Precedentes, 
de que tratam os itens “a” a “f” do item 6.5 acima. 

 
7. Política de concessão de crédito dos Originadores 
 
7.1 Os Contratos de Financiamento foram firmados com base nas premissas da oferta de crédito de longo 
prazo para pessoas físicas, correntista ou não do Banco ABN AMRO Real ou Banco Sudameris, voltado para a 
aquisição, reforma ou construção de imóveis residenciais. O Banco ABN AMRO Real, deste modo, também 
cumpre com a regulamentação do Banco Central do Brasil, o qual exige que os bancos que oferecem 
cadernetas de poupança a seus clientes apliquem parte destes recursos no Sistema Financeiro Habitacional. 
 



 72

 7.1.1. A política de oferta de crédito do Banco ABN AMRO Real pode ser resumida no seguinte quadro: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Formas de Análise de Crédito: 
 
A capacidade de crédito do proponente pode ser analisada de três formas diferentes (conforme política de 
crédito especificada pela Diretoria de Gerenciamento de Risco dos Originadores. 
 
Julgamental: 
 
É analisada a capacidade do proponente em arcar com as parcelas de financiamento do crédito a ser obtido. 
Existem três tipos de clientes que se encaixam na forma de análise julgamental: 
 
• Não-Assalariado; 
• Assalariado que não tenha seu salário creditado junto ao Banco ABN AMRO Real ou Banco Sudameris; 
• Assalariado que tenha seu salário creditado junto ao Banco ABN AMRO Real ou Banco Sudameris. 
 
Behavior: 
 
O proponente é analisado quanto ao seu histórico de pagamentos previamente realizado junto a outras 
empresas (podendo ser construtores ou incorporadores, consórcios, entre outros). Enquadrando-se nas 
exigências da política formulada pela Diretoria de Gerenciamento de Risco dos Originadores (quanto a atrasos 
e assiduidade) o proponente tem seu crédito aprovado, desenquadrando-se, o proponente tem seu crédito 
indeferido. 
 
Coobrigação: 
 
Proponentes que não foram enquadrados na análise de crédito, seja pela Análise Julgamental, seja por Behavior, 
poderão ter seu crédito concedido caso haja uma empresa coobrigada com seu crédito. Desta forma, o crédito é 
analisado também quanto à capacidade de pagamento por comprovação de renda ou por histórico de pagamentos 
previamente realizado junto a outras empresas, entretanto, são flexibilizadas as condições de análise (com base em 
política formulada pela Diretoria de Gerenciamento de Risco dos Originadores). A coobrigação é uma 
responsabilidade assumida pela pessoa jurídica originalmente detentora do crédito e é tratada de forma separada ao 
do financiamento, através de um instrumento de cessão de crédito com coobrigação, procedendo-se todos os atos 
jurídicos necessários junto aos cartórios de imóveis para registro e junto a área operacional para gestão do contrato. 

 

Rede Construtoras Imobiliárias Consórcio 

Call Center Internet 

Crédito Imobiliário PF 

Aquisição 

Julgamental Behavior Coobrigação 

Reforma Empréstimo 
Hipotecário 

Construção 

Convênio 

Modalidades 

Canais de 
Originação 

Formas de 
Análise de 

Crédito 
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Canais de Originação: 
 
As demandas de aquisição de crédito, para as modalidades citadas acima, podem ser originadas através dos 
seguintes meios: 
 
• Rede de Agências: 
 
As quatro modalidades do produto podem ser originadas pela rede de agências dos bancos Banco ABN AMRO 
Real ou Banco Sudameris. A rede de agências pode originar créditos imobiliários na medida em que atendem 
demandas de clientes que buscam as modalidades do produto pró-ativamente ou em resposta a ofertas. 
 
• Construtores\Incorporadores: 
 
Construtores\incorporadores podem vir a originar créditos para a modalidade aquisição para proponentes pessoas 
físicas, através da contratação de produtos para pessoas jurídicas que contemplem previamente uma linha de 
crédito para financiamento aos compradores dos imóveis (seja para quitação total ou parcial de financiamentos à 
pessoa jurídica – repasses – ou disponibilização do financiamento aos compradores – plano piloto). 
 
• Imobiliárias e Assessorias Imobiliárias: 
 
Imobiliárias (ou assessorias imobiliárias) podem indicar o produto crédito imobiliário (voltado par aquisição) 
para clientes compradores que busquem obter um imóvel através de um financiamento. 
 
• Convênios: 
 
Os bancos Banco ABN AMRO Real ou Banco Sudameris acordam com as empresas e clientes institucionais 
(fundos de pensões) condições especiais para os funcionários ou afiliados das mesmas (tarifas reduzidas, 
taxas especiais, entre outras). Assim sendo, através de convênio os Bancos acima mencionados captam 
clientes que seguem o processo definido para a rede de agências. 
 
 7.2. Em relação à política de crédito, hoje os principais critérios  para concessão de créditos destinada a 
aquisição de imóveis residenciais são: 
 
• Valor máximo negociado ou de avaliação (o que for maior) em até R$ 350.000,00 
• Valor mínimo do imóvel: R$ 120.000,01 
• Valor mínimo de financiamento: R$ 20.000,00 
• Valor máximo de financiamento: até 80% aplicado ao menor dentre os valores de avaliação 
 ou o de venda e compra, limitado a R$ 245.000,00 
• Taxa de juros efetiva: 12,00% aa + TR 
• Sistema de amortização: SAC e/ou Price 
• Prazo Mínimo: 1 ano 
• Prazo Máximo: 20 anos 
• Idade Mínima: 18 anos 
• Idade Máxima: 70 anos (idade + prazo de financiamento) 
• Restrições Financeiras: sem restrições internas ou externas 
• Comprometimento de renda máximo com Crédito Imobiliário: 25% de renda 
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7.2.1. Além das características acima, a política de credito leva em conta os seguintes critérios: 
 
• Renda bruta mínima: R$ 1.000,00;  
• Vínculo empregatício: mínimo 1 ano;  
• Os financiamentos serão concedidos para pessoas físicas;  
• A idade do cliente mais velho que participa da composição de renda somada ao prazo de financiamento 
não pode ultrapassar 75 (setenta e cinco) anos;  
• Comprometimento máximo de renda bruta: 25%, será admitida a composição de renda entre: (i) Casais - 
casados ou que comprovem união estável entre homem e mulher ou casais do mesmo sexo, (ii) pais e filhos 
limitado em até 2 (duas) pessoas;  
• Seguros: danos físicos no imóvel e morte/invalidez permanente - prêmios mensais incluídos no valor da 
prestação;  
• O(s) imóvel(eis) a ser(em) dado(s) como garantia deverá(ão) estar livre(s) e desembaraçado(s) de 
qualquer ônus;  
• Somente serão aceitos imóveis residenciais, novos ou usados, de alvenaria, em boas condições de 
conservação, situados em regiões urbanas, concluídos e com "habite-se";  
• A garantia do financiamento será a alienação fiduciária d(s) imóvel(eis);  
• Reajuste das prestações e saldo devedor: mensalmente, de acordo com os índices de atualização da 
poupança, exceto para o produto Real Imóvel Parcela Fixa;  
• Sistema de Amortização: SAC (Sistema de Amortização Constante), utilizado para os produtos “Real 
Imóvel - Compra de imóveis Residenciais ou Comerciais”, “Reforma Fácil” e o “Real Imóvel Financiamento 
100%”. Para o produto “Real Imóvel Parcela Fixa” é utilizado a Tabela PRICE; 
• A liberação dos recursos do financiamento e FGTS (se for o caso) será feita ao(s) vendedor(es) após a 
entrega no banco do(s) contrato(s) registrado(s) no(s) Cartório(s) de Registro de Imóveis. 
 
Os Contratos possuiam um prazo médio decorrido de 28 meses, quando foram selecionados. A política de crédito 
quando da aprovação destes financiamentos, podia ser diferente da política acima descrita. O mesmo pode 
ocorrer em relação aos dados cadastrais dos financiados, valorização ou desvalorização do imóvel entre outros. 
 
8. Da Administração dos Créditos 
 
8.1 - Administração dos Créditos Imobiliários: A administração dos Créditos Imobiliários, a partir de 01 de julho 
de 2007, será exercida pela Cessionária, através de prestador de serviços por ela contratado, nos termos do 
Instrumento Particular de Contrato de Prestação de Serviços de Administração de Créditos Imobiliários e 
Outras Avenças firmado com o Servicer, em 18 de junho de 2007 (“Contrato de Servicer”). 
 

8.1.1 – A administração dos Créditos Imobiliários observará as disposições dos Contratos de 
Financiamento e, quando aplicáveis, as disposições legais e regulamentares, em especial o Código de 
Defesa do Consumidor. 

 
8.2 – Administração pelo ABN AMRO: A Securitizadora facultará ao ABN AMRO, a qualquer momento, a 
possibilidade de administrar os Créditos Imobiliários, mediante adesão ao Contrato de Servicer.  
O ABN AMRO declara conhecer os termos e condições do Contrato de Servicer e reconhece que sua adesão ao 
referido contrato não acarretará em alteração de suas respectivas condições. 
 
8.3 – Pagamentos feitos pelos Devedores: Observado o disposto no item 2.4.2 do Contrato de Servicer, todos 
os pagamentos efetuados pelos Devedores, com vencimento a partir de 01 de julho de 2007, inclusive, serão 
diretamente creditados em conta bancária indicada pela Securitizadora e de sua titularidade, sendo vedado ao 
ABN AMRO receber diretamente quaisquer valores pagos pelos Devedores ou por terceiros vinculados aos 
Créditos Imobiliários. 
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9. Política de Cobrança 
 
8.1. No que tange a política de cobrança, os Originadores adotam a cobrança tipo padrão , para a grande 

maioria dos seus devedores classificados “de curso normal”. Não se aplicam a esta categoria, 
devedores que possam já possuir algum inadimplemento junto aos cedentes ou que sua classificação 
de risco interna justifique um procedimento diferenciado. A cobrança padrão ocorre na  seguinte 
sistemática: 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 Envio de carta 

 
 Negativação 

 
 Início Ligações 

 
 Envio Terceirizada 

 
9.2. O Sistema descrito em A é realizado para 75% dos casos padrão, por entenderem os Cedentes ser a 
forma mais eficiente de cobrar. No entanto, as demais estratégias, tais como a B e C, são sempre 
desenvolvidas e testadas para, caso se comprovem mais eficientes que a descrita A, poderem substituí-la. 
 

  Atualizada em:
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10. Informações Estatísticas sobre inadimplemento, perdas e pré-pagamento dos Créditos Imobiliários 
 
10.1. Não possuímos um histórico de inadimplência dos créditos e ou dos critérios de elegibilidade adotado, 
porém como os créditos foram cedidos pelo ABN Real e pelo Banco Sudameris, demonstramos abaixo o 
histórico de perdas, atrasos e recuperação, nos últimos três anos encerrados em Dez. 06.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Onde  

 

Carteira: Somatória do saldo devedor de todos os contratos; 

 

Inadimplência: Saldo devedor dos contratos com até 29 dias ou acima de 180 dias de atraso; 

 

Provisionamento: Somatória entre total de perdas e provisões em 12 meses;  

 

Recuperação Líquida: Valores já provisionados e recuperado em 12 meses, líquido de custo  de recuperação;  

 

Perda de Crédito Líquida: Diferença entre o valor provisionado e o valor recuperado; 

 

10.2 . No entanto, como o inadimplemento maior ocorre na fase inicial da carteira e como a carteira tem 

apresentado um forte crescimento,  a análise destes números por safra, pode mostrar de forma mais 

adequada o comportamento da carteira de crédito imobiliário dos cedentes.  

 

11. Segregação dos Créditos Recebidos 

 

11.1. A partir de 01 de julho de 2007, a arrecadação de todos os Créditos Imobiliários serão realizados 

diretamente em conta corrente de titularidade da Securitizadora. 
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12. Informação sobre Devedores 

 

12.1. Os Devedores dos Créditos Imobiliários devem apresentar de forma indireta, a política de concessão de 

crédito dos Cedentes, ou seja, as condições abaixo na data de abertura do crédito: 

 

• Renda bruta mínima: R$ 1.000,00;  

• Vínculo empregatício: mínimo 1 ano;  

• Pessoas físicas;  

• A idade do cliente mais velho que participa da composição de renda somada ao prazo de financiamento 

não pode ultrapassa 75 (setenta e cinco) anos;  

• Comprometimento máximo de renda bruta: 25%, admitida a composição de renda entre: (i) Casais - 

casados ou que comprovem união estável entre homem e mulher ou casais do mesmo sexo, (ii) pais e 

filhos limitado em até 2 (duas) pessoas. 

 

13. Amortização Extraordinária da Carteira 

 

A carteira de crédito pessoa física apresenta um patamar de pré-pagamento extraordinário (tudo o que supera 

a amortização estabelecidas nos contratos) sobre o saldo médio da carteira anual ao redor de 13,7% ao ano, 

sem muitas alterações,  conforme tabela abaixo  
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14. Desempenho da carteira por safra 
 

O desempenho do nível de liquidez da carteira, também pode ser acompanhado por mês de originação, de 
forma que o crescimento da carteira não afeta o patamar de perdas verificado.  
 
Desde de março de 2003 até março de 2007, a carteira de crédito consolidada (ABN AMRO e Sudameris) 
apresentou o seguinte resultado médio de receitas e provisionamento e perdas, assim como o resultado líquido. 

 
 

 
15. Índice de concentração por Devedor 
 
Os 10 (dez) maiores devedores da carteira representam juntos 5,30 % da totalidade dos créditos imobiliários 
selecionados, não havendo nenhum devedor que possua mais do 0,714% da carteira individualmente. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Dez maiores Devedores
5%

95%

10 Maiores Demais Devedores

A mesma análise segmentada pelos devedores classificados como não correntista possui a seguinte figura
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Os 20 (vinte) maiores devedores da carteira representam juntos 8,8% da totalidade dos créditos imobiliários 
selecionados. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Aproximadamente 1.273 Devedores, de um total de 1.294, individualmente representam menos de 0,3% da 
totalidade dos Créditos Imobiliários selecionados. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Nenhum dos Devedores individualmente representa mais do que 1% (um por cento) da totalidade da Carteira 
selecionada de Créditos Imobiliários. 
 
Verifica-se, dessa forma, que o índice de concentração por devedor da Carteira encontra-se bastante diluído, 
pulverizando assim a exposição da carteira por cada devedor individualmente. 
 

Vinte Maiores Devedores
8,80%

91,20%

20 Maiores Demais Devedores

Nº de devedores que representam 0,3% da 
carteira individualmente

1269

21

Abaixo de 0,3% Acima de 0,3%

1273 
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7. FATORES DE RISCO 
● Riscos Relacionados a Fatores Macroeconômicos 
● Riscos Relacionados à Emissora 
● Riscos Relacionados à Oferta 
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FATORES DE RISCO  
 
Antes de tomar uma decisão de investimento nos CRIs, os potenciais Investidores devem considerar seus 
objetivos de investimento e o seu perfil de risco, sua necessidade de liquidez, avaliando, cuidadosamente, 
todas as informações disponíveis neste Prospecto. Os riscos descritos abaixo não são os únicos enfrentados 
pela Emissora, ou aos quais estão sujeitos investimentos nos CRIs e no Brasil em geral.  
 
Riscos Relacionados a Fatores Macroeconômicos 
 
Política Econômica do Governo Federal 
 
A economia brasileira tem sido marcada por freqüentes e, por vezes, significativa intervenções do Governo Federal, 
que modificam as políticas monetárias, de crédito, fiscal e outras para influenciar a economia do Brasil. 
 
As ações do Governo Federal para controlar a inflação e efetuar outras políticas envolveram, no passado, 
controle de salários e preço, desvalorização da moeda, controles no fluxo de capital e determinados limites 
sobre as mercadorias e serviços importados, dentre outras. A Companhia não tem controle sobre quais 
medidas ou políticas que o Governo Federal poderá adotar no futuro e não pode prevê-las. Os negócios, 
resultados operacionais e financeiros e o fluxo de caixa da Companhia podem ser adversamente afetados em 
razão de mudanças na política pública federal, estadual e/ou municipal, e por fatores como:  
 
·        variação nas taxas de câmbio;  
·        controle de câmbio;  
·        índices de inflação;  
·        flutuações nas taxas de juros;  
·        falta de liquidez nos mercados doméstico financeiro e de capitais;  
·        racionamento de energia elétrica;  
·        instabilidade de preços;  
·        política fiscal e regime tributário; e  
·        medidas de cunho político, social e econômico que ocorram ou possam afetar o País.  
 
Adicionalmente, a administração pós-reeleição do Presidente Sr. Luiz Inácio Lula da Silva poderá implementar 
novas políticas. O Presidente da República tem poder considerável para determinar as políticas 
governamentais e atos relativos à economia brasileira e, conseqüentemente, afetar as operações e 
desempenho financeiro de empresas brasileiras, como a Companhia. A Companhia não pode prever quais 
políticas serão adotadas pelo Governo Federal e se essas políticas afetarão negativamente a economia, os 
negócios ou desempenho financeiro do seu Patrimônio e por cosequencia dos CRIs ;  
 
Efeitos da Política Anti-Inflacionária 
 
Historicamente, o Brasil teve altos índices de inflação. A inflação e as medidas do Governo Federal para combatê-la, 
combinadas com a especulação de futuras políticas de controle inflacionário, contribuíram para a incerteza 
econômica e aumentaram a volatilidade do mercado de capitais brasileiro. Mais recentemente, os índices de inflação 
foram de 9,3% em 2003, 7,6% em 2004, 5,7% em 2005 e 3,14% em 2006, de acordo com o IPCA. As medidas do 
Governo Federal para controle da inflação freqüentemente têm incluído a manutenção de política monetária 
restritiva com altas taxas de juros, restringindo assim a disponibilidade de crédito e reduzindo o crescimento 
econômico. Futuras medidas tomadas pelo Governo Federal, incluindo ajustes na taxa de juros, intervenção no 
mercado de câmbio e ações para ajustar ou fixar o valor do Real, podem ter um efeito material desfavorável sobre a 
economia brasileira e sobre os ativos que lastreiam esta Emissão.  
 
Caso o Brasil venha a vivenciar uma significativa inflação no futuro, é possível que os Contratos de 
financiamento não sejam capaz de acompanhar estes  efeitos da inflação. Como o repagamento dos 
investidores esta baseado na realização destes ativos, isto  pode alterar o retorno previsto pelos investidores. 
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Instabilidade da taxa de câmbio e desvalorização do Real 
 
A moeda brasileira tem historicamente sofrido freqüentes desvalorizações. No passado, o Governo Federal 
implementou diversos planos econômicos e fez uso de diferentes políticas cambiais, incluindo desvalorizações 
repentinas, pequenas desvalorizações periódicas (durante as quais a freqüência dos ajustes variou de diária a 
mensal), sistemas de câmbio flutuante, controles cambiais e dois mercados de câmbio. As desvalorizações 
cambiais em períodos de tempo mais recentes resultaram em flutuações significativas nas taxas de câmbio do 
Real frente ao Dólar em outras moedas. Em 31 de dezembro de 2005, a taxa de câmbio entre o Real e o Dólar 
era de R$ 2,34 por US$ 1,00, o que representa uma valorização do Real de 13,4% desde 31 de dezembro de 
2004. Em 31 de dezembro de 2006, a taxa de câmbio entre o real e o dólar era de R$ 2,14 por US$ 1,00; em 
31 de março de 2007, a taxa de câmbio entre o real e o dólar chegou a R$ 2,05 por US$ 1,00. Não é possível 
assegurar que a taxa de câmbio entre o Real e o Dólar irá permanecer nos níveis atuais.  
 
As depreciações do Real frente ao Dólar também podem criar pressões inflacionárias adicionais no Brasil que 
podem afetar negativamente a liquidez dos devedores e a qualidade da carteira de financiamentos.   
 
Mudanças na economia global e outros mercados emergentes  
 
O mercado de títulos e valores mobiliários é influenciado, em vários graus, pela economia global e condições do 
mercado, e especialmente pelos países da América Latina e outros mercados emergentes. A reação dos 
investidores ao desenvolvimento em outros países pode ter um impacto desfavorável no valor de mercado dos 
títulos e valores mobiliários de companhias brasileiras. Crises em outros países emergentes ou políticas 
econômicas de outros países, dos Estados Unidos em particular, podem reduzir a demanda do investidor por 
títulos e valores mobiliários de companhias brasileiras. Qualquer dos acontecimentos mencionados acima pode 
afetar desfavoravelmente a liquidez do mercado e até mesmo a qualidade do portfólio de direitos creditórios que 
lastreiam o CRI .  
 
Efeitos da Elevação Súbita da Taxa de juros 
 
O mesmo podemos dizer sobre  o impacto  da  variação das taxas de juros , junto aos principais agentes do 
mercado, com efeito desfavorável junto aos investidores e aos devedores dos ativos lastro.  
 
Efeitos da Retração no Nível da Atividade Econômica 
 
As operações de arrendamento mercantil apresentam historicamente uma correlação direta com o 
desempenho da economia nacional. Eventual retração no nível de atividade da economia brasileira, ocasionada 
seja por crises internas ou crises externas, pode acarretar elevação no patamar de inadimplemento de pessoas 
físicas e jurídicas inclusive aos devedores dos contratos de financiamento.  
 
Alterações na legislação tributária do Brasil poderão afetar adversamente os resultados operacionais da 
Companhia. 
 
O Governo Federal regularmente implementa alterações no regime fiscal, que afetam os participantes do setor 
de securitização, a Emissora e seus clientes. Essas alterações incluem mudanças nas alíquotas e, 
ocasionalmente, a cobrança de tributos temporários, cuja arrecadação é associada a determinados propósitos 
governamentais específicos. Algumas dessas medidas poderão resultar em aumento da carga tributária da 
Emissora, que poderá, por sua vez, influenciar sua lucratividade e afetar adversamente os preços de serviços e 
seus resultados. Não há garantias de que a Companhia será capaz de manter seus preços, o fluxo de caixa ou 
a sua lucratividade se ocorrerem alterações significativas nos tributos aplicáveis às suas operações. 
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Riscos Relacionados à Companhia 
 
Credores Privilegiados 
 
A Medida Provisória nº 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, ainda em vigor, em seu artigo 76, estabelece que 
“as normas que estabeleçam a afetação ou a separação, a qualquer título, de patrimônio de pessoa física ou 
jurídica não produzem efeitos com relação aos débitos de natureza fiscal, previdenciária ou trabalhista, em 
especial quanto às garantias e aos privilégios que lhes são atribuídos”. Ademais, em seu parágrafo único, ela 
prevê que “[desta forma] permanecem respondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos bens e das 
rendas do sujeito passivo, seu espólio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de separação 
ou afetação.” 
 
Por força da norma acima citada, os Créditos Imobiliários e os recursos dele decorrentes, inclusive as 
Garantias, não obstante serem objeto do Patrimônio Separado, poderão ser alcançados por credores fiscais, 
trabalhistas e previdenciários da Emissora e, em alguns casos, por credores trabalhistas e previdenciários de 
pessoas físicas e jurídicas pertencentes ao mesmo grupo econômico da Emissora, tendo em vista as normas 
de responsabilidade solidária e subsidiária de empresas pertencentes ao mesmo grupo econômico existentes 
em tais casos. Caso isso ocorra, concorrerão os detentores destes créditos com os detentores dos CRIs, de 
forma privilegiada, sobre o produto de realização dos Créditos Imobiliários, em caso de falência. Nesta 
hipótese, é possível que Créditos Imobiliários não venham a ser suficientes para o pagamento integral dos 
CRIs após o pagamento daqueles credores. 
 
Não existe jurisprudência firmada acerca da securitização 
 
Toda a arquitetura do modelo financeiro, econômico e jurídico desta Emissão considera um conjunto de 
rigores e obrigações de parte a parte estipuladas através de contratos públicos ou privados tendo por 
diretrizes a legislação em vigor. Entretanto, em razão da pouca maturidade e da falta de tradição e 
jurisprudência no mercado de capitais brasileiro no que tange a este tipo de operação financeira, em situações 
de stress poderá haver perdas por parte dos Investidores em razão do dispêndio de tempo e recursos para 
eficácia do arcabouço contratual.  
 
Riscos Relacionados à Oferta 
 
Risco da deterioração da qualidade de crédito do Patrimônio em Separado poderão afetar a capacidade da 
Emissora de honrar suas obrigações decorrentes dos CRIs  
 
Os CRIs são lastreados pelas CCIs, que representam os Créditos Imobiliários, os quais foram vinculados aos 
CRIs por meio do Termo de Securitização, no qual foi instituído o Regime Fiduciário e criado o Patrimônio 
Separado. Os Créditos Imobiliários representam créditos detidos pela Emissora contra os Devedores, 
correspondentes aos saldos dos Contratos de Financiamento, que compreendem atualização monetária, juros 
e outras eventuais taxas de remuneração, penalidades e demais encargos contratuais ou legais, bem como, os 
respectivos acessórios. O Patrimônio Separado constituído em favor dos titulares dos CRIs não conta com 
qualquer garantia flutuante ou coobrigação da Emissora. 
 
Assim, o recebimento integral e tempestivo pelos titulares dos CRIs dos montantes devidos conforme o Termo 
de Securitização depende do recebimento das quantias devidas em função dos Contratos de Financiamento, 
em tempo hábil para o pagamento dos valores decorrentes dos CRIs. A ocorrência de eventos que afetem a 
situação econômico-financeira dos Devedores, como aqueles descritos nesta Seção poderão afetar 
negativamente a capacidade do Patrimônio Separado de honrar suas obrigações no que tange o pagamento 
dos CRIs pela Emissora. 
 
Os investidores dos CRIs não tem qualquer direito sobre os imóveis vinculados aos contratos de financiamentos 
 
Os CRIs não asseguram aos seus titulares qualquer direito sobre os Imóveis vinculados aos Contratos de 
Financiamento, nem mesmo o direito de retê-los em caso de qualquer inadimplemento das obrigações 
decorrentes dos CRIs por parte da Emissora. 
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Risco da Baixa Liquidez dos CRIs no mercado secundário 
 
O mercado secundário existente no Brasil para negociação de valores mobiliários de renda fixa, entre estes os 
CRIs, tem apresentado  historicamente baixa liquidez e não há nenhuma garantia de que existirá no futuro um 
mercado para negociação destes, incluindo os  CRIs que possibilite aos seus titulares  alienação nas condições 
que entendam convenientes. 
 
Risco do Quorum de deliberação em assembléia geral de titulares dos CRIs 
 
As deliberações a serem tomadas em assembléias gerais de titulares dos CRIs são aprovadas por maioria 
absoluta, ressalvados os quoruns especifico estabelecidos no Termo de Securitização. O titular de pequena 
quantidade de CRIs pode ser obrigado a acatar decisões da maioria, ainda que se manifeste voto desfavorável. 
Não há mecanismos de venda compulsória no caso de dissidência do titular do CRIs em determinadas matérias 
submetidas à deliberação em assembléia geral. 
 
Eventual Rebaixamento na Classificação de Risco da Oferta 
 
A classificação de risco atribuída à Oferta baseou-se na atual condição da Emissora e nas informações 
presentes neste Prospecto. Não existe garantia de que a classificação de risco permanecerá inalterada durante 
a vigência dos CRIs  Caso a classificação de risco seja rebaixada, a Emissora poderá encontrar dificuldades em 
realizar outras captações de recursos, assim como os titulares dos CRIs poderão sofrer perdas caso realizem 
negócios no mercado secundário. 

 
Risco da não realização da carteira de  Ativos 
 
A Emissora é uma companhia securitizadora de créditos imobiliários, tendo como objeto social a aquisição e 
securitização de créditos imobiliários através da emissão de certificados de recebíveis imobiliários, cujos 
patrimônios são administrados separadamente. O Patrimônio Separado tem como principal fonte de recursos 
os Créditos Imobiliários. Desta forma, qualquer atraso ou falta de recebimento dos mesmos pela Emissora 
poderá afetar negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigações decorrentes dos CRIs. 
 
Risco de  descontinuidade do recebimento de principal e encargos mensalmente 
 
As fontes de recursos da Emissora para fins de pagamento aos Investidores decorrem direta e/ou indiretamente: (i) 
dos pagamentos dos Créditos Imobiliários; (ii) da eventual suficiência de recursos no Fundo de Reserva; e (iii) da 
liquidação das Garantias Reais da Emissão, em caso de exercício da Opção de Transferência. Os recebimentos 
oriundos dos itens acima podem ocorrer posteriormente às datas previstas de pagamentos de juros e amortizações 
dos CRIs, podendo causar descontinuidade do fluxo de caixa esperado dos CRIs. Após o recebimento dos recursos 
supra referidos e, se for o caso, depois de esgotados todos os meios legais cabíveis para a cobrança judicial ou 
extrajudicial dos Créditos Imobiliários e suas garantias, caso estes não sejam suficientes, a Emissora não disporá de 
quaisquer outras verbas para efetuar o pagamento de eventuais saldos aos Investidores. 
 
Não será emitida Carta de Conforto no âmbito desta Oferta 
 
O novo Código de Auto-Regulação ANBID para Ofertas Públicas de Distribuição e Aquisição de Valores 
Mobiliários, de 9 de maio de 2006, prevê a necessidade de manifestação escrita por parte dos auditores 
independentes acerca da consistência das informações financeiras constantes deste Prospecto com as 
demonstrações financeiras publicadas pela Emissora. 
 
No âmbito desta Emissão não será emitida Carta de Conforto conforme acima descrita. Conseqüentemente, os 
auditores independentes da Emissora não se manifestaram sobre a consistência das informações financeiras 
da Emissora constantes deste Prospecto . 
 
A opção de venda dos investidores esta relacionada ao risco de crédito da Emissora;  
 
Além dos risco descrito no item 6, o  exercício da Opção de Venda também esta está vinculado ao risco de crédito da 
Emissora. Não há garantias de que a Emissora tenha recursos suficientes para efetivar a recompra dos CRIs Sênior, nos 
termos estabelecidos no Termo de Securitização. 
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Risco de Não Transferência das Garantias Reais 
 
As CCIs representativas dos Créditos Imobiliários são emitidas sem garantia real, independentemente de sua 
existência nos Contratos de Financiamento, de forma que as Garantias Reais não foram automaticamente 
transferidas à Emissora na qualidade de administradora do Patrimônio Separado. A Transferência das Garantias 
Reais depende do exercício da Opção de Transferência pela Emissora em face dos Originadores, especialmente, no 
caso de inadimplência dos Créditos Imobiliários. Consiste este risco, portanto, na eventualidade de surgiram 
dificuldades na Transferência das Garantias Reais pelos Originadores à Emissora, impedindo a execução direta das 
Garantias Reais pela Emissora. Os custos de Transferência das Garantias Reais são de responsabilidade do 
Patrimônio Separado. A Emissora fez uma provisão de R$ 50.000,00 (cinqüenta mil reais), para pagamento dos 
custos de Transferência das Garantias Reais, que pode não ser suficiente para pagamento de todos os custos de 
Transferência das Garantias Reais, de forma que os valores que venham a eventualmente exceder essa provisão 
serão arcados pelo Patrimônio Separado. 
 
Risco de não averbação das CCIs 
 
Este risco está relacionado com a forma de estruturação da operação, uma vez que as CCIs que representam 
os Créditos Imobiliários, que serviram de lastro para a presente Emissão de CRIs, nos termos do 3º do Art. 18 
da Lei 10.931/04, combinado com o Art. 287 do Código Civil Brasileiro, foram emitidas sem a constituição de 
garantia real, muito embora o Crédito Imobiliário nela representado a possua. A emissão das CCIs sem 
garantia real levou em consideração o teor da decisão do colegiado da CVM no PROCESSO CVM RJ 2006/3140. 
 
Tal estrutura pode acarretar risco ao Investidor na medida em que, no caso de inadimplemento dos Créditos 
Imobiliários e necessidade de vinculação da garantia real às CCIs, nos termos estipulados no Contrato Cessão, 
para eventual execução da referida garantia real pela Emissora, tal vinculação possa não ser realizada à época 
do inadimplemento, uma vez que o artigo 25 da Lei 10.931/04 veda a averbação da emissão de CCIs na 
matrícula do Imóvel, caso exista qualquer prenotação ou registro de qualquer ônus real sobre os direitos 
imobiliários respectivos, inclusive penhora ou averbação de qualquer mandado ou ação judicial. Desta forma, 
pode não haver outro instrumento de Transferência das Garantias Reais dos Originadores para a Emissora. 
 
Risco de Pré-pagamento ou Resgate Antecipado 
 
Os CRIs poderão estar sujeitos, na forma definida no Termo de Securitização, a eventos de pré-pagamento, resgate 
antecipado, ou mesmo na hipótese  de falência, procedimento de recuperação judicial ou extrajudicial e insolvência 
da Emissora. A efetivação destes eventos poderá resultar num retorno menor que o previsto aos investidores, em 
especial pelo fato desta colocação estar sendo subscrita com ágio sobre o Valor Nominal dos CRIs. 
 
Risco de Indeferimento dos CRIs 
 
A CVM poderá, nos casos previstos pela regulamentação vigente, indeferir o processo de registro dos CRIs. 
Neste caso a Emissora será obrigada a resgatá-los antecipadamente. Este risco se fará presente também em 
caso de colocação dos CRIs ainda na condição de registro provisório. 
 
Risco TR – Taxa Referencial 
 
O Conselho Monetário Nacional, o Banco Central ou o Congresso Nacional podem alterar a fórmula de cálculo ou 
o critério de apuração da TR durante o prazo da Emissão, ou mesmo extingui-la. Tendo em vista que a TR tem 
reflexos sobre os Contratos de Financiamento, bem como sobre os CRIs, eventuais alterações na sua 
metodologia de cálculo, sua extinção ou substituição, poderão afetar adversamente os rendimentos dos 
Contratos de Financiamento e, por conseqüência, dos CRIs. 
 
Risco relacionados com o critério de apuração do LTV 
 
Os Imóveis não foram objeto de avaliação imobiliária especifica para fins da Emissão. As informações 
vinculadas ao LTV neste Prospecto podem não representar a realidade existente entre o valor do Imóvel e o 
valor dos Créditos Imobiliários. Em algumas circunstâncias adversas vinculadas a questões mercadológicas ou 
regionais, dentre outras, os Imóveis, podem ter se depreciado desde a originação dos Créditos Imobiliários.  
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Para fins deste Prospecto, o valor dos Imóveis baseou-se no valor da respectiva avaliação no momento da 
assinatura do Contrato de Financiamento. 
 
Risco Execução Extrajudicial da Hipoteca  
 
Compreende o risco de questionamento em eventual execução extrajudicial da Hipoteca, nos termos do 
Decreto-Lei nº 70, de 21 de novembro de 1966. Sobre o referido Decreto-Lei existem diversas discussões 
acerca de sua constitucionalidade, o que poderá acarretar atrasos ou mesmo a impossibilidade da execução da 
Hipoteca nos seus termos. 
 
Risco da Cessão de Créditos ser Realizada com Condição Suspensiva 
 
As Cessões de Créditos foram firmadas com a condição de que a sua eficácia está sujeita à realização do 
pagamento, pela Emissora, dos respectivos Valores de Cessão aos Originadores. Tal condição implica que a 
titularidade efetiva dos Créditos Imobiliários, enquanto não pago o Valor da Cessão, permanecerá com os 
Originadores e que no caso de falência ou procedimento de intervenção destes últimos, os Créditos 
Imobiliários vinculados a essa Emissão poderão não ter sua titularidade transferida à Emissora, implicando em 
eventuais prejuízos aos investidores e em um possível cancelamento da Emissão e conseqüente resgate dos 
CRIs. 
 
Risco de conflito de interesse entre Coordenador Lìder e CVM. 
 
O Coordenador Líder da presente Oferta figura também como um dos Originadores, e cedeu à Companhia 
parte dos Créditos Imobiliários objeto da presente Emissão. Não obstante ao exposto o Banco Sudameris, o 
outro Originador dos Créditos Imobiliários, é subsidiária integral do Coordenador Líder. 
 
Neste sentido, a identidade entre Coordenador Líder e um dos Originadores e o fato do outro Originador ser 
subsidiária integral do Coordenador Líder pode eventualmente acarretar em conflito de interesses no 
desenvolvimento das atividades de cessão de créditos e distribuição dos CRIs. 
 
Demais Riscos 
 
Os CRIs estão sujeitos às variações e condições dos mercados de atuação dos Devedores, que são afetados 
principalmente pelas condições políticas e econômicas nacionais e internacionais. O investimento nos CRIs 
poderá estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exógenos, tais como moratória, guerras, 
revoluções, mudanças nas regras aplicáveis aos valores mobiliários de modo geral. 
 
Informações Acerca do Futuro da Companhia. 
 
Este Prospecto contém informações acerca das perspectivas do futuro da Companhia que refletem as opiniões 
da Emissora em relação a desenvolvimentos futuros e que, como em qualquer atividade econômica, envolvem 
riscos e incertezas. Embora a Emissora acredite que as informações acerca das perspectivas do seu futuro 
sejam baseadas em convicções e expectativas razoáveis, não pode haver garantia de que o desempenho 
futuro seja consistente com essas informações. Os eventos futuros poderão diferir sensivelmente das 
tendências aqui indicadas, dependendo de vários fatores discutidos nesta Seção “Fatores de Risco” e em 
outras seções deste Prospecto. Os potenciais investidores são advertidos a examinar com toda a cautela e 
diligência as informações acerca do futuro da Emissora e não tomar decisões de investimento unicamente 
baseados em previsões futuras ou expectativas. A Companhia não assume nenhuma obrigação de atualizar ou 
revisar qualquer informação acerca das perspectivas de seu futuro. 
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INFORMAÇÕES SOBRE OS ORIGINADORES 
 
ABN AMRO (ORIGINADOR, SERVICER E COORDENADOR LÍDER) E BANCO SUDAMERIS (ORIGINADOR) 
 
A seguir encontram-se descritas informações consolidadas sobre o Banco ABN AMRO Real, suas controladas, e 
principais integrantes do Conglomerado ABN AMRO, do qual são parte os cedentes da operação, o Banco ABN 
AMRO Real S.A. e o Banco Sudameris S.A.   
 
Histórico 
 
O Banco ABN AMRO é um banco pertencente ao Grupo ABN AMRO, que é composto por instituições 
financeiras presentes em mais de 50 países ao redor do mundo, incluindo o maior banco da Holanda (ABN 
AMRO Bank N.V.),e o 8º maior banco da Europa, segundo dados do The Banker em dezembro de 2006. 
 
O ABN AMRO Bank N.V., atual controlador do ABN AMRO, está presente no Brasil desde 1917 e,  
em 31 de dezembro de 2006, era o 13º maior banco do mundo e o 8º da Europa em termos  
de ativos totais, segundo dados do The Banker. Seus ativos totais em 31 de março de 2007 somavam  
1.054,6  bilhões de Euros. 
 
Em 20 de setembro de 2006, 3,86% das ações ordinárias de emissão do ABN AMRO Real, detidas até então 
pela Banca Intesa, em decorrência da aquisição do Banco Sudameris, foram transferidas ao ABN AMRO 
Holding N.V., no âmbito de uma operação de swap de ações. Nessa mesma data, estas ações foram vendidas 
ao ABN AMRO Bank N.V., atual acionista controlador do ABN AMRO. 
 
Durante o ano de 2006, a ABN AMRO Bank N.V., integralizou aumentos de capitais na Bri-Par Dois 
Participações S.A., conforme deliberados em Assembléias Gerais Extraordinárias realizadas nos dias 28 de 
junho e 28 de setembro de 2006, com 211.961.668 ações ordinárias de emissão do Banco ABN AMRO Real de 
sua titularidade. Em razão dessas integralizações a Bri-Par Dois Participações S.A. possuía, em 31 de março de 
2007, o equivalente a 22,73% da ações ordinárias do Banco ABN AMRO Real. 
 
O ABN AMRO Bank N.V., em 31 de março de 2007, possuía participação direta de 41,86% no capital social do 
Banco ABN AMRO Real e, indireta por meio de subsidiárias, de 55,57% no capital total do Acionista 
Controlador.  
 
Em 31 de março de 2007, o Banco ABN AMRO Real era o 3º maior banco privado brasileiro em termos de total 
de ativos e 3º em patrimônio líquido. O total de ativos do Banco ABN AMRO Real atingiu R$ 131.326.587 mil 
em 31 de março de 2007 e seu patrimônio líquido de R$ 10.198.721 mil. O lucro líquido para o período 
encerrado em 31 de março de 2007 foi equivalente ao montante de R$ 1.621.546mil.  
 
O Coordenador Líder não detém qualquer participação no capital social da Securitizadora. 
 
As tabelas abaixo mostram a evolução da base de clientes do Banco ABN AMRO Real e sua presença no País, 
nos anos indicados. 
 
Base de clientes (milhões)  
2004 9,2
2005 12,1
2006 13,1
Março de 2007 13,4

Fonte: Banco ABN AMRO Real 
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Presença Nacional 
31 de dezembro 

de 2004 
31 de dezembro 

de 2005 
31 de dezembro  

de 2006 
31 de Março  

de 2007 
Agências e PABs 1.890 1.933 1.946 1.955 
Pontos de Atendimento  
Empresas 

 1.267  1.467 1.718 1.769 

Pontos de Venda 5.910 6.257 6.973 7.080 
Máquinas de Auto-
Atendimento 

8.179 8.583 9.004 9.139 

Fonte: Banco ABN AMRO Real 

 

Aquisições 
 
Desde 1998, o Banco ABN AMRO Real realizou várias aquisições de instituições financeiras, que seguem 
brevemente descritas abaixo: 
 
Aquisição do Banco Real 
 
Em 5 de novembro de 1998, o Banco ABN AMRO adquiriu indiretamente o controle do Banco Real, um dos 
maiores bancos privados do Brasil, adquirindo, por conseqüência, suas controladas e filiais. Em 28 de janeiro de 
2000, o Banco Real foi incorporado ao Banco ABN AMRO, o qual assumiu todos os direitos e obrigações do Banco 
Real. Em 31 de março de 2000, o Banco ABN AMRO passou a ser denominado Banco ABN AMRO Real S.A. 
 
Aquisição do Banco de Pernambuco  
 
Em leilão realizado em 17 de novembro de 1998, o Banco ABN AMRO Real adquiriu, aproximadamente, 
99,97% do capital social do Banco do Estado de Pernambuco S.A. – Bandepe, que, após a compra, passou a 
ser denominado Banco de Pernambuco S.A. - Bandepe (“Banco de Pernambuco”). A compra custou 
aproximadamente R$ 182,9 milhões. O Banco de Pernambuco está localizado no nordeste do Brasil e era o 
terceiro maior banco em Pernambuco, com um total de 66 agências e 521 máquinas de auto-atendimento em 
31 de dezembro de 2005. Desde sua aquisição, o Banco de Pernambuco vem sendo administrado de forma 
segregada do Banco ABN AMRO Real. Com o intuito de otimizar os recursos operacionais e sistêmicos, bem 
como racionalizar processos administrativos, o Banco de Pernambuco S.A. – BANDEPE cindiu parcela de seu 
patrimônio com conseqüente incorporação da parcela cindida pelo Banco ABN AMRO Real, conforme 
deliberação em Assembléia Geral Extraordinária de 28 de abril de 2006. Nessa mesma data houve um 
aumento de capital social do Banco Pernambuco em passando de R$ 2.767.406.800,58 para 
R$2.768.134.978,59. 
 
Em 31 de dezembro de 2006, o Banco de Pernambuco tinha um total de ativos de R$ 3.234 milhões e 
patrimônio líquido de R$ 3.171 milhões, tendo apresentado lucro acumulado no período encerrado em 31 de 
dezembro de 2005 de, aproximadamente, R$ 288 milhões. As demonstrações financeiras consolidadas do 
Banco ABN AMRO Real incluem as demonstrações financeiras do Banco de Pernambuco.  
 
Em 16 de outubro de 2006, o Bacen aprovou a cisão parcial do Banco de Pernambuco, com versão da parcela 
cindida ao Banco ABN AMRO Real.  
 
Aquisição da Webmotors  
 
Em fevereiro do ano 2000, o Banco ABN AMRO Real adquiriu a totalidade das ações do capital social da 
Webmotors.  
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A Webmotors é proprietária do website “www.webmotors.com.br”, portal especializado no setor automotivo 
que possibilita a consulta a catálogos eletrônicos e viabiliza a comercialização de veículos automotores, 
produtos e/ou serviços relacionados à indústria automobilística. 
 
A aquisição da Webmotors teve como objetivo complementar as atividades do Banco ABN AMRO Real, por 
meio da Companhia, no financiamento de veículos automotores. 
 
Aquisição do Banco da Paraíba S.A. 
 
Em 28 de março de 2002, o Banco ABN AMRO Real, vencedor de licitação realizada à época pelo Estado da 
Paraíba, incorporou o Paraiban, antigo Paraiban - Banco do Estado da Paraíba S.A., sucedendo-o em todos os 
direitos e obrigações. O valor do patrimônio líquido contábil do Paraiban na data de sua incorporação era de 
R$ 48.450.512,08 (quarenta e oito milhões, quatrocentos e cinqüenta mil, quinhentos e doze reais e oito 
centavos).  À época da incorporação, o Paraiban possuía 8 agências na Paraíba. O capital social subscrito e 
integralizado do Paraiban na data da incorporação era de R$ 26.027.179,66 (vinte e seis milhões, vinte e sete 
mil, cento e setenta e nove reais e sessenta e seis centavos). 
 
Aquisição do Banco Sudameris 
 

O Banco Sudameris surgiu da fusão entre dois bancos europeus - o italiano Banca Commerciale Italiana e o 
francês Banque Française et Italienne pour l'Amérique du Sud, que se uniram, em 1910, para formar o Banco 
Francês Italiano para a América do Sul. 

Desde então, o Banco Sudameris sempre incentivou o crescimento do país, apoiando empresários e 
investidores. Suas primeiras agências foram abertas no interior do Estado de São Paulo e ofereciam crédito à 
cafeicultura, o setor mais dinâmico da economia na época. Assim, na década de 30, tornou-se o banco 
estrangeiro com a maior rede de agências no Brasil. 

Em 1942, durante a Segunda Guerra Mundial, um decreto do governo brasileiro, que liquidava todos os bancos 
ligados à Alemanha e à Itália, obrigou o Banco Sudameris a fechar suas portas. Três anos mais tarde, com o 
fim da guerra, o banco foi autorizado a retornar suas atividades no país e passou a operar sob a razão social 
de Banco Federal Brasileiro. Mais tarde, em 1978, após uma alteração na composição acionária do Banque 
Française et Italienne pour l'Amérique du Sud, teve seu nome modificado para Banco Sudameris. 

O Banco Sudameris iniciou seu processo de expansão no Brasil em 1998, com a aquisição do controle 
acionário do Banco América do Sul, uma instituição fundada em 1940 por imigrantes japoneses, bem como 
com a abertura de 71 agências na região sudeste. A partir de então, passou a estar presente em todos os 
estados brasileiros, com exceção apenas do Acre e do Amapá. 

Com forte atuação na região sudeste do país, o Banco Sudameris destacou-se no atendimento ao segmento de 
clientes de alta renda e fortaleceu sua atuação na administração de recursos e prestação de serviços de 
qualidade.  
 
Em 1999, o grupo italiano Banca Intesa assumiu o controle acionário do Banco Sudameris e, em 2003, o 
banco foi adquirido pelo ABN AMRO Real, que, então, tornou-se, de acordo com dados fornecidos pelo Bacen 
com base em dezembro de 2006, o terceiro maior banco privado brasileiro em depósitos e em termo de ativos. 
 
Em 24 de outubro de 2003, o Banco ABN AMRO Real completou a aquisição de 94,57% das ações do Banco 
Sudameris, então de titularidade de Banca Intesa, por aproximadamente R$ 2,2 bilhões, preço este que foi pago 
parte em dinheiro e parte em ações do Banco ABN AMRO Real.  
 
Em Assembléia Geral Extraordinária do Banco Sudameris, realizada em 12 de maio de 2004, foi aprovada a 
incorporação da totalidade de ações de emissão do Banco Sudameris pelo seu controlador, Banco ABN AMRO Real. 
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Entretanto, os efeitos da deliberação acima referida foram suspensos devido a liminar requerida por acionistas 
minoritários do Banco Sudameris, até que cumprida a decisão judicial, anteriormente dada, a respeito da não 
eficácia de eleição de membros do Conselho Fiscal do Banco Sudameris, realizada em 2001, que também 
declarou ineficazes todos os atos e deliberações tomadas por aqueles Conselheiros no exercício fiscal de 2001. 
 
O Banco Sudameris por sua vez apresentou recurso especial ao STJ e requereu ao juízo de primeira instância 
que os efeitos da decisão judicial relativa à eleição do Conselho Fiscal de 2001 fossem efetivados, uma vez 
que o Conselheiro efetivamente eleito se recusava a tomar posse. Tal decisão foi efetivada, tendo sido 
expedido ofício ao Banco Central para noticiar o cumprimento da decisão e, por conseguinte, a liberação dos 
efeitos da incorporação de ações do Sudameris no Banco ABN AMRO Real. 
 
Não obstante, em decisão liminar concedida pelo STJ em recurso interposto pelos mesmos acionistas 
minoritários contra a decisão que deu por cumprido o acórdão mediante a simples posse do Conselheiro, os 
efeitos da incorporação de ações foram novamente suspensos, até que referido recurso tivesse sido julgado 
definitivamente, já tendo sido expedida a respectiva contra-ordem ao Banco Central.  
 
Em 28 de dezembro de 2006, referido membro efetivo do Conselho Fiscal do Banco Sudameris de 2001, eleito 
por força de sentença proferida naquela ação, apresentou seu parecer como conselheiro fiscal e peticionou 
informando o reconhecimento pelo próprio, mediante a entrega do referido parecer, do cumprimento integral 
da sentença, bem como requerendo a extinção da execução e declarando que não se opunha à liberação 
imediata e definitiva das deliberações tomadas em Assembléia Geral Extraordinária do Banco Sudameris 
realizada em 12 de maio de 2004, o que foi igualmente requerido pelos demais autores daquela ação.  
 
Assim, por sentença, o MM. Juiz da 5ª. Vara Cível de São Paulo (SP) declarou extinta a execução da sentença, 
conforme Ofício nº 2019/Ord/06-MDFB. Consequentemente, foram integralmente liberados os efeitos da 
Assembléia Geral Extraordinária realizada em 12 de maio de 2004, estando aprovada a incorporação das ações 
de emissão do Banco Sudameris ao patrimônio do Banco ABN AMRO Real, que foi seguida pela conversão do 
Banco Sudameris em subsidiária integral do Banco ABN AMRO Real. 
 
Atualmente o Banco Sudameris atua nos segmentos de pessoas físicas (incluindo Private Banking) e jurídicas e 
também no mercado de ações de comércio internacional. 
 
O Banco Sudameris está presente no Brasil há mais de 90 anos, com aproximadamente 500.000 clientes. Em 1998, 
como parte de sua estratégia de expansão, o Banco Sudameris adquiriu o controle do Banco América do Sul. 

 
Segundo dados do Banco Central, com a aquisição do Banco Sudameris, o Banco ABN AMRO Real torna-se o 
terceiro maior banco privado do Brasil em termos de depósitos e empréstimos e em termos de ativos. 

 
Desde outubro de 2004 as operações entre o Banco Sudameris e o Banco ABN AMRO Real estão alinhadas em 
termos de políticas, procedimentos e infra-estrutura. 
 
Em 31 de agosto de 2007 foi realizada Assembléia Geral Extraordinária visando a incorporação do Banco 
Sudameris pelo Banco ABN AMRO Real S.A.. A incorporação encontra-se em fase de homologação pelo Banco 
Central do Brasil. 
 
Objeto Social 
 
O Banco ABN AMRO Real é uma instituição financeira privada, incorporada como “banco múltiplo”. Nessa 
qualidade, tem ele por objeto a prática de todas as operações  passivas e acessórias inerentes às respectivas 
carteiras autorizadas (comercial, de investimentos, de crédito, financiamento e investimentos, de crédito 
imobiliário e de arrendamento mercantil, inclusive câmbio), de acordo com as disposições legais e 
regulamentares em vigor.  
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Capital Social e Acionistas  
 
O capital social do Banco Sudameris em 31 de março de 2007 era  de R$1.570.259.511,42, dividido em 
3.890.553.949 ações, sem valor nominal, sendo 3.796.504.860 ações ordinárias e 94.049.089 ações 
preferenciais, integralmente detidas pelo Banco ABN AMRO Real. 
Já o  capital social total do Banco ABN AMRO Real, em 31 de dezembro de 2006, era de 7.593.733.402,02, 
integralmente realizado e dividido em 1.846.565.218 ações ordinárias, escriturais, sem valor nominal, mantidas 
em conta de depósito no próprio Banco, em nome de seus titulares, sem emissão de certificado. 
 
Os principais acionistas do Banco ABN AMRO Real e suas respectivas participações, em 31 de dezembro de 
2006, eram os seguintes:   
 
a) ABN AMRO Bank N.V. – 41.859% 
b) ABN AMRO Brasil Participações Financeiras S.A. – 32.834% 
c) Bri Par Dois Participações Ltda. – 21.978% 
d) Tebema B.V. – 0.00001% 
 
Administração  
 
Banco Sudameris  
A administração do Banco Sudameris Brasil compreende um Conselho de Administração, consistente de 
membros eleitos pelos acionistas, e uma Diretoria, cujos membros são eleitos pelo Conselho de Administração. 
O Conselho de Administração reunir-se-à ordinariamente uma vez por trimestre e extraordinariamente quando 
necessário. A Diretoria reunir-se-à ordinariamente uma vez por mês e extraordinariamente quando necessário.  
 
Em 31 de agosto de 2007 foi realizada Assembléia Geral Extraordinária visando a incorporação do Banco 
Sudameris pelo Banco ABN AMRO Real S.A.. A incorporação encontra-se em fase de homologação pelo Banco 
Central do Brasil. 
 
O Banco Sudameris Brasil é atualmente dirigido por uma Diretoria, constituída de membros eleitos pelo 
conselho de administração do Banco Sudameris Brasil em assembléia geral, com mandato até a primeira 
reunião do Conselho de Administração, a ser realizada após a Assembléia Geral Ordinária do ano de 2007. 
 
Segue abaixo relação de membros da atual Diretoria: 

 
Diretor Superintendente: 
José de Menezes Berenguer Neto 
Diretores  Executivos:  
Michiel Frans Kerbert 
Luciane Ribeiro 
Marcos Matioli de Souza Vieira 
Renato Pasqualin Sobrinho  

 
A remuneração máxima global dos membros da Diretoria foi definida em consonância com as políticas do 
Banco Sudameris Brasil e de acordo com seu Estatuto Social. 
 
O endereço para correspondência de cada um dos indivíduos acima referidos é Av. Paulista, 1374, cidade de 
São Paulo, Estado de São Paulo. 
 
Os membros da Diretoria não realizam nenhuma atividade principal fora do Grupo ABN AMRO que seja 
significativa em relação às atividades do Grupo. 

 
Banco ABN AMRO Real 
 
A administração do Banco ABN AMRO Real compreendia um Conselho de Administração, consistente de 
membros eleitos pelos acionistas, e uma Diretoria, cujos membros eram eleitos pelo Conselho de 
Administração. A Assembléia Geral de acionistas realizada em 28 de fevereiro de 2003 extinguiu o Conselho de 
Administração. 
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Dessa forma, o Banco ABN AMRO Real é atualmente dirigido por uma Diretoria, constituída de, no mínimo, 04 e, no 
máximo, 46 membros eleitos pelos acionistas do Banco ABN AMRO Real em assembléia geral, com mandato de 3 
(três) anos. O mandato dos atuais membros da Diretoria indicados abaixo vencerá no ano de 2009. 
Segue abaixo relação de membros da atual Diretoria: 
 
Diretor Presidente: 
Fabio Colletti Barbosa   
 
Diretores  Vice-Presidentes:  
Michiel Frans Kerbert 
José de Menezes Berenguer Neto  
Pedro Paulo Longuini 
João Roberto Gonçalves Teixeira 
 
Diretores Executivos: 
Carlos Eduardo de Capua Corrêa da Fonseca  
Christopher Martin Paower 
Enílson Espínola Sales de Souza 
Fernando Byington Egydio Martins 
Francisco Di Roberto Junior  
Gustavo José Costa Roxo da Fonseca  
João Luiz Pasqual  
José Alfredo Lattaro  
José Roberto Machado Filho  
Luciane Ribeiro  
Luis Felix Cardamone Neto 
Luiz Fontoura de Oliveira Reis Filho  
Marco Antonio Martins de Araújo Filho  
Marcos Matioli de Souza Vieira  
Maria Luiza de Oliveira Pinto e Paiva 
Mônica Guerrieri Cardoso da Silva 
Renato Pasqualin Sobrinho 
Rui Fernando Soares Ferreira da Silva 
Sergio Augusto Constantini 
Wagner Augusto Ferrari 
 
Diretores sem Designação Especifica  
 
Alexandre Schwartsman 
Antonius Van Nimwegen 
Carla Bardaro  
Carlos De Camargo Penteado Braga  
Celso Paulo Nunes  
Flavio Tavares Valadão  
João Guilherme de Andrade Sá Consiglio 
Joel Michael Roberto 
Kleber Monteiro Moreira Filho 
Marcio Aurélio de Nóbrega  
Maria Eugênia Andrade Lopez Santos  
Romolo Antonio Nigro Junior  
Victor Hugo Homrich  
 
A remuneração máxima global dos membros da Diretoria foi definida em consonância com as políticas do 
Banco ABN AMRO Real e de acordo com seu Estatuto Social. 
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O endereço para correspondência de cada um dos indivíduos acima referidos é Av. Paulista, 1374 – 3º andar, 
cidade de São Paulo, Estado de São Paulo. 
Os membros da Diretoria não realizam nenhuma atividade principal fora do Grupo ABN AMRO que seja 
significativa em relação às atividades do Grupo. 
 
Não existem potenciais conflitos de interesse entre quaisquer atribuições dos membros da Diretoria do 
Cedente e os interesses privados e/ou obrigações do Cedente. 
 
A Marca ABN AMRO 
 
A marca “ABN AMRO” foi formada pela união de duas importantes e tradicionais instituições financeiras 
holandesas: o Algemene Bank Nederlands (o ABN Bank) e o Amsterdam-Rotterdam Bank (o AMRO Bank). A 
fusão, que resultou no nascimento do ABN AMRO Bank, ocorreu em 1991. 
 
O ABN Bank havia sido fundado há mais de 170 anos, a partir da companhia de comércio exterior 
Nederlandsche Handel-Maastschappij, que se uniu ao De Twentsche Bank e tornou-se um dos mais 
importantes bancos da Holanda. 
 
Já a trajetória do AMRO Bank teve origem em 1863, quando foi fundado o Rotterdamche Bank que, mais 
tarde, uniu-se ao Amsterdamsche Bank. 
 
Atualmente, o ABN AMRO é uma marca mundialmente conhecida, sendo que o ABN AMRO Bank N.V. é o 13º 
maior banco do mundo considerando os ativos totais e o 8º da Europa em termos de ativos totais, possuindo 
cerca de 4.600 agências em 53 países e territórios, além de mais de 107.000 empregados. Seus ativos totais 
em 31 de dezembro de 2006 somavam 987 bilhões de Euros. 
 
Áreas de Atuação 
 
A atuação do Banco ABN AMRO Real está focada em operações de empréstimo de curto e longo prazo para 
multinacionais, empresas brasileiras de grande porte, banco de varejo, financiamento ao consumidor e 
transações de câmbio e, ainda, serviços referentes a mercado de capitais e financiamento local e internacional. 
 
Até 2004, as operações do Banco ABN AMRO Real eram organizados por meio de três unidades estratégicas 
para refletir a estrutura organizacional do Grupo ABN AMRO: (i) Cliente de Atacado que combinava grandes 
clientes de “investment banking” e de “corporate banking”; (ii) Clientes Comerciais que abrangia pequenos e 
médios clientes corporativos e; (iii) Asset Management que era responsável pela gestão de fundos de 
investimento e carteiras administradas da instituição. Aproximadamente 2/3 (dois terços) dos clientes do 
Banco ABN AMRO Real estão concentrados no segundo grupo (Clientes Comerciais). Cada uma das unidades 
estratégicas tinha responsabilidade de gerenciar um segmento distinto de clientes do Banco ABN AMRO Real. 
 
Durante a segunda metade de 2004, o Banco ABN AMRO Real introduziu o “Projeto Empresas”, uma nova 
estratégia com atuação no mercado local para clientes brasileiros com rendimento anual superior a US$ 30 
milhões. O “Projeto Empresas” foi implementado em 01 de janeiro de 2005 tendo como objetivo: (i) captar 
oportunidades por meio dos clientes do Banco ABN AMRO Real, através de uma abordagem integrada e 
participação em múltiplos segmentos; (ii) defender, incrementar e ampliar a participação na carteira das 
grandes corporações, alavancando a capacidade global do Conglomerado ABN AMRO para diferenciar a oferta 
e aumentar a penetração em produtos de Cash Management e operações estruturadas; e (iii) melhorar a 
posição e a eficiência nos segmentos de clientes corporativos para captar o crescimento do mercado e 
incrementar a participação da instituição. 
 
O “Projeto Empresas” está baseado em cinco princípios, definidos conforme o segmento de atuação e o 
tamanho do cliente, os quais seguem abaixo descritos:  
 

1) Cadeia de Valor: trata-se de uma área específica que proporciona soluções de cadeia de valor, abrangendo 
os clientes, fornecedores, empregados e acionistas dos clientes. Esta unidade de Cadeia de Valor está 
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intimamente ligada ao desenvolvimento de produtos e inteligência de mercado, incluindo um papel de 
coordenação dentro da divisão denominada Comunidades de Indústria (abaixo definido). 

 
2) Nova Segmentação de Clientes: criação de dois grupos distintos de clientes e quatro segmentos, 

adequando a oferta de produtos às necessidades do cliente e à sua capacidade de pagamento. Os 
dois grupos de Clientes são Large Clients e Middle Market Clients. 

 
3) Cobertura de Clientes: a originação e a gestão de relacionamentos serão coordenadas e focadas. 

Cada gerente de relacionamento seja ele um Sênior Banker, que atende ao maior cliente, ou outro 
que atenda ao Middle Market, lidera a estratégia e o planejamento da conta, a originação e a gestão 
do relacionamento.  

 
4) Comunidades de Indústria: Os clientes classificados como Large Clients participarão da Comunidade 

Indústria que é coordenada pela equipe de Cadeia de Valor. Além disso, a área de risco de crédito 
desenvolve comunidades de indústria similares, que refletem a estrutura dos clientes. 

 
5) Plataforma Única de Produtos: uma única área de produtos do “Projeto Empresas” fará a entrega da 

oferta de produtos escolhida e otimizará o uso dos recursos do Banco ABN AMRO Real. 
 
Através do Projeto Empresas, o Banco ABN AMRO Real busca uma oferta adequada às necessidades e 
capacidade de pagamento de seus clientes. Significa ainda uma maior coordenação entre os negócios do 
Banco ABN AMRO Real, melhor alocação de recursos, criação de sinergias e oportunidade de crescimento. 
Conseqüentemente, espera-se que o “Projeto Empresas” aumente substancialmente o valor econômico do 
Banco ABN AMRO Real, através de um maior crescimento em receitas nos segmentos, um mix de negócios de 
maior qualidade e eficiência em custos. 
 
Atualmente, com a implementação do Projeto Empresas, as três unidades estratégicas em que até então o Banco ABN 
AMRO Real dividia suas operações, subdividiram-se em cinco unidades, quais sejam: (i) client team designado para 
grandes corporações transnacionais de origem brasileira ou estrangeira com negócios importantes no Brasil; (ii) 
Industrial Team apontado para empresas nacionais de grande porte; (iii) Regional Team que objetiva o relacionamento 
com companhias de médio porte; (iv) Middle Client para pequenas empresas; e mantendo-se da estrutura anterior o 
(v) Asset Management, responsável pela gestão de fundos de investimento e carteiras administradas pela instituição. 
 
Presença no Exterior 
 
A atividade do Banco ABN AMRO Real no exterior é restrita à presença de sua agência nas Ilhas Cayman. 
Constituída em 1973 como uma companhia estrangeira sob a Lei societária das Ilhas Cayman, tal agência atua 
sob a denominação de “ABN AMRO Cayman”. Em agosto de 2000 uma nova licença foi concedida a esta 
agência permitindo a condução de todos os tipos de negócios e operações bancárias sendo vedado, 
entretanto, o recebimento de qualquer depósito de pessoas residentes nas Ilhas Cayman. 
 
Em 31 de março de 2007 a atividade da “ABN AMRO Cayman” consistia principalmente no fornecimento de 
fundos para operações bancárias internacionais, através de linhas de crédito ao Banco ABN AMRO Real, que 
são estendidas aos seus clientes para o financiamento de negócios. 
 
Alianças e Parcerias 
 
Em 17 de março de 2005, o Banco ABN AMRO Real e o Banco Cacique celebraram acordo operacional para 
atender a demanda de empréstimos a titulares de benefícios definitivos do INSS, mediante desconto em folha. 
Este acordo operacional possui 3 anos de vigência, com coobrigação do Banco Cacique e desembolso mensal 
de até R$ 50 milhões pelo Banco ABN AMRO Real, e decorre de um mercado em expansão de empréstimos 
consignados. 
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Valores Corporativos 
 
O Banco ABN AMRO Real tem como valores corporativos a integridade, respeito, trabalho em equipe e profissionalismo. 

 
Os valores corporativos acima mencionados foram definidos mundialmente pelo ABN AMRO Bank N.V. em 
1997. A disseminação aconteceu através de "workshops" com todos os empregados do Banco ABN AMRO 
Real, nos quais se discutiu a sua aplicação prática no dia-a-dia. 

 
A seguir uma breve descrição de cada um dos valores corporativos do Banco ABN AMRO Real: 

 
• Integridade - compromisso com a integridade em tudo o que se faz, dentro e fora do Banco ABN AMRO 

Real. 
• Respeito - respeito a todas as pessoas independentemente de suas origens, hierarquia, sexo e idade. 

Valorização da diversidade de idéias e opiniões, tratando com dignidade as diferenças e divergências. 
• Trabalho em equipe - essência do sucesso como rede bancária internacional. Deve-se compartilhar 

conhecimentos e recursos, visando o benefício dos clientes, empregados, sociedade e acionistas. 
• Profissionalismo - compromisso de oferecer aos clientes o mais alto padrão de qualidade.  

 
O Banco ABN AMRO Real acredita que sua atuação vai além de transações econômicas, sendo que seu papel 
não é restrito à prestação de serviços de pagamentos e recebimentos, financiamentos, gerenciamento de 
investimentos e seguros. Além disso, o Banco ABN AMRO Real estimula o desenvolvimento econômico e social, 
busca de forma contínua a melhoria na qualidade da prestação de serviços, o atendimento exemplar, a 
construção de relacionamentos sustentáveis com os clientes e o envolvimento cada vez maior com questões 
sócio-ambientais. Tudo isso tendo como diretrizes os valores corporativos mencionados acima. 
 
Captação de Recursos 
 
No exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2006, o Conglomerado ABN AMRO alcançou R$ 134.314 
milhões em recursos captados, que inclui depósitos (à vista, poupança, interfinanceiros e a prazo), fundos e 
carteiras administradas, montante 49,0% superior aos R$ 90.123 milhões apurados em 31 de dezembro de 
2005, que havia apresentado um crescimento de 26,6% em relação aos R$ 71.156 milhões apurados em 31 
de dezembro de 2004. No período encerrado em 31 de março de 2007, o Conglomerado ABN AMRO alcançou 
R$ 145.280 milhões em recursos captados, montante 49,7% superior aos R$ 97.023 milhões apurados em 31 
de março de 2006. A tabela abaixo apresenta os montantes referentes a captações do Conglomerado ABN 
AMRO nos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2004, 2005 e 2006 e nos períodos encerrados 
em 31 de março de 2006 e 2007. 
 

Em R$ bilhões 
Dezembro 

2004 
Dezembro 

2005 
Dezembro

2006 
Março 
2006 

Março 
2007 

      
Volume de Recursos Captados e 
Administrados 

71,16  90,12  134,31 97,02  145,28 

Fundos + carteiras administradas 27,05 31,76    36,02 33,46  38,06
Depósitos 32,30 45,31    55,00 49,33 51,22
  Depósitos à vista 4,39 5,52      6,99 5,49 6,80
  Depósitos de poupança 6,94 7,27      8,34 7,05 8,49
  Depósitos interfinanceiros 0,45 0,52      0,62 0,46 0,79
  Depósitos à prazo 20,52 31,96    38,91 36,29 35,03
  Outros depósitos 0,01 0,04      0,14 0,04 0,11
Captações no mercado aberto 2,52 2,87    11,07 3,33 11,36
Recursos de aceites e emissão de 
títulos 

1,85 1,94      2,96 2,16 3,08

Carteira de câmbio 1,95 3,15    22,68 3,47 31,67
Obrigações por empréstimos e repasses 4,80 4,66      6,26 4,34 8,25
Débitos de operações com seguros, 
previdência e capitalização 

0,13 0,03      0,04 0,01 0,01

Cobrança e arrecadação de tributos e 
assemelhados 

0,02 0,02      0,03 0,56 0,81

Dívidas subordinadas 0,54 0,38 0,26 0,36 0,82
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O Banco ABN AMRO Real também capta recursos das entidades integrantes do Conglomerado ABN AMRO, por 
meio dos investimentos que tais entidades realizam no Banco ABN AMRO Real, observadas as disposições 
legais e regulamentares aplicáveis. A exemplo do que ocorre com as aplicações de qualquer outro cliente do 
Banco ABN AMRO Real, os recursos aplicados pelas entidades integrantes do Conglomerado ABN AMRO são 
utilizados pelo Banco ABN AMRO Real na prática de suas atividades bancárias. 
 
O Banco ABN AMRO Real possui um programa de captação de recursos no exterior denominado Medium Term 
Note Programme ("Programa"). Os potenciais emissores dentro do Programa são o Banco ABN AMRO Real, 
Banco ABN AMRO Real através de sua agência de Cayman, e a ABN AMRO Arrendamento Mercantil S.A. O 
prospecto do Programa foi atualizado em 20 de março de 2007. O valor total de notas emitidas e não pagas 
("outstanding") dentro do Programa em 31 de março de 2007 era de R$ 1,4 bilhão de reais, para notas 
denominadas em reais. O limite de emissão dentro do Programa é de US$ 3.000.000.000,00 (três bilhões de 
dólares). 
 
Gestão de Risco e Política de Provisões 
 
Gestão de Risco 
 
O Banco Central do Brasil vem implementando importantes mudanças na regulamentação da gestão dos riscos 
das instituições financeiras de acordo com propostas advindas do novo acordo do Comitê da Basiléia. Tais 
propostas baseiam-se em três pontos principais denominados pilares da administração bancária, a saber: (i) 
exigências mínimas de capital para cobertura dos diversos riscos, baseadas em modelos quantitativos; (ii) 
evolução da supervisão bancária; e (iii) incremento no nível de divulgação de informações. Baseado nas 
últimas comunicações do BACEN, estima-se que as regras atinentes ao novo acordo do Comitê da Basiléia 
(Basiléia II), no modelo padrão, devem entrar em vigor no ano de 2008. 
 
Política de Crédito e Provisões 
 
Em 31 de dezembro de 2006, as operações de crédito classificadas entre os níveis AA-C representaram 92,3% 
da carteira de crédito do Banco ABN AMRO Real, enquanto que as operações classificadas entre os níveis D-H 
representaram apenas 7,7% da carteira. Em 31 de dezembro de 2005, as operações de crédito classificadas 
entre os níveis AA-C representaram 93,2% da carteira de crédito do Banco ABN AMRO Real, enquanto que as 
operações classificadas entre os níveis D-H representaram apenas 6,8% da carteira. Em 31 de dezembro de 
2004, as operações de crédito classificadas entre os níveis AA-C representaram 93,5% da carteira de crédito 
do Banco ABN AMRO Real, enquanto que as operações classificadas entre os níveis D-H representaram apenas 
6,5% da carteira. Em 31 de março de 2007, as operações de crédito classificadas entre os níveis AA-C 
representaram 92,6% da carteira de crédito do Banco ABN AMRO Real, enquanto que as operações 
classificadas entre os níveis D-H representaram apenas 7,4% da carteira. Em 31 de março de 2006, as 
operações de crédito classificadas entre os níveis AA-C representaram 92,5% da carteira de crédito do Banco 
ABN AMRO Real, enquanto que as operações classificadas entre os níveis D-H representaram apenas 7,5% da 
carteira. 
 
Em 31 de dezembro de 2006, as provisões para créditos de liquidação duvidosa com característica de crédito 
totalizaram R$ 2.536.571 mil, e representaram cerca de 5,1% do total de créditos da carteira do Banco ABN 
AMRO Real. Em 31 de dezembro de 2005, as provisões para créditos de liquidação duvidosa com característica 
de crédito totalizaram R$ 1.791.132 mil, e representaram cerca de 4,5% do total de créditos da carteira do 
Banco ABN AMRO Real. Em 31 de dezembro de 2004, as provisões para créditos de liquidação duvidosa com 
característica de crédito totalizaram R$ 1.390.582 mil, e representaram cerca de 4,7% do total de créditos da 
carteira do Banco ABN AMRO Real. Em 31 de março de 2007, as provisões para créditos de liquidação 
duvidosa com característica de crédito totalizaram R$ 2.555.635 mil, e representaram cerca de 5,0% do total 
de créditos da carteira do Banco ABN AMRO Real. Em 31 de março de 2006, as provisões para créditos de 
liquidação duvidosa com característica de crédito totalizaram R$ 2.035.479 mil, e representaram cerca de 
4,9% do total de créditos da carteira do Banco ABN AMRO Real.  
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As operações de crédito e arrendamento mercantil são classificadas de acordo com a análise da administração 
do Banco ABN AMRO Real com relação ao risco de crédito, de acordo com as normas previstas na Resolução 
CMN n.º 2.682/99. Referida Resolução determina a classificação de risco das operações de arrendamento 
mercantil em níveis estabelecidos em ordem alfabética crescente, de “AA” (risco mínimo) até “H” (risco 
máximo), levando em consideração o grau de risco envolvido em tais operações, medidos conforme os 
seguintes fatores: 
 
(i) situação econômico-financeira, grau de endividamento, capacidade de geração de resultados, fluxo de 
caixa, administração e qualidade de controles, pontualidade e atraso nos pagamentos, contingências, setor de 
atividade econômica e limite de crédito no que se refere ao devedor e seus garantidores; e 
 
(ii) natureza e finalidade da transação, característica e valor das garantias prestadas no que se refere à 
operação. 
 
Ganhos provenientes de operações de crédito vencidas há mais de 60 dias, independentemente do seu nível 
de risco, são reconhecidos como receita somente quando efetivamente recebidos. Operações classificadas no 
nível “H” permanecem em tal nível por um período de 6 meses. Após transcorrido referido prazo, os 
respectivos créditos são baixados contra provisões previamente constituídas e permanecem contabilizados em 
contas de compensação por 5 anos, sendo, portanto, excluídos do balanço. 
 
Operações de empréstimo renegociadas são classificadas pelo menos no mesmo nível de risco atribuído à 
operação original. Operações de crédito renegociadas já baixadas contra provisões para créditos de liquidação 
duvidosa e contabilizadas em contas de compensação são classificadas no nível “H” e quaisquer ganhos 
possíveis resultantes da renegociação desses créditos são reconhecidos como receitas apenas quando 
efetivamente recebidos. 
 
Crédito Imobiliário 
 
O Grupo ABN AMRO Real possui tradição em Crédito Imobiliário em suas diversas unidades de negócios pelo 
mundo. No Brasil vem se destacando em relação aos seus concorrentes participantes do Sistema Brasileiro de 
Poupança e Empréstimos (SBPE), e aumentando o seu Market Share constantemente até o ano de 2005. A 
carteira imobiliária do Banco Sudameris e do  ABN AMRO foram unificadas em termos de políticas e processos 
em Março de 2004, sendo desde então estas são acompanhadas em termos de índices de crescimento e de 
qualidade,  de forma consolidada.   
 
Evolução da Carteira Imobiliária  
 
O crescimento da carteira imobiliária do ABN AMRO nos últimos anos, em especial desde 2004, é fruto de um 
ambiente econômico mais favorável, de importantes alterações no cenário jurídico do mercado de Crédito 
Imobiliário (como a aprovação da Alienação Fiduciária para o Crédito Imobiliário e a Lei do Incontroverso) e 
dos esforços do ABN AMRO em aprimorar serviços, produtos e processos neste segmento de mercado de alto 
potencial de crescimento.  
 
Os resultados obtidos desde então são bastante positivos, com crescimento tanto da carteira quanto do seu 
market share.  Em 2006, com prioridade dada  pela Caixa Economica Federal no SBPE para  empréstimos para 
Pessoas Físicas, em especial no segmento de baixa renda, de forte cunho social, sua presença distorce a curva 
de evolução do mercado. 
 
Desta forma, o Banco ABN AMRO Real mesmo sofrendo uma queda no seu  Market Share, manteve o nível de 
crescimento de sua carteira, que atingiu, de forma consolidada (ABN e Sudameris) o valor de R$ 1.347 
Milhões, no segmento pessoas físicas, em dezembro de 2006, um aumento de 17% em relação ao último ano. 
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                  Originação de Financiamentos  Pessoas Físicas   e   “Market Share”  
 
 
 
 
 
 

 
 
O gráfico acima nos mostra o crescimento do volume originado desde 2000, de forma consolidade (ABN Real e 
Sudameris) fruto da importância deste segmento para a Organização e do investimento nas suas atividades de 
crédito imobiliário, não apenas para o se adequar as suas exigibilidades, mas pelo grande potencial  de 
crescimento deste mercado e da importância deste produto na fidelização de seus clientes pessoas físicas.  
 
Nos últimos anos o crescimento que ocorreu na captação em caderneta de poupança, embora também 
expressivo, ocorreu em ritmo menor que o crescimento da carteira imobiliária, conforme demonstrado no 
gráfico abaixo.    
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Este crescimento de carteira manteve o ABN Real na segunda colocação entre os bancos privados, que 
ocorreu na captação em caderneta de poupança, embora também expressivo, ocorreu em ritmo menor que o 
crescimento da carteira imobiliária, conforme demonstrado no gráfico abaixo.    
 
                         Evolução da Carteira Imobiliária   -    Bancos Privados 

            

 Evolução da Carteira - pessoa física + jurídica   
       

dez/05 jun/06 dez/06 mar/07     
R$ Mil R$ Mil R$ Mil R$ Mil   

Itaú (*) 1.888.669 1.915.940 2.436.002 4.248.405   
ABN Real  1.595.223 1.725.313 2.007.677 2.132.457   
Bradesco 1.443.067 1.500.104 1.943.807 2.129.033   
Unibanco 1.344.913 1.457.813 1.479.171 1.548.975   
Santander 1.008.575 1.077.898 1.232.424 1.421.677   
HSBC 704.617 677.194 636.473 672.775   
(*)  houve incorporação em 2007    
Fonte: Bacen          

 
Qualidade do Portfólio de Crédito Imobiliário   
 
A análise de resultados da carteira de financiamentos pessoa física, de 2004 a 2006, demonstra melhoras nos 
índices de perdas (provisionamento) e de recuperação de créditos. Contribuem para isto um cenário macro-
econômico mais favorável, a forte política de provisionamento anterior a unificação das carteiras e a 
introdução dos contratos com garantia em alienação fiduciária, a partir de Novembro de 2005. 
 
A tabela abaixo nos mostra um histórico recente de  atrasos, perdas e recuperação da carteira consolidada do 
ABN AMRO – Sudameris.     
 

 
 
Onde  
 
Carteira: Somatória do saldo devedor de todos os contratos; 
 
Inadimplência: Saldo devedor dos contratos com até 29 dias ou acima de 180 dias de atraso; 
 
Provisionamento: Somatória entre total de perdas e provisões em 12 meses;  
 
Recuperação Líquida: Valores já provisionados e recuperado em 12 meses, líquido do custo  de recuperação;  
 
Perda de Crédito Líquida: Diferença entre o valor provisionado e o valor recuperado. 
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INFORMAÇÕES RELATIVAS A EMISSORA 
 
SUMÁRIO DA SECURITIZADORA 
 
Encontra-se a seguir um resumo das atividades e informações financeiras da Securitizadora. O presente sumário não 
contém todas as informações que o investidor deve considerar antes de investir nos CRI. O investidor deve ler o 
Prospecto como um todo, incluindo as informações contidas na Seção “Introdução - Fatores de Risco” e as 
demonstrações financeiras e respectivas notas, antes de tomar uma decisão de investimento. As demonstrações 
financeiras da Securitizadora estão anexas a este Prospecto. 
 
A Securitizadora 
 
Criada em 2000, com o objetivo de desenvolver o mercado brasileiro de securitização imobiliária, a Brazilian 
Securities é uma securitizadora independente. 
 
Foi responsável por uma série de inovações, entre as quais se destaca a ultilização da alienação fiduciária no 
segmento imobiliário, o mais moderno mecanismo de garantia nas operações do setor. 
 
No mesmo ano, firmou um acordo com o IIC – Inter-American Investment Corporation, braço financeiro do 
BID, que prevê a aquisição de CRI de emissão da Brazilian Securities. Em função do sucesso desta parceria, a 
partir de 2001, houve uma ampliação da linha visando o desenvolvimento deste segmento do mercado de 
capitais no Brasil. 
 
Foi também a empresa que, pioneiramente, aprovou junto a CVM, o conceito de Séries Sênior e Junior 
(subordinadas), hoje amplamente utilizado, inclusive em outros produtos, como os FIDC – Fundos 
Investimentos em Direitos Creditórios. 
 
Carrega também em sua bagagem o pioneirismo no registro e utilização de CCI’s – Cédulas de Créditos 
Imobiliários como lastro para suas emissões de CRI’s, instrumento que hoje é vastamente utilizado, reflexo de 
sua agilidade e da redução de custos que traz às operações de securitização. 
 
Utilizando os mais modernos conceitos dos mercados financeiro e imobiliário, desenvolveu sofisticadas 
estruturas de investimento. A Brazilian Securities foi a primeira companhia no Brasil a obter a classificação 
AA1.BR, pela Moody’s Investors Service, para suas emissões de CRIs.  
 
A Brazilian Securities tem sua marca vinculada ao pioneirismo e desenvolvimento de estruturas criativas e 
eficientes para alavancar o mercado imobiliário. 
  
No ano de 2005, efetuou a maior emissão de Certificados de Recebíveis Imobiliarios já emitida no mercado 
brasileiro, no montente de R$ 1 Bilhão. Atualmente a companhia é responsável por 31% das emissões 
realizados no mercado nacional. 
 
Mercado de certificados de recebíveis imobiliários – Participação das companhias securitizadoras 
 
A Securitizadora é uma das empresas da plataforma composta ainda pela Brazilian Mortgages e Brazilian 
Capital todas concebidas para proporcionar ao mercado soluções financeiras que fomentem o setor de 
construção civil.  Consequentemente, empresas internacionais tem interesse em investir nas empresas quer 
diretamente tornando-se acionista ou indiretamente fornecendo linhas de créditos que capitalizariam o grupo 
para alavancar seus negócios.  
 
Dentre as linhas de crédito hoje existente temos acordos operacionais com o BID – Banco Interamericano de 
Desenvolvimento, que concedeu à Securitizadora uma linha de USD 75 milhões, por sete anos, para aquisição de 
novos créditos imobiliários e conseqüente emissão de CRIs.  
 



 108

Em conformidade com sua característica de empresa “gestora” de créditos imobiliários para o mercado 
financeiro e de capitais, via emissão de séries de certificados de recebíveis imobiliários, a Securitizadora possui 
um quadro bastante restrito e qualificado de colaboradores. Sendo que suas principais atividades 
administrativas e financeiras são geridas de forma terceirizada por experientes empresas, apenas restringindo 
o seu corpo próprio de colaboradores as atividades relacionadas com os créditos imobiliários e o conseqüente 
regime fiduciário associado a estes créditos. 
 
A Securitizadora está em dia com todas as suas obrigações trabalhistas, previdenciárias e tributárias. 
Atualmente, não existe qualquer processo judicial ou administrativo com objetivo de cobrar obrigações de 
natureza fiscal, trabalhista ou previdenciária em face da Securitizadora. 
 
VISÃO GERAL DO SETOR DE SECURITIZAÇÃO IMOBILIÁRIA 
 
A securitização de recebíveis imobiliários no Brasil tem se desenvolvido com extrema rapidez nos últimos anos, 
tanto em termos de volume, quanto em comparação com outros instrumentos de dívida há muito consolidados 
no mercado de valores mobiliários, como os CRIs.  
 
Esse crescimento pode ser explicado pela necessidade de financiamento do setor imobiliário, aliado ao fato de 
tratar-se de uma opção atrativa de investimento. As tabelas a seguir demonstram o mencionado crescimento, 
indicando número de emissões públicas e volumes de 1999 a agosto de 2007. 
 

a) Crescimento do Mercado de Securitização: 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
b)   Volume de CRIs por Securitizadoras 
 

 

Volume de CRI's emitidos e com registro definitvo na CVM 
(1999-2007) 

Ranking Cia. Securitizadora Volume emitido % do mercado 

1 Brazilian Securities 1.546,5 31% 

2 Rio Bravo 992,0 20% 

3 Cibrasec 908,6 18% 

4 Walter Torre 628,5 12% 

5 Altere 460,4 9% 

6 Outras 523,4 10% 

Total 5.059 

Em R$ 1.000 
Fonte: Comissão de Valores Mobiliários - CVM 

1999 12,9
2000 171,7
2001 222,8
2002 142,2
2003 287,6
2004 403,1
2005 2.102,3
2006 1.071,4
2007 645,4
Total 5.059,3

Volume de CRI's registrados ano

Em milhões de reais.
Fonte: Comissão de Valores Mobiliários - CVM
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Histórico 
 
A securitização de recebíveis teve sua origem nos Estados Unidos em 1970, quando as agências 
governamentais ligadas ao crédito hipotecário promoveram o desenvolvimento do mercado de títulos 
lastreados em hipotecas. 
 
Nessa época, os profissionais que atuavam no mercado definiam a securitização como “a prática de estruturar 
e vender investimentos negociáveis de forma que seja distribuído amplamente entre diversos investidores um 
risco que normalmente seria absorvido por um só credor”. 
 
O mercado de securitização iniciou-se com a venda de empréstimos hipotecários reunidos na forma de pool e 
garantidos pelo governo. A partir desta experiência, as instituições financeiras perceberam as vantagens desta 
nova técnica financeira, que visava o lastreamento de operações com recebíveis comerciais de emissões 
públicas de endividamento. 
 
No Brasil, seu surgimento se deu em um momento histórico peculiar. Na década de 90, com as privatizações e a 
desestatização da economia, aliados a uma maior solidez na regulamentação, a negociação de crédito e o 
gerenciamento de investimentos próprios ficaram mais voláteis com a velocidade e a complexidade desse novo 
cenário. Dessa forma, tornou-se necessária a realização de uma reformulação na estrutura societária brasileira e 
uma profissionalização do mercado de capitais que passou a exigir títulos mais seguros e garantias mais sólidas 
nos moldes internacionais. Como conseqüência, o foco para a análise da classificação de riscos passou a ser a 
segregação de ativos. 
 
Apesar de as primeiras operações terem sido realizadas a partir da década de 90, foi no ano de 1997 que diversas 
companhias utilizaram-se da securitização como parte de sua estratégia de financiamento. 
 
A Lei do Sistema de Financiamento Imobiliário fixou pela primeira vez no Brasil as regras e características de 
uma operação de securitização. 
 
Securitização 
A securitização consiste na concessão de um conjunto de créditos a uma empresa constituída com o propósito 
específico de adquiri-los e emitir valores mobiliários no mercado para, com o produto da colocação, efetuar o 
pagamento da cessão ao seu proprietário original. 
 
Securitização de Créditos Imobiliários 
Nos termos da Lei do Sistema de Financiamento Imobiliário, securitização de créditos imobiliários é a “operação” 
pela qual os créditos são expressamente vinculados à emissão de uma série de títulos de crédito, mediante termo de 
securitização de créditos, lavrado por uma companhia securitizadora”. 
 
A securitização de créditos imobiliários é uma operação que atende, fundamentalmente, do ponto de vista do 
originador do crédito imobiliário, ao objetivo de obtenção de uma fonte alternativa de recursos, podendo 
oferecer vantagens mediante a redução da taxa de juros na tomada de empréstimos no mercado financeiro, e 
gerando fluxo de caixa. 
 
Créditos Imobiliários 
Os certificados de recebíveis imobiliários têm como lastro créditos imobiliários. Para que determinados créditos 
possam servir de lastro para uma emissão de certificados de recebíveis imobiliários, devem decorrer, 
necessariamente, da exploração de qualquer tipo de atividade relacionada a imóveis. 
 
Companhia Securitizadora 
A securitização é efetuada por meio de companhias securitizadoras de créditos imobiliários, instituições não 
financeiras, constituídas sob a forma de sociedades por ações, que têm como objeto a aquisição e 
securitização dos créditos e a emissão e colocação dos certificados de recebíveis imobiliários no mercado. 
 
Adicionalmente, a Lei do Sistema de Financiamento Imobiliário autoriza a emissão de outros valores 
mobiliários e a prestação de serviços compatíveis com suas atividades. Assim, conclui-se que as companhias 
securitizadoras não estão limitadas à securitização, sendo-lhes facultada a realização de outras atividades 
compatíveis com seus objetos. 
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Apesar da Securitizadora não ser instituição financeira, a Lei do Sistema de Financiamento Imobiliário facultou 
ao Conselho Monetário Nacional estabelecer regras para seu funcionamento. 
 
Para que uma companhia securitizadora possa emitir valores mobiliários para distribuição pública é necessário 
requerer o registro de companhia aberta à CVM, conforme prevê o artigo 21 da Lei do Mercado de Valores 
Mobiliários devendo, para tanto, seguir os procedimentos descritos na Instrução CVM nº 414. 
 
Regime Fiduciário 
 
A Lei do Sistema de Financiamento Imobiliário contemplou a faculdade de adotar-se um mecanismo de 
segregação patrimonial para garantia do investidor que venha a adquirir os certificados de recebíveis 
imobiliários emitidos pela companhia securitizadora. Este mecanismo é denominado regime fiduciário. 
 
O regime fiduciário é uma espécie de garantia que consiste na formação, por instrumento contratual, de 
patrimônio separado, o qual: (i) não está sujeito a qualquer ação ou execução pelos credores da companhia 
securitizadora por mais privilegiados que sejam, mesmo em caso de insolvência; (ii) não pode ser objeto de 
garantia de operações da companhia securitizadora; e (iii) é destinado exclusivamente ao pagamento dos 
respectivos certificados de recebíveis imobiliários. Em decorrência da afetação desse patrimônio, os titulares 
dos certificados de recebíveis imobiliários são beneficiados na medida em que o risco de crédito do pagamento 
será, em regra, o risco dos devedores dos recebíveis imobiliários, e não o da companhia securitizadora. O 
regime fiduciário sofreu limitações por força da MP 2.158-35, conforme abaixo explicado. 
 
Tal patrimônio terá autonomia em relação ao patrimônio geral da companhia securitizadora, bem como outros 
patrimônios de afetação criados por essa companhia, e servirá exclusivamente (ressalvada a aplicação da MP 
2.158-35) para pagamento dos respectivos certificados de recebíveis imobiliários emitidos e satisfação das 
demais obrigações inerentes a tais títulos. 
 
Instituído o regime fiduciário, caberá à companhia securitizadora administrar cada patrimônio separado, 
manter registros contábeis independentes em relação a cada um deles. Não obstante, a companhia 
securitizadora responderá com seu patrimônio pelos prejuízos que causar por descumprimento de disposição 
legal ou regulamentar, por negligência ou administração temerária ou, ainda, por desvio da finalidade do 
patrimônio separado. 
 
O regime fiduciário é instituído por meio da declaração unilateral da companhia securitizadora no respectivo 
termo de securitização. 
 
MP 2.158–35 
O Governo Federal inverteu a política de segregação de riscos inerente ao regime fiduciário, por meio da 
edição da MP 2.158–35, atualmente em vigor. 
 
A MP 2.158-35, em seu artigo 76, dispõe que a afetação ou separação, a qualquer título, de patrimônio de 
pessoa física ou jurídica, não produz efeitos em relação aos débitos de natureza fiscal, previdenciária ou 
trabalhista, especialmente com relação às garantias e privilégios atribuídos. Isso significa que os bens e as 
rendas dos patrimônios de afetação de qualquer natureza, o que inclui o patrimônio criado por meio do regime 
fiduciário, passam a responder por dívidas da companhia securitizadora de natureza fiscal, previdenciária ou 
trabalhista, estranhas aos certificados de recebíveis imobiliários a que estão vinculados os créditos imobiliários 
sujeitos ao regime fiduciário. 
 
Assim, as rendas provenientes dos Créditos Imobiliários submetidos ao regime fiduciário responderão pelas 
dívidas fiscais, previdenciárias e trabalhistas inerentes ao patrimônio geral da Securitizadora. 
 
Certificados de Recebíveis Imobiliários 
 
O certificado de recebível imobiliário é um título de crédito nominativo, de livre negociação, lastreado em 
créditos imobiliários e constitui promessa de pagamento em dinheiro. 
 
Trata-se de um título de crédito que se mostra apropriado ao financiamento de longo prazo, visto que de um 
lado, compatibiliza-se com as características das aplicações do mercado imobiliário, estando vinculado às 
condições dos financiamentos contratados com os tomadores, e, de outro lado, reúne as condições de 
eficiência necessárias à concorrência no mercado de capitais, ao conjugar a mobilidade e agilidade própria do 
mercado de valores mobiliários e a segurança necessária para garantir os interesses do público investidor. 
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É considerado um valor mobiliário, para efeitos do artigo 2º, inciso III, da Lei do Mercado de Valores 
Mobiliários, característica que lhe foi conferida pela Resolução nº 2.517, de 29 de junho de 1998 do Conselho 
Monetário Nacional. 
 
Somente podem ser emitidos por companhias securitizadoras e seu registro e negociação são realizados por meio 
dos sistemas centralizados de custódia e liquidação financeira de títulos privados. 
 
Oferta Pública de Certificados de Recebíveis Imobiliários 
 
Até fins de 2004, a emissão de CRI era regulada pela Instrução CVM nº 284, de 24 de julho de 1998, primeiro 
normativo sobre securitização de recebíveis imobiliários editado pela CVM. De acordo com a Instrução CVM nº 
284, somente era possível a distribuição de CRI cujo valor nominal unitário fosse igual ou superior a 
R$300.000,00. 
 
Em 30 de dezembro de 2004, a CVM editou a Instrução CVM nº 414, sendo ampliado o rol de possíveis 
investidores, pois não foi estipulado valor nominal mínimo para os CRI. A Instrução CVM nº 414 revogou a 
Instrução CVM nº 284, passando a regular a oferta pública de distribuição de certificados de recebíveis 
imobiliários e o registro de companhia aberta das companhias securitizadoras. De acordo com a Instrução CVM 
nº 414, somente poderá ser iniciado uma oferta pública de certificados de recebíveis imobiliários se o registro 
de companhia aberta da securitizadora estiver atualizado e após a concessão do registro pela CVM. 
 
Dentre as disposições da Instrução CVM nº 414, com alterações dispostas na Instrução CVM 429 e 443 acerca 
da oferta pública, destacam-se as seguintes: 
 
● é dispensada a participação de instituições intermediárias integrantes do sistema de distribuição de valores 
mobiliários a que se refere o artigo 15 da Lei do Mercado de Valores Mobiliários, caso o valor nominal unitário do 
certificado de recebível imobiliário a ser colocado seja igual ou superior a R$300.000,00; 
 
● nas distribuições de certificados de recebíveis imobiliários com valor nominal unitário inferior a R$300.000,00, 
exige a instrução que os créditos que lastreiam a emissão (a) estejam sob regime fiduciário; (b) sejam originados 
de imóveis com “Habite-se” concedido pelo órgão administrativo competente e, além disso, deve ser respeitado o 
limite máximo de 0,5% dos créditos por devedor; 
 
● se os créditos lastro dos certificados de recebíveis imobiliários forem decorrentes da aquisição ou promessa 
de aquisição de unidade imobiliária vinculadas a incorporações objeto de financiamento, para que seja 
concedido o registro deverá ser comprovada a constituição de patrimônio de afetação a que faz referência a 
Lei nº 4.591, de 16 de dezembro de 1964; 
 
● é facultada a obtenção do registro provisório para a distribuição dos certificados de recebíveis imobiliários se 
o seu valor nominal unitário for igual ou superior a R$300.000,00. Porém, caso o pedido de registro definitivo 
não seja formulado até o 30º dia do mês subseqüente ao da concessão do registro provisório, este último será 
automaticamente cancelado; 
● o registro definitivo será cancelado se a companhia não proceder à formalização do termo de securitização 
ou não prestar garantia aos detentores dos certificados de recebíveis imobiliários, nos termos do artigo 7º, §5º 
da Instrução CVM nº 414;  
 
● é facultado o desdobramento dos certificados de recebíveis imobiliários 18 meses após a data do 
encerramento da oferta, de modo que o valor nominal unitário do certificado de recebível imobiliário passe a 
ser inferior a R$300.000,00, desde que observados os requisitos da Instrução CVM nº 414 e 442; 
 

● os créditos imobiliários que lastreiam a emissão de CRI deverão observar o limite máximo de 20% (vinte por 
cento), por devedor ou co-obrigado. O percentual de 20% poderá ser excedido quando o devedor ou o co-
obrigado: (i) tenha registro de companhia aberta; (ii) seja instituição financeira ou equiparada; ou (iii) seja 
sociedade empresarial que tenha suas demonstrações financeiras relativas ao exercício social imediatamente 
anterior à data de emissão do CRI elaboradas em conformidade com o disposto na Lei nº 6.404, de 15 de 
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dezembro de 1976, e auditadas por auditor independente registrado na CVM, ressalvado o disposto no § 4º 
deste artigo; 

● poderão ser dispensados a apresentação das demonstrações financeiras os CRI que: (i) sejam objeto de 
oferta pública de distribuição que tenha como público destinatário exclusivamente sociedades integrantes do 
mesmo grupo econômico, e seus respectivos administradores, sendo vedada a negociação dos CRI no 
mercado secundário; ou (ii) possuam valor unitário igual ou superior a R$ 1.000.000,00(um milhão de reais), e 
sejam objeto de oferta pública destinada à susbcrição por não mais do que 20 (vinte) investidores; 

● a oferta pública de distribuição de CRI será realizada com observância do disposto na Instrução CVM nº 
400/03, sendo dispensada a participação de instituição intermediária nas ofertas públicas de distribuição de 
CRI para captação de importância não superior a R$ 30.000.000,00 (trinta milhões de Reais), ou que atendam 
ao disposto nos incisos I ou II do § 4º do art. 5º da Instrução.” 

 
Termo de Securitização de Créditos 
 
A emissão dos certificados de recebíveis imobiliários é realizada por meio de termo de securitização de créditos 
que vincula os respectivos créditos imobiliários à série de títulos emitidos pela securitizadora. O termo de 
securitização é firmado pela securitizadora e o Agente Fiduciário, e deverá conter todas as características dos 
créditos, incluindo a identificação do devedor, o valor nominal do certificado de recebível imobiliário, o imóvel 
a que os créditos estejam vinculados, espécie de garantia, se for o caso, dentre outras. 
 
Para os créditos imobiliários que sejam objetos de regime fiduciário, o termo de securitização será averbado 
nos Registros de Imóveis em que estejam matriculados os respectivos imóveis, ou se os créditos forem 
representados por CCIs, o termo de securitização deverá ser custodiando na Instituição Custodiante. 
 
Tratamento Tributário Aplicável às Securitizadoras 
 
As companhias securitizadoras estão sujeitas à tributação pelo Imposto de Renda Pessoa Jurídica – IRPJ (alíquota 
básica de 15%, mais adicional de 10% sobre a parcela do lucro que exceder a R$240.000.00 no ano), Contribuição 
Social sobre o Lucro Líquido – CSLL (9%), Contribuição ao Programa de Integração Social – PIS (0,65%) e 
Contribuição para o Financiamento da Seguridade Social – COFINS (4%), nos termos da Lei nº 9.718, 27 de 
novembro de 1998, art. 3º, §§ 5º a 9º, da Lei nº 10.833, de 29 de dezembro de 2003, art. 10, I, e da Lei nº 
10.684, de 30 de maio de 2003, art. 18. 
 
Pelo disposto no artigo 3º, §8º da Lei nº 9.718, de 27 de novembro de 1998, com redação dada pelo artigo 2º 
da MP 2.158-35, as companhias securitizadoras podem deduzir as despesas da captação da base de cálculo do 
PIS e da COFINS. Assim, as securitizadoras apuram as citadas contribuições de forma semelhante às 
instituições financeiras, ou seja, pelo conceito de spread. 
 
Com relação à CPMF, desde 13 de julho de 2002, os lançamentos realizados em contas correntes especialmente 
abertas e exclusivamente utilizadas para operações das companhias securitizadoras estão isentos da incidência de 
tal contribuição (Emenda Constitucional nº 37, de 12 de junho de 2002). 
 
ADMINISTRAÇÃO DA SECURITIZADORA 
 
De acordo com o Estatuto Social da Securitizadora e com a Lei das Sociedades por Ações, a Securitizadora é 
atualmente administrada por um Conselho de Administração composto por três conselheiros, por uma Diretoria 
composta por quatro diretores e por um Comitê de Investimentos composto por três membros. 
 
Não existe qualquer relação familiar entre quaisquer dos membros da administração da Securitizadora ou entre 
qualquer um destes e o acionista controlador da Securitizadora. Não há qualquer contrato ou obrigação 
relevante entre os administradores e a Securitizadora. 
 
Aguns membros da Administração da Securitizadora exerce função similar em outras empresas  
da Plataforma. 
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DESCRIÇÃO DO CAPITAL SOCIAL E PRINCPAIS ACIONISTAS DA SECURITIZADORA 
 
Geral 
 
Atualmente, o capital social subscrito da Securitizadora é de R$ 96.000.000,00, integralizado em 18/12/2006, 
representado por 44.400.000 (quarenta e quatro milhões e quatrocentas mil) ações nominativas ordinárias. A 
tabela a seguir apresenta os principais acionistas da Securitizadora. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Ourinvest Real Estate Holding S.A. Capital Social Subscrito: R$ 189.260.000,00
CNPJ: 07.951.440/0001-73 Av. Paulista, 1728 - 3º andar - São Paulo - SP - CEP 01310-919 Integralizado: R$ 189.260.000,00

Acionistas CPF/CNPJ Qtde ações ON % Ações  ON Qtde ações PN % Ações PN Qtde ações TOTAL % Ações  TOTAL ENTRADA
Bruce Thomas Philips 022.191.688-16 -                  0,000000% 552.270         1,706148% 552.270                0,836013% 28/08/06
David Assine 769.483.078-68 8.417.811        24,985637% 1.789.812       5,529333% 10.207.623            15,452048% 28/08/06
Fábio de Araujo Nogueira 010.403.038-03 -                  0,000000% 13.212.000     40,816327% 13.212.000            20,000000% 08/06/06
George Meisel 637.834.608-91 21.065.894      62,527512% 3.051.048       9,425717% 24.116.942            36,507632% 08/06/06
Moise Politi 043.054.868-06 -                  0,000000% 13.764.270     42,522475% 13.764.270            20,836013% 08/06/06
Rodolfo Schwarz 668.912.488-68 4.206.895        12,486851% -                0,000000% 4.206.895             6,368294% 28/08/06
Total................................................................... 33.690.600      100,00000% 32.369.400     100,00000% 66.060.000            100,00000%

Brazilian Finance & Real Estate S.A. Capital Social Subscrito: (*) R$ 398.332.605,69
CNPJ: 02.762.113/0001-50 Av. Paulista, 1728 - 4º andar - São Paulo - SP - CEP 01310-919 Integralizado: R$ 398.332.605,69

Acionistas CPF/CNPJ Qtde ações ON % Ações  ON Qtde ações PN % Ações PN Qtde ações TOTAL % Ações  TOTAL ENTRADA
Adam Navroz Jiwan 232.577.888-60 1                    0,00000% -                -            1                           0,00000% 02/04/2007
Bruce Thomas Philips 022.191.688-16 1                    0,00000% -                -            1                           0,00000% 02/04/2007
Dinakar Singh 232.577.878-98 1                    0,00000% -                -            1                           0,00000% 02/04/2007
Fábio de Araujo Nogueira 010.403.038-03 1                    0,00000% -                -            1                           0,00000% 02/04/2007
George Meisel 637.834.608-91 1                    0,00000% -                -            1                           0,00000% 02/04/2007
Moise Politi 043.054.868-06 1                    0,00000% -                -            1                           0,00000% 02/04/2007
Ourinvest Real Estate Holding S.A.  07.951.440/0001-73 201.770.252    50,50000% -                -            201.770.252          50,50000% 02/04/2007
TPG-Axon BFRE Holding, LLC 08.877.059/0001-74 197.774.804    49,50000% -                197.774.804          49,50000% 28/06/2007
Total................................................................... 399.545.062    100,00000% -                -            399.545.062          100,000000%

Brazilian Finance & Real Estate Participações S.A. Capital Social Subscrito: R$ 394.584.798,00
CNPJ: 04.806.631/0001-53 Av. Paulista, 1728 - 3º andar - São Paulo - SP - CEP 01310-919 Integralizado:  (*) R$ 394.584.798,00

Acionistas CPF/CNPJ Qtde ações ON % Ações  ON Qtde ações PN % Ações PN Qtde ações TOTAL % Ações  TOTAL ENTRADA
Moise Politi 043.054.868-06 1                    0,00000% -                -            1                           0,00000% 08/06/06
Brazilian Finance & Real Estate S.A.  02.762.113/0001-50 40.016.375      100,00000% -                -            40.016.375            100,00000% 28/06/07
Total................................................................... 40.016.376      100,00000% -                -            40.016.376            100,00000%

Brazilian Securites Cia de Securitização Capital Social Subscrito: R$ 96.000.000,00
CNPJ: 03.767.538/0001-14 Av. Paulista, 1728 - 12º andar - São Paulo - SP - CEP 01310-919 Integralizado: R$ 96.000.000,00

Acionistas CPF/CNPJ Qtde ações ON % Ações  ON Qtde ações PN % Ações PN Qtde ações TOTAL % Ações  TOTAL ENTRADA
Brazilian Finance & Real Estate Partic S.A. 04.806.631/0001-53 44.399.997      99,99999% -                0,00% 44.399.997            99,99999% 19/04/02
George Meisel 637.834.608-91 1 0,000002% -                0,00% 1                           0,000002% 15/07/04
Luiz Augusto Prado Barreto 011.682.628-28 1 0,000002% -                0,00% 1                           0,000002% 28/04/06
Moise Politi 043.054.868-06 1 0,000002% -                0,00% 1                           0,000002% 4/10/00
Total................................................................... 44.400.000      100,00000% 0,00000% 0,00% 44.400.000            100,00000%
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Conselho de Administração 
 
O Conselho de Administração é responsável pelo estabelecimento de políticas e orientação genérica dos 
negócios da Securitizadora, assim como pela nomeação e supervisão dos diretores. O Estatuto Social da 
Securitizadora prevê que o Conselho de Administração terá três membros. Os membros do Conselho de 
Administração são eleitos por meio de assembléia geral de acionistas, para mandato unificado de três anos, 
sendo admitida a reeleição. De acordo com a Lei das Sociedades por Ações, cada membro do Conselho de 
Administração deve ser acionista da Securitizadora. 
 
O Conselho de Administração reúne-se, ordinariamente, a cada trimestre e, extraordinariamente, sempre que 
necessário, quando convocado por qualquer conselheiro. 
 
Os atuais membros do Conselho de Administração, seus respectivos cargos e datas de nomeação são os 
seguintes:  
 

Nome Cargo Nomeação 
Moise Politi Presidente 20.04.2007 
George Meisel Vice-Presidente 20.04.2007 
Luiz Augusto Prado Barreto Conselheiro 20.04.2007 

 
Dados Biográficos – Membros do Conselho de Administração 
 
Constam abaixo dados biográficos básicos dos membros do Conselho de Administração da Securitizadora, 
essas informações encontram-se detalhadas no Anexo IX do presente prospecto. 
 
Moise Politi – Presidente do Conselho de Administração 
 
Formação Acadêmica: Engenheiro civil - Escola de Engenharia Mauá 
Experiência Profissional: Diretor do Banco Ourinvest S.A. (Atual) 
 
George Meisel – Vice- Presidente do Conselho de Administração 
 
Formação Acadêmica: Universidade Presbiteriana Mackenzie 
Experiência Profissional: Diretor do Banco Ourinvest S.A.(Atual) 
 
Luiz Augusto Prado Barreto – Conselheiro do Conselho de Administração 
 
Formação Acadêmica:Bacharel em Direito (Pontificia Universidade Catolica - PUC)  
Experiência Profissional: Sócio da Machado de Campos, Pizzo e Barreto Advogados (Atual) 
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Diretoria 
 
A Diretoria, nos termos do Estatuto Social, é composta por, no mínimo, quatro e, no máximo, seis diretores, 
nomeados pelo Conselho de Administração para mandato de dois anos, admitida a reeleição. A Diretoria é o 
órgão executivo da sociedade, cabendo-lhe assegurar o funcionamento regular desta, tendo poderes para 
praticar todos e quaisquer atos relativos aos fins sociais, exceto aqueles que, por lei ou pelo Estatuto Social da 
Securitizadora, dependam de prévia aprovação do Conselho de Administração ou da Assembléia Geral. 
 
As reuniões da Diretoria são realizadas, ordinariamente, a cada mês e, extraordinariamente, sempre que 
necessário, mediante convocação do Diretor Presidente da Securitizadora, com a presença da maioria de seus 
membros. Os membros da Diretoria possuem atribuições individuais estabelecidas pelo Conselho de 
Administração e pelo Estatuto Social. O mandato dos atuais membros da Diretoria expirará quando for 
aprovada as demonstrações financeiras do exercício a se encerrar em 31/12/2007.  
 

Nome Cargo Nomeação 
Moise Politi Presidente 20.04.2007 
Fabio de Araújo Nogueira Diretor-Presidente 20.04.2007 
Fernando Pinilha Cruz DRI 20.04.2007 
George Verras Diretor sem designação específica 20.04.2007 
André Bergstein Diretor sem designação específica 20.04.2007 

 
Dados Biográficos da Diretoria 
 
Moise Politi – Presidente  
Formação Acadêmica: Engenheiro civil - Escola de Engenharia Mauá 
Experiência Profissional: Diretor do Banco Ourinvest S.A. (Atual) 
 
Fabio de Araújo Nogueira – Vice- Presidente  
Formação Acadêmica:Bacharel em Direito (Pontificia Universidade Catolica de São Paulo - PUC/SP)  
Experiência Profissional: Diretor de Produtos e Varejo, Crédito Imobiliário e  Poupança do BankBoston (1995 - 1998) 
 
Fernando Pinhilha Cruz – DRI - Diretor de Relações com os Investidores  
Formação Acadêmica: Engenheiro Civil (Universidade Estadual de Campinas - Unicamp) 
Experiência Profissional: Diretor adjunto de créditos Imobiliários e Poupança do BankBoston (1997 - 1999) 
 
George Demetrius Verras – Diretor sem designação específica  
Formação Acadêmica: Administrador de empresas (Universidade São Judas Tadeu) 
Experiência Profissional: Superintendente de Cash Management do BankBoston (2004 - 2005) 
 
André Bergstein – Diretor sem designação específica  
Formação Acadêmica: Engenheiro elétrico ( Pontificia Universidade Catolica do Rio de Janeiro - PUC/RJ) 
Experiência Profissional: Diretor Administrativo-Financeiro da Atlântica Residencial S.A. (2001- 2005) 
 
Remuneração 
 
De acordo com a Lei das Sociedades por Ações, os acionistas da Securitizadora são responsáveis pela fixação 
do valor total da remuneração dos membros do Conselho de Administração, dos membros do Conselho Fiscal e 
dos membros da Diretoria. O Conselho de Administração determinará os níveis de remuneração de cada 
conselheiro, diretor ou membro do Conselho Fiscal com base no valor total previamente fixado. 
 
Nenhum dos conselheiros e diretores da Securitizadora é parte de contrato de trabalho que preveja benefícios 
quando da rescisão de seu vínculo empregatício. 
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Informações sobre Títulos e Valores Mobiliários Emitidos pela Securitizadora 
 
Certificados de Recebíveis Imobiliários 
 
A Securitizadora já realizou 73 emissões públicas de certificados de recebíveis imobiliários, destas 59 séries 
encontram-se atualmente em circulação. Suas principais características são sumariamente descritas abaixo. 
 
Série 2001-01 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 01ª 
c) Data de Emissão: 13.Feb.01 
d) Vencimento: 13.Nov.10 
e) Valor: R$ 3.404.249,60 
f) Agência de Rating: Moody's 
g) Rating Inicial: Aa1.br 
h) Status: Liquidado 
i) Código do Ativo: BBRAZ S001 
j) Subordinação: Sênior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
 

Série 2001-02 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 02ª 
c) Data de Emissão: 13.Feb.01 
d) Vencimento: 13.Nov.10 
e) Valor: R$ 560.699,88 
f) Agência de Rating: Moody's 
g) Rating Inicial: - Não Classificado 
h) Status: Liquidado 
i) Código do Ativo: BBRAZ J001 
j) Subordinação: Júnior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
 

Série 2001-03 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 03ª 
c) Data de Emissão: 13.Mar.01 
d) Vencimento: 13.Mar.11 
e) Valor: R$ 3.342.989,21 
f) Agência de Rating: Moody's 
g) Rating Inicial: Aa1.br 
h) Status: Liquidado 
i) Código do Ativo: BBRAZ S002 
j) Subordinação: Sênior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
 

Série 2001-04 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 04ª 
c) Data de Emissão: 13.Mar.01 
d) Vencimento: 13.Mar.11 
e) Valor: R$ 2.117.226,58 
f) Agência de Rating: Moody's 
g) Rating Inicial: - Não Classificado 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ J002 
j) Subordinação: Júnior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
 

Série 2001-05 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 05ª 
c) Data de Emissão: 13.Jul.01 
d) Vencimento: 13.Apr.11 
e) Valor: R$ 4.203.411,24 
f) Agência de Rating: Moody's 
g) Rating Inicial: Aa1.br 
h) Status: Liquidado 
i) Código do Ativo: BBRAZ S003 
j) Subordinação: Sênior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 

Série 2001-06 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 06ª 
c) Data de Emissão: 13.Jul.01 
d) Vencimento: 13.Apr.11 
e) Valor: R$ 692.326,56 
f) Agência de Rating: Moody's 
g) Rating Inicial: - Não Classificado 
h) Status: Liquidado 
i) Código do Ativo: BBRAZ J003 
j) Subordinação: Júnior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
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Série 2002-07 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 07ª 
c) Data de Emissão: 13.Feb.02 
d) Vencimento: 13.Nov.11 
e) Valor: R$ 5.463.957,06 
f) Agência de Rating: Moody's 
g) Rating Inicial: Aa1.br 
h) Status: Liquidado 
i) Código do Ativo: BBRAZ S004 
j) Subordinação: Sênior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
 

Série 2002-08 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 08ª 
c) Data de Emissão: 13.Feb.02 
d) Vencimento: 13.Nov.11 
e) Valor: R$ 999.504,36 
f) Agência de Rating: Moody's 
g) Rating Inicial: - Não Classificado 
h) Status: Liquidado 
i) Código do Ativo: BBRAZ J004 
j) Subordinação: Júnior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
 

Série 2002-09 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 09ª 
c) Data de Emissão: 13.Jul.02 
d) Vencimento: 13.Jun.12 
e) Valor: R$ 5.075.074,72 
f) Agência de Rating: Moody's 
g) Rating Inicial: Aa1.br 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ S005 
j) Subordinação: Sênior 
k) Lastro:Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
 

Série 2002-10 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 10ª 
c) Data de Emissão: 13.Jul.02 
d) Vencimento: 13.Jun.12 
e) Valor: R$ 928.367,34 
f) Agência de Rating: Moody's 
g) Rating Inicial: - Não Classificado 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ J005 
j) Subordinação: Júnior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 

Série 2002-11 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 11ª 
c) Data de Emissão: 13.Dec.02 
d) Vencimento: 13.Feb.12 
e) Valor: R$ 7.960.123,86 
f) Agência de Rating: Moody's 
g) Rating Inicial: Aa1.br 
h) Status: Liquidado 
i) Código do Ativo: BBRAZ S006 
j) Subordinação: Sênior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 

Série 2002-12 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 12ª 
c) Data de Emissão: 13.Dec.02 
d) Vencimento: 13.Feb.12 
e) Valor: R$ 2.558.611,20 
f) Agência de Rating: Moody's 
g) Rating Inicial: - Não Classificado 
h) Status: Liquidado 
i) Código do Ativo: BBRAZ J006 
j) Subordinação: Júnior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
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Série 2003-13 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 13ª 
c) Data de Emissão: 15.Jan.03 
d) Vencimento: 15.Jan.09 
e) Valor: R$ 2.700.000,00 
f) Agência de Rating: Fitch 
g) Rating Inicial: BBB- 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ U001-5 
j) Subordinação: Não Há 
k) Lastro: Comercial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: C&D DTVM 
 

Série 2003-14 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 14ª 
c) Data de Emissão: 15.Jan.03 
d) Vencimento: 15.Jan.09 
e) Valor: R$ 866.636,00 
f) Agência de Rating: Fitch 
g) Rating Inicial: BBB- 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ U001-5 
j) Subordinação: Não Há 
k) Lastro: Comercial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: C&D DTVM 

Série 2003-15 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 15ª 
c) Data de Emissão: 15.Jan.03 
d) Vencimento: 15.Jan.09 
e) Valor: R$ 834.508,00 
f) Agência de Rating: Fitch 
g) Rating Inicial: BBB- 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ U001-5 
j) Subordinação: Não Há 
k) Lastro: Comercial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: C&D DTVM 
 

Série 2003-16 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 16ª 
c) Data de Emissão: 15.Jan.03 
d) Vencimento: 15.Jan.09 
e) Valor: R$ 803.571,00 
f) Agência de Rating: Fitch 
g) Rating Inicial: BBB- 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ U001-5 
j) Subordinação: Não Há 
k) Lastro: Comercial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: C&D DTVM 
 

Série 2003-17 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 17ª 
c) Data de Emissão: 15.Jan.03 
d) Vencimento: 15.Jan.09 
e) Valor: R$ 773.782,00 
f) Agência de Rating: Fitch 
g) Rating Inicial: BBB- 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ U001-5 
j) Subordinação: Não Há 
k) Lastro: Comercial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: C&D DTVM 
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Série 2003-20 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 20ª 
c) Data de Emissão: 13.Apr.03 
d) Vencimento: 13.Aug.10 
e) Valor: R$ 11.732.874,66 
f) Agência de Rating: Fitch 
g) Rating Inicial: BBB+ (bra) 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ S007 
j) Subordinação: Sênior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 

Série 2003-21 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 21ª 
c) Data de Emissão: 13.Apr.03 
d) Vencimento: 13.Aug.10 
e) Valor: R$ 1.303.652,72 
f) Agência de Rating: Fitch 
g) Rating Inicial: - Não Classificado 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ J007 
j) Subordinação: Júnior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 

Série 2003-22 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 22ª 
c) Data de Emissão: 13.Nov.03 
d) Vencimento: 13.Oct.13 
e) Valor: R$ 1.500.000,00 
f) Agência de Rating: Austin 
g) Rating Inicial: AA 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ S008 
j) Subordinação: Sênior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo  
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
 

Série 2003-23 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 23ª 
c) Data de Emissão: 13.Nov.03 
d) Vencimento: 13.Oct.13 
e) Valor: R$ 300.000,00 
f) Agência de Rating: Austin 
g) Rating Inicial: - Não Classificado 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ J008 
j) Subordinação: Júnior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
 

Série 2004-24 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 24ª 
c) Data de Emissão: 13.Jun.04 
d) Vencimento: 13.Jun.09 
e) Valor: R$ 5.480.797,86 
f) Agência de Rating: Austin 
g) Rating Inicial: AA 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ S009 
j) Subordinação: Sênior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 

Série 2004-25 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 25ª 
c) Data de Emissão: 13.Jun.04 
d) Vencimento: 13.Jun.09 
e) Valor: R$ 615.820,00 
f) Agência de Rating: Austin 
g) Rating Inicial: - Não Classificado 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ J009 
j) Subordinação: Júnior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
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Série 2004-26 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 26ª 
c) Data de Emissão: 13.Aug.04 
d) Vencimento: 13.May.14 
e) Valor: R$ 8.522.011,68 
f) Agência de Rating: Austin 
g) Rating Inicial: AA 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ S010 
j) Subordinação: Sênior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
 

Série 2004-27 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 27ª 
c) Data de Emissão: 13.Aug.04 
d) Vencimento: 13.May.14 
e) Valor: R$ 957.529,41 
f) Agência de Rating: Austin 
g) Rating Inicial: - Não Classificado 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ J010 
j) Subordinação: Júnior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
 

Série 2004-28 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 28ª 
c) Data de Emissão: 13.Nov.04 
d) Vencimento: 13.Oct.14 
e) Valor: R$ 9.137.256,90 
f) Agência de Rating: Austin 
g) Rating Inicial: AA 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ S011 
j) Subordinação: Sênior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
 

Série 2004-29 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 29ª 
c) Data de Emissão: 13.Nov.04 
d) Vencimento: 13.Oct.14 
e) Valor: R$ 1.026.658,08 
f) Agência de Rating: Austin 
g) Rating Inicial: - Não Classificado 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ J011 
j) Subordinação: Júnior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust  

Série 2005-30 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 30ª 
c) Data de Emissão: 13.May.05 
d) Vencimento: 13.Feb.15 
e) Valor: R$ 14.416.614,72 
f) Agência de Rating: Austin 
g) Rating Inicial: AA 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ S012 
j) Subordinação: Sênior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 

Série 2005-31 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 31ª 
c) Data de Emissão: 13.May.05 
d) Vencimento: 13.Feb.15 
e) Valor: R$ 1.619.844,35 
f) Agência de Rating: Austin 
g) Rating Inicial: - Não Classificado 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ J012 
j) Subordinação: Júnior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
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Série 2005-32 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 32ª 
c) Data de Emissão: 13.Sep.05 
d) Vencimento: 13.Jun.15 
e) Valor: R$ 10.408.737,90 
f) Agência de Rating: Moody's 
g) Rating Inicial: Aa2.br 
h) Status: Liquidado 
i) Código do Ativo: BBRAZ S013 
j) Subordinação: Sênior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
 

Série 2005-33 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 33ª 
c) Data de Emissão: 13.Sep.05 
d) Vencimento: 13.Jun.15 
e) Valor: R$ 1.169.521,14 
f) Agência de Rating: Moody's 
g) Rating Inicial: - Não Classificado 
h) Status: Liquidado 
i) Código do Ativo: BBRAZ J013 
j) Subordinação: Júnior 
K) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
 

Série 2005-34 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 34ª 
c) Data de Emissão: 13.Oct.05 
d) Vencimento: 11.Oct.25 
e) Valor: R$ 822.964.186,20 
f) Agência de Rating: Moody's 
g) Rating Inicial: - Não Classificado 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ S015 
j) Subordinação: Sênior 
k) Lastro: Comercial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
 

Série 2005-35 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 35ª 
c) Data de Emissão: 13.Oct.05 
d) Vencimento: 11.Oct.25 
e) Valor: R$ 205.741.044,65 
f) Agência de Rating: Moody's 
g) Rating Inicial: - Não Classificado 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ J015 
j) Subordinação: Júnior 
k) Lastro: Comercial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust  

Série 2005-36 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 36ª 
c) Data de Emissão: 11.Oct.05 
d) Vencimento: 13.Aug.15 
e) Valor: R$ 6.590.835,72 
f) Agência de Rating: Moody's 
g) Rating Inicial: A2.br 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ S014 
j) Subordinação: Sênior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
 

Série 2005-37 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 37ª 
c) Data de Emissão: 11.Oct.05 
d) Vencimento: 13.Aug.15 
e) Valor: R$ 1.085.549,40 
f) Agência de Rating: Moody's 
g) Rating Inicial: - Não Classificado 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ J014 
j) Subordinação: Júnior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
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Série 2005-38 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 38ª 
c) Data de Emissão: 15.Dec.05 
d) Vencimento: 15.Oct.15 
e) Valor: R$ 7.054.286,99 
f) Agência de Rating: Moody's 
g) Rating Inicial: Aaa.br 
h) Status: Liquidado 
i) Código do Ativo: BSCS 38 
j) Subordinação: Sênior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CBLC 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust  

Série 2005-39 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 39ª 
c) Data de Emissão: 15.Dec.05 
d) Vencimento: 15.Oct.15 
e) Valor: R$ 792.616,52 
f) Agência de Rating: Moody's 
g) Rating Inicial: - Não Classificado 
h) Status: Liquidado 
i) Código do Ativo: BSCS 39 
j) Subordinação: Júnior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CBLC 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
 

Série 2005-40 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 40ª 
c) Data de Emissão: 15.Dec.05 
d) Vencimento: 15.Sep.15 
e) Valor: R$ 9.498.375,20 
f) Agência de Rating: Moody's 
g) Rating Inicial: A2.br 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BSCS 40 
j) Subordinação: Sênior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CBLC 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 

Série 2005-41 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 41ª 
c) Data de Emissão: 15.Dec.05 
d) Vencimento: 15.Sep.15 
e) Valor: R$ 1.564.438,30 
f) Agência de Rating: Moody's 
g) Rating Inicial: - Não Classificado 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BSCS 41 
j) Subordinação: Júnior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CBLC 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 

Série 2006-46 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 46ª 
c) Data de Emissão: 20.Jun.06 
d) Vencimento: 1.Jul.16 
e) Valor: R$ 88.250.000,58 
f) Agência de Rating: Não há 
g) Rating Inicial: - Não Classificado 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BSCS 46 
j) Subordinação: Júnior 
k) Lastro: Comercial 
l) Câmara: CBLC 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
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Série 2006-47 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 47ª 
c) Data de Emissão: 13.Jun.06 
d) Vencimento: 13.Apr.16 
e) Valor: R$ 8.662.630,20 
f) Agência de Rating: Austin 
g) Rating Inicial: AA- 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ S018 
j) Subordinação: Sênior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Provisório 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 

Série 2006-48 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 48ª 
c) Data de Emissão: 13.Jun.06 
d) Vencimento: 13.Apr.16 
e) Valor: R$ 973.329,24 
f) Agência de Rating: Austin 
g) Rating Inicial: - Não Classificado 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ J018 
j) Subordinação: Júnior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Provisório 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 

Série 2006-49 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 49ª 
c) Data de Emissão: 13.Aug.06 
d) Vencimento: 13.Mar.16 
e) Valor: R$ 28.291.427,22 
f) Agência de Rating: Fitch 
g) Rating Inicial: A (bra) 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ S019 
j) Subordinação: Sênior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 

Série 2006-50 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 50ª 
c) Data de Emissão: 13.Aug.06 
d) Vencimento: 13.Mar.16 
e) Valor: R$ 3.937.273,73 
f) Agência de Rating: Fitch 
g) Rating Inicial: - Não Classificado 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ J019 
j) Subordinação: Júnior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 

Série 2006-51 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 51ª 
c) Data de Emissão: 15.Sep.06 
d) Vencimento: 28.Mar.15 
e) Valor: R$ 75.298.392,50 
f) Agência de Rating: Fitch 
g) Rating Inicial: AA (bra) 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BSCS 51 
j) Subordinação: Sênior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CBLC 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
 

Série 2006-52 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 52ª 
c) Data de Emissão: 15.Sep.06 
d) Vencimento: 28.Mar.15 
e) Valor: R$ 11.251.483,92 
f) Agência de Rating: Fitch 
g) Rating Inicial: - Não Classificado 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BSCS 52 
j) Subordinação: Júnior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CBLC 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
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Série 2006-53 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 53ª 
c) Data de Emissão: 13.Sep.06 
d) Vencimento: 13.Jun.16 
e) Valor: R$ 6.435.697,38 
f) Agência de Rating: Fitch 
g) Rating Inicial: BB (bra) 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ S020 
j) Subordinação: Sênior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
 

Série 2006-54 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 54ª 
c) Data de Emissão: 13.Sep.06 
d) Vencimento: 13.Jun.16 
e) Valor: R$ 723.112,08 
f) Agência de Rating: Fitch 
g) Rating Inicial: - Não Classificado 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ J020 
j) Subordinação: Júnior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
 

Série 2006-55 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 55ª 
c) Data de Emissão: 10.Oct.06 
d) Vencimento: 15.Oct.16 
e) Valor: R$ 8.223.933,78 
f) Agência de Rating: Austin 
g) Rating Inicial: A- 
h) Status: Liquidado 
i) Código do Ativo: BSCS 55 
j) Subordinação: Única 
k) Lastro: Comercial 
l) Câmara: CBLC 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
 

 
 

Série 2006-56 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 56ª 
c) Data de Emissão: 20.Oct.06 
d) Vencimento: 20.Oct.18 
e) Valor: R$ 65.000.000,88 
f) Agência de Rating: Não há 
g) Rating Inicial: - Não Classificado 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ S021 
j) Subordinação: Única 
k) Lastro: Comercial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
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Série 2006-57 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 57ª 
c) Data de Emissão: 18.Dec.06 
d) Vencimento: 13.Jan.13 
e) Valor: R$ 9.612.983,25 
f) Agência de Rating: Não há 
g) Rating Inicial: - Não Classificado 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ S022 
j) Subordinação: Única 
k) Lastro: Comercial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 

 
 

Série 2006-58 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 58ª 
c) Data de Emissão: 13.Dec.06 
d) Vencimento: 13.Dec.16 
e) Valor: R$ 22.958.583,88 
f) Agência de Rating: Fitch 
g) Rating Inicial: A+ (bra) 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ S023 
j) Subordinação: Sênior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust  

Série 2006-59 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 59ª 
c) Data de Emissão: 13.Dec.06 
d) Vencimento: 13.Dec.16 
e) Valor: R$ 2.579.616,16 
f) Agência de Rating: Fitch 
g) Rating Inicial: - Não Classificado 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ J023 
j) Subordinação: Júnior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
 

Série 2007-60 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 60ª 
c) Data de Emissão: 13.Feb.07 
d) Vencimento: 13.Jan.15 
e) Valor: R$ 20.266.553,50 
f) Agência de Rating: Fitch 
g) Rating Inicial: A+(bra) 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ S024 
j) Subordinação: Sênior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
 

Série 2007-61 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 61ª 
c) Data de Emissão: 13.Feb.07 
d) Vencimento: 13.Jan.15 
e) Valor: R$ 2.277.138,64 
f) Agência de Rating: Fitch 
g) Rating Inicial: - Não Classificado 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ J024 
j) Subordinação: Júnior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
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Série 2007-64 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 64ª 
c) Data de Emissão: 13.Feb.07 
d) Vencimento: 13.Nov.21 
e) Valor: R$ 45.570.075,58 
f) Agência de Rating: Não há 
g) Rating Inicial: Não classificado 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ S026 
j) Subordinação: Sênior 
k) Lastro: Comercial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Provisório 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
 

Série 2007-65 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 65ª 
c) Data de Emissão: 13.Feb.07 
d) Vencimento: 13.Nov.21 
e) Valor: R$ 5.063.341,76 
f) Agência de Rating: Não há 
g) Rating Inicial: Não classificado 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ J026 
j) Subordinação: Júnior 
k) Lastro: Comercial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Provisório 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
 

Série 2007-66 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 66ª 
c) Data de Emissão: 13.Abr.07 
d) Vencimento: 13.Nov.21 
e) Valor: R$ 24.983.435,28 
f) Agência de Rating: Não há 
g) Rating Inicial: Não classificado 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ U027 
j) Subordinação: Única 
k) Lastro: Comercial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Definitivo 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
 

 

Série 2007-67 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 67ª 
c) Data de Emissão: 13.Mai.07 
d) Vencimento: 13.Fev.28 
e) Valor: R$ 10.287.486,90 
f) Agência de Rating: Não há 
g) Rating Inicial: Não classificado 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ S028 
j) Subordinação: Sênior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Provisório 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
 

Série 2007-68 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 68ª 
c) Data de Emissão: 13.Mai.07 
d) Vencimento: 13.Fev.28 
e) Valor: R$ 2.571.871,72 
f) Agência de Rating: Não há 
g) Rating Inicial: Não classificado 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ J028 
j) Subordinação: Júnior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Provisório 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
 

Série 2007-69 Série 2007-70 
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a) Emissão: 1ª 
b) Série: 69ª 
c) Data de Emissão: 13.Mai.07 
d) Vencimento: 13.Mar.22 
e) Valor: R$ 86.440.475,52 
f) Agência de Rating: Fitch Ratings 
g) Rating Inicial: AA(bra) 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZS029 
j) Subordinação: Sênior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Provisório 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
 

a) Emissão: 1ª 
b) Série: 70ª 
c) Data de Emissão: 13.Mai.07 
d) Vencimento: 13.Mar.28 
e) Valor: R$ 12.916.212,43 
f) Agência de Rating: Não há 
g) Rating Inicial: Não classificado 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ J029 
j) Subordinação: Júnior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Não há 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
 

Série 2007-71 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 71ª 
c) Data de Emissão: 13.Jun.07 
d) Vencimento: 13.Jun.22 
e) Valor: R$ 15.661.067,50 
f) Agência de Rating: Fitch Ratings 
g) Rating Inicial: Em análise 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZS030 
j) Subordinação: Sênior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Provisório 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
 

Série 2007-72 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 72ª 
c) Data de Emissão: 13.Jun.07 
d) Vencimento: 13.Jun.28 
e) Valor: R$ 2.135.699,11 
f) Agência de Rating: Não há 
g) Rating Inicial: Não classificado 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BBRAZ J030 
j) Subordinação: Júnior 
k) Lastro: Residencial 
l) Câmara: CETIP 
m) Registro CVM: Provisório 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
 

Série 2007-73 
a) Emissão: 1ª 
b) Série: 73ª 
c) Data de Emissão: 05.Ago.07 
d) Vencimento: 05/05/2017 
e) Valor: R$ 87.866.718,36 
f) Agência de Rating: Fitch Ratings 
g) Rating Inicial: Em análise 
h) Status: Negociado 
i) Código do Ativo: BSCS-C56 
j) Subordinação: Não há 
k) Lastro: Comercial 
l) Câmara: CBLC 
m) Registro CVM: Provisório 
n) Agente Fiduciário: Oliveira Trust 
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RESUMO DAS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS DA SECURITIZADORA 
 
Os termos “Real”, “Reais” e o símbolo “R$” referem-se à moeda oficial do Brasil. Os termos “dólar” e “dólares”, 
assim como o símbolo “US$”, referem-se à moeda oficial dos Estados Unidos da América. As demonstrações 
financeiras consolidadas auditadas da Securitizadora são apresentadas em reais e são elaboradas em 
conformidade com os Princípios Contábeis Brasileiros. 
 
Alguns números podem não representar totais exatos em virtude de arredondamentos efetuados. Sendo 
assim, os resultados totais constantes de algumas tabelas podem não corresponder ao resultado exato da 
soma dos números que os precedem. 
 
Introdução 
 
As Demonstrações Financeiras da Securitizadora (Informações Trimestrais – ITR) foram elaboradas em 
conformidade com os Princípios Contábeis Brasileiros. As Demonstrações Financeiras da Securitizadora e 
respectivas notas explicativas para os exercícios encerrados em 31 de Março de 2007, 2006 e 2005 foram 
auditadas pela Price WaterhouseCoopers. 
 
Comparação dos Resultados Operacionais nos Períodos Encerrados em 31 de Março de 2007, 2006 e 2005 
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O quadro a seguir apresenta, para os períodos indicados, o balanço patrimonial da Companhia: 
 

    VARIAÇÃO (%) 

 Valores expressos em R$ 1000  31/03/2007 31/03/2006 31/03/2005 2007-2006 2006-2005 

                  

 ATIVO  216,518 100% 37,490 100% 42,883 100% 478% -13% 

               

 CIRCULANTE  111,440 51% 12,964 35% 20,704 48% 760% -37% 

 CAIXA E BANCOS  419   333   1809       

 APLICAÇÕES FINANCEIRAS  77,809   4,275   3,410       

 RECEBÍVEIS IMOBILIARIOS  30,670   5,905   9,016       

 OUTROS CRÉDITOS  2,542   2,451   6,469       

               

 NÃO-CIRCULANTE  104,839 48% 24,359 65% 22,003 51% 330% 11% 

 APLICAÇÕES FINANCEIRAS  77,259   10,726   5,544       

 OPERAÇOES SECURITIZADAS  6,869   3,096   2,763       

 RECEBÍVEIS IMOBILIARIOS  20,711   10,537   13,696       

               

 PERMANENTE  239 0% 167 0% 176 0% 43% -5% 

 IMOBILIZADO  232   157   121       

 DIFERIDO  7   10   55       

                  

 PASSIVO E PATRIMONIO 
LÍQUIDO  

216,518   37,490   42,883   478% -13% 

               

 CIRCULANTE  82,903 38% 2,304 6% 4,676 11% 3498% -51% 

 OBRIGAÇÕES POR 

EMPRÉSTIMOS  

8,209   0   91       

 CERTIFICADOS DE RECEBÍVEIS 

IMOBILIARIOS  

1,102   1,471   4,371       

 OUTRAS OBRIGAÇÕES  73,592   833   214       

               

 NÃO-CIRCULANTE  19,761 9% 11,478 31% 14,665 34% 72% -22% 

 OBRIGAÇÕES POR 

EMPRÉSTIMOS  

14,743   0   0       

 CERTIFICADOS DE RECEBÍVEIS 

IMOBILIARIOS  

2,860   10,013   14,411       

 FUNDO DE RESERVA  0   104   254       

 OUTRAS OBRIGAÇÕES  2,158   1,361   0       

               

 PATRIMONIO LÍQUIDO  113,854 53% 23,708 63% 23,542 55% 380% 1% 

 CAPITAL SOCIAL  96,000   10,000   10,000       

 RESERVA DE CAPITAL  17,048   17,048   17,048       

 PREJUÍZOS ACUMULADOS  806   -3,340   -3,506       
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Ativo Total 
 
Os ativos totais da Securitizadora atingiram R$ 216.518 mil no período encerrado em 31 de Março de 2007, 
apresentando uma evolução de 478 % em relação a 31 de Março de 2006. Essa evolução deu-se 
principalmente em razão do aumento de capital de R$ 86 milhões ocorrido em Dezembro de 2006. Cabe 
destacar também o início da utilização da linha de financiamento do BID (linha de US$75MM para aquisição de 
instrumentos hipotecários).  
 
Aplicações Financeiras 
 
Aplicações financeiras são compostas, basicamente, por certificados de depósitos bancários (CDBs) emitidos 
pelos Bancos ABN AMRO Real e Bradesco, debêntures emitidas pelo Banco Itaú e LFTs. O seu aumento está 
relacionado aos recursos provenientes do aumento de capital, à caução de aplicações vinculadas à cessão de 
créditos imobiliários vinculados à registros definitivos de emissões de CRIs e à utilização de US$ 7MM em 
recursos da linha de financiamento do BID.  
 
Passivo Total 
 
O saldo do passivo circulante e realizável a longo prazo atingiu R$ 102.664 mil em 31 de Março de 2007, 
representando um acréscimo de 645 % em relação ao saldo apurado em 31 de Março de 2006. Os principais 
itens que compõem o passivo circulante e realizável a longo prazo estão comentados a seguir. 
 
Outras obrigações 
 
Estas obrigações referem-se a compromissos ou cessões dos originadores de créditos imobiliários que foram 
ou serão lastro das emissões de certificados de recebíveis imobiliários (CRI). Com o aumento das emissões 
estruturadas, o pagamento destas cessões fica vinculado à colocação dos CRI no mercado, ou ao registro 
definitivo das próprias emissões 
 
Obrigações por Empréstimos 
 
Em 01 de Fevereiro de 2007 a Securitizadora contraiu empréstimos junto a investidores, no montante original 
de R$8.368 para compra de carteiras específicas que serão securitizadas posteriormente e cujos CRIs serão 
entregues a estes investidores como forma de pagamento. A operação possui prazo de entrega dos CRIs de 
180 dias e taxa de juros correspondente à remuneração das carteiras adquiridas (1%a.m. + IGPM). 
 
Com a abertura de linha junto ao BID, houve, em Agosto de 2007, a primeira chamada de capital no montante 
de US$ 7 milhões. Juntamente com este primeiro desembolso, foram feitas duas operações de swap (ABN 
Amro Bank e Banco ABC Brasil)  para hedge da variação cambial. 
 
Capital Social 
 
Em Assembléia Geral Extraordinária de 18 de Dezembro de 2006, foi aprovado o aumento do capital social da 
Companhia em R$ 86.000 mil, passando de R$ 10.000 mil para R$ 96.000 mil. 

 



 131

Demonstração de Resultados 

 

O quadro a seguir estabelece, para os períodos indicados, o demonstrativo de resultado da Securitizadora: 

 
      VARIAÇÃO (%) 

 Valores expressos em R$ 1000  31/03/2007 31/03/2006 31/03/2005 2007-2006 2006-2005 

                  

 RESULTADO DO EXERCÍCIO  1,541 20% -1,245 -80% -192 -9% 224% -548% 

               

 RECEITAS OPERACIONAIS  7,793 100 1,555 100 2,088 100 401% 26% 

 OPERAÇÕES DE CRÉDITO  1,165 15% 821 53% 1,537 74%     

 OPERAÇOES SECURITIZADAS  1,099 14% 145 9% -44 -2%     

 PRESTAÇÃO DE SERVIÇOS  25 0% 0 0% 0 0%     

 APLICAÇÕES FINANCEIRAS  5,504 71% 589 38% 595 28%     

 OPERAÇOES COM DERIVATIVOS  0 0% 0 0% 0 0%     

               

 DESPESAS OPERACIONAIS  -5,395 -69% -2,800 -180% -2,280 -109% 93% -23% 

 CERTIFICADOS DE RECEBÍVEIS 
IMOBILIÁRIOS  

-266 -3% -434 -28% -961 -12%     

 OPERAÇOES COM DERIVATIVOS  -1,213 -16% -113 -7% -49 -1%     

 PESSOAL  -1,400 -18% -1,234 -79% -516 -7%     

 ADMINISTRATIVAS  -1,206 -15% -935 -60% -545 -7%     

 TRIBUTÁRIAS  -379 -5% -107 -7% -78 -1%     

 EMPRÉSTIMOS  -918 -12% 0 0% -120 -2%     

 OUTRAS  -13 0% 23 1% -11 0%     

               

 IMPOSTO DE RENDA E 
CONTRIBUIÇÃO  

-857 -11% 0 0% 0 0%     

 
Os principais componentes relacionados às receitas estão descritos a seguir: 
 
Receitas das Operações Securitizadas 
 
As receitas de operações securitizadas no período encerrado em 31 de Março de 2007 somaram R$ 1.099 mil 
contra R$ 145 mil em 31 de Março de 2006 , correspondendo a um aumento de 658 %. 
No período compreendido entre 31 de Março de 2006 e 31 de Março de 2007 a Securitizadora efetuou 12 
emissões de CRIs, entre séries pulverizadas e estruturadas, aumentando a participação na receita total de 9% 
em 31 de março de 2006, para 14%, em 31 de março de 2007. 
 
Aplicações Financeiras 
 
No período encerrado em 31 de Março de 2007, as receitas com aplicações financeiras representaram um 
aumento de 834 %, atingindo R$ 5.504 mil contra R$ 589 mil em relação ao período encerrado em 31 de 
Março de 2006.  Este crescimento decorreu principalmente da melhor administração do capital de giro 
referente às compras de recebíveis imobiliários, do aumento de capital, além da remuneração de capital da 
linha de financiamento do BID. 
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Os componentes relacionados às despesas estão descritos a seguir: 
 
Despesas com Certificados de Recebíveis Imobiliários 
 
Estas despesas diminuíram 39%, atingindo R$ 266 mil no período encerrado em 31 de Março de 2007 contra 
R$ 434 mil em relação a 31 de Março de 2006, e 72 % em relação a 31 de Março de 2005.  Isto é decorrente 
do encerramento das emissões mais antigas que tinham a Securitizadora como co-obrigada dos pagamentos 
aos investidores e estavam classificadas em grupo contábil específico no balanço. 
 
Despesas com pessoal 
 
As despesas com pessoal no montante de R$ 1.400 mil representaram um aumento de 13% em relação a 31 
de Março de 2006. Apesar do aumento significativo no volume de operações, a empresa conseguiu equalizar o 
seu quadro de pessoal. 
 
Despesas administrativas 
 
As despesas administrativas tiveram um aumento de R$ 271 mil com relação a 31 de Março de 2006. Em 2007 
é explicada pelo maior volume de emissões, cabendo destacar com maior contribuição as despesas com: (a) 
servicer; (b) advogados; e (c) cartórios, além da contratação de outros serviços especializados e despesas com 
instalações em função do investimento efetuado pela empresa na mudança de andar e reforma de layout. 
 
Despesas Tributárias 
 
Estas despesas, basicamente PIS e COFINS, acompanharam o aumento do volume de negócios da 
Securitizadora. 
 
Imposto de Renda e Contribuição Social 
 
O imposto de renda e a contribuição social são apurados em função do lucro líquido ajustado com a legislação 
vigente. No período encerrado em 31 de Março de 2007, o imposto de renda e a contribuição social 
provisionados somaram a despesa de R$ 857 mil, sendo que, em 31 de Março de 2006 não houve provisão 
pois a Securitizadora apresentou resultado negativo.  
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10. DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS

• DFP - Demonstrações Financeiras Padronizadas da Emissora de 31.12.2006, 31.12.2005 e 31.12.2004

• ITR - Informações Trimestrais da Emissora de 31.03.2007 e 31.03.2006

• IAN - Informações Anuais da Emissora de 31.12.2006
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•  DFP - Demonstrações Financeiras Padronizadas da Emissora de 31.12.2005
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•  IAN - Informações Anuais da Emissora de 31.12.2006
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11. ANEXOS

• Ata da Reunião do Conselho de Administração da Emissora

• Estatuto Social Atualizado da Emissora

• Relátorio de Classificação de Risco

• Escritura de Emissão dos Créditos Imobiliários

• Primeiro Aditamento à Escritura de Emissão

• Termo de Securitização

• Contrato de Distribuição

• Primeiro Aditamento ao Contrato de Distribuição

• Termo de Adesão ao Contrato de Distribuição

• Contrato de Cessão

• Primeiro Aditamento ao Contrato de Cessão

• Segundo Aditamento ao Contrato de Cessão

• Contrato de Prestação de Serviços de Administração de Créditos Imobiliários

• Contrato de Prestação de Serviços de Agente Fiduciário

• Contrato de Financiamento

• Boletim de Subscrição dos CRIs Sênior

• Declaração do Emissor nos Termos do Artigo 56 da Instrução CVM 400

• Declaração do Coordenador Líder nos Termos do Artigo 56 da Instrução CVM 400

• Declaração do Banco ABN AMRO Real na Qualidade de Cedente  dos Créditos

• Declaração do Banco Sudameris Brasil S.A. na Qualidade de Cedente  dos Créditos

• Declaração do Agente Fiduciário

• Declaração do Servicer

• Comunicação à CETIP 

• Comunicado ao Mercado
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•  Ata da Reunião do Conselho de Administração da Emissora
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• Primeiro Aditamento à Escritura de Emissão
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Cedente, Estruturador e Coordenador Líder

BANCO ABN AMRO REAL S.A.

Avenida Paulista, nº 1.374, 3º andar, São Paulo - SP

Cedente

BANCO SUDAMERIS BRASIL S.A.

Rua XV de Novembro, nº 213, 1º andar, São Paulo - SP

Assessor Jurídico

PEDRAZA, MAXIMIANO, KAWASAKI, ASSOLINI - ADVOGADOS ASSOCIADOS

Avenida Pedroso de Moraes, nº 1.553, 5º andar, São Paulo - SP

Servicer

DR2 REAL ESTATE SERVICER, CONSULTORIA, SERVIÇOS E NEGÓCIOS IMOBILIÁRIOS LTDA.

Rua Líbero Badaró, nº 377, 24º andar, cj. 2.402, São Paulo - SP

Backup Servicer

BANCO ABN AMRO REAL S.A.

Avenida Paulista, nº 1.374, 3º andar, São Paulo - SP

Agente Fiduciário

OLIVEIRA TRUST DISTRIBUIDORA DE TÍTULOS E VALORES MOBILIÁRIOS S.A.

Avenida das Américas, nº 500, grupo 205, bloco 13, Downtown, Rio de Janeiro - RJ

Agência de Rating

FITCH RATINGS BRASIL LTDA.

Alameda Santos, n° 1.470, cj. 511, São Paulo - SP

(11) 3121-5555

Este Prospecto está disponível no Website: 
www.mercadosdecapitais.com.br

Prospecto Definitivo de Distribuição Pública de Certificados de Recebíveis Imobiliários de Emissão da

Emissão de Certificados de Recebíveis Imobiliários (os “CRIs”), nominativos e escriturais, para distribuição pública e privada, em séries Sênior e Júnior, respectivamente, sendo
distribuídos publicamente 288 CRIs Sênior relativa à série 2.007-69 (“Oferta”) da primeira emissão de Certificados de Recebíveis Imobiliários da BRAZILIAN SECURITIES
COMPANHIA DE SECURITIZAÇÃO (a “Emissora”), com valor nominal unitário de R$300.140,54 (trezentos mil, cento e quarenta reais e cinqüenta e quatro centavos) para
os CRIs Sênior na data de 13 de maio de 2007 (a “Data de Emissão”), perfazendo o valor total de Oferta de R$86.440.475,52 (oitenta e seis milhões, quatrocentos e quarenta
mil, quatrocentos e setenta e cinco reais e cinqüenta e dois centavos), sendo emitidos ainda 43 CRIs Júnior a serem distribuídos privadamente, correspondente a série 2.007-70,
com valor nominal unitário de R$300.381,23 (trezentos mil, trezentos e oitenta e um reais e vinte e três centavos), perfazendo o total da Emissão em R$99.356.868,41 (noventa
e nove milhões, trezentos e cinqüenta e seis mil, oitocentos e sessenta e oito reais e quarenta e um centavos). Os CRIs Sênior e Júnior terão prazo de 178 meses, vencendo em
13/03/2022, e previsão de pagamento de juros e principal, mensalmente a partir de 13/08/2007 para os CRIs Sênior. A remuneração dos CRIs Sênior será de 10,3267% ao ano,
incidentes sobre o valor nominal não amortizado dos CRIs, atualizado monetariamente. Os CRIs terão como lastro 1.294 cédulas de crédito imobiliário representativas dos
créditos imobiliários, advindos de Instrumento Particular de Venda e Compra com Financiamento Pacto Adjeto de Hipoteca e Outras Avenças ou de Instrumento Particular de
Compra e Venda com Financiamento Pacto Adjeto de Alienação Fiduciária e Outras Avenças (os “Contratos de Financiamento”), celebrados entre os Adquirentes dos
imóveis e os Originadores, e cedidos à Securitizadora por meio das Cédulas de Crédito Imobiliário (a “CCI”), em conformidade com a Lei 10.931/2004. A emissão contará com a
instituição do Regime Fiduciário, com a nomeação da Oliveira Trust DTVM S.A., como agente fiduciário, e contará também com a instituição do Patrimônio Separado sobre os
bens e direitos conforme estabelecido no Termo de Securitização de Créditos (o “Termo”). 

A presente emissão foi deliberada na Reunião do Conselho de Administração, realizada em 01/09/2005 e foi publicada no DCI - Diário de Comércio e Indústria e no Diário Oficial em 22/10/2005.

APENAS OS CRIs SÊNIOR FAZEM PARTE DA PRESENTE OFERTA PÚBLICA.

Os Investidores devem ler a Seção “Fatores de Risco” nas páginas 83 a 88 deste Prospecto para conhecer os riscos a serem considerados antes de investir nos CRIs.

ESTE PROSPECTO FOI PREPARADO COM AS INFORMAÇÕES NECESSÁRIAS AO ATENDIMENTO DAS DISPOSIÇÕES DO CÓDIGO DE AUTO-REGULAÇÃO DA
ANBID PARA OFERTAS PÚBLICAS DE DISTRIBUIÇÃO E AQUISIÇÃO DE VALORES MOBILIÁRIOS, BEM COMO DAS NORMAS EMANADAS DA COMISSÃO DE
VALORES MOBILIÁRIOS.

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

É RECOMENDADA A LEITURA CUIDADOSA DO PROSPECTO E DO TERMO DE SECURITIZAÇÃO PELO INVESTIDOR AO APLICAR SEUS RECURSOS.

CNPJ nº 03.767.538/0001-14
Avenida Paulista, nº 1.728, 7º andar, São Paulo - SP
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A data deste Prospecto é de 14 de setembro de 2007

“A presente oferta pública foi elaborada de acordo com as disposições do Código de Auto-Regulação da ANBID para as Ofertas Públicas de Distribuição 
e Aquisição de Valores Mobiliários, o qual se encontra registrado no 4º Ofício de Registro de Títulos e Documentos da Comarca de São Paulo, Estado de São Paulo, 
sob o nº 4890254, atendendo, assim, a presente oferta pública, aos padrões mínimos de informação contidos no código, não cabendo à ANBID qualquer responsabilidade pelas
referidas informações, pela qualidade da emissora e/ou ofertante, das instituições participantes e dos valores mobiliários objeto da oferta pública.”

Lastreados em Cédulas de Crédito Imobiliário Representativas de Contratos de Financiamentos cedidos por

no montante de

Classificação de Risco: Fitch Ratings AA(bra), para os CRIs Sênior

ISIN: BRBSCSCRI1N0
Registro Provisório da Emissão na CVM sob nº CVM/SRE/CRI/2007/019, em 21 de junho de 2007

Registro Definitivo da Emissão na CVM em [•]

R$86.440.475,52

EMISSORA

CEDENTES

Emissora

BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAÇÃO

Avenida Paulista, nº 1.728, 7º andar, São Paulo - SP

Real Estate Servicer

ESTRUTURADOR  E  COORDENADOR  LÍDER

AGÊNCIA DE RATING

Real Estate Servicer

ASSESSOR JURÍDICO SERVICER BACKUP SERVICER AGENTE FIDUCIÁRIO

COORDENADORES  CONTRATADOS


	CAPA BRAZILIAN F.pdf
	00 ADVOGADOS.pdf
	ANEXO 1.pdf
	ANEXO 2.pdf
	ANEXO 3.pdf
	ANEXO 4.pdf
	ANEXO 5.pdf
	ANEXO 6.pdf
	ANEXO 7.pdf
	ANEXO 8.pdf
	ANEXO 9.pdf
	ANEXO 10.pdf
	ANEXO 11.pdf
	ANEXO 12.pdf
	ANEXO 13.pdf
	ANEXO 14.pdf
	ANEXO 15.pdf
	ANEXO 16.pdf
	ANEXO 17.pdf
	ANEXO 18.pdf
	ANEXO 19.pdf
	ANEXO 20.pdf
	ANEXO 21.pdf
	ANEXO 22.pdf
	ANEXO 23.pdf
	ANEXO 24.pdf
	ANEXO 25.pdf
	ANEXO 26.pdf
	ANEXO 27.pdf
	CAPA BRAZILIAN V.pdf


<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /PageByPage
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile ()
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.3
  /CompressObjects /Off
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends false
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 524288
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo false
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo false
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo true
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings false
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Preserve
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile (None)
  /AlwaysEmbed [ true
    /Frutiger-Black
    /Frutiger-BlackItalic
    /Frutiger-Bold
    /Frutiger-BoldItalic
    /Frutiger-Italic
    /Frutiger-Light
    /Frutiger-LightItalic
    /Frutiger-Roman
    /Frutiger-UltraBlack
    /Times-Bold
    /Times-BoldItalic
    /Times-ExtraBold
    /Times-Italic
    /Times-Roman
    /Times-Semibold
    /Times-SemiboldItalic
    /TimesNewRomanPS
    /TimesNewRomanPS-Bold
    /TimesNewRomanPS-BoldItalic
    /TimesNewRomanPS-BoldItalicMT
    /TimesNewRomanPS-BoldMT
    /TimesNewRomanPS-Italic
    /TimesNewRomanPS-ItalicMT
    /TimesNewRomanPSMT
    /TimesTen-Bold
    /TimesTen-BoldItalic
    /TimesTen-Italic
    /TimesTen-Roman
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 150
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 150
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 300
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (None)
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /Description <<
    /ENU ()
  >>
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [1200 1200]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /PageByPage
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile ()
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.3
  /CompressObjects /Off
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends false
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 524288
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo false
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo false
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo true
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings false
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Preserve
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile (Monitor Color)
  /AlwaysEmbed [ true
    /Frutiger-Black
    /Frutiger-BlackItalic
    /Frutiger-Bold
    /Frutiger-BoldItalic
    /Frutiger-Italic
    /Frutiger-Light
    /Frutiger-LightItalic
    /Frutiger-Roman
    /Frutiger-UltraBlack
    /Times-Bold
    /Times-BoldItalic
    /Times-ExtraBold
    /Times-Italic
    /Times-Roman
    /Times-Semibold
    /Times-SemiboldItalic
    /TimesNewRomanPS
    /TimesNewRomanPS-Bold
    /TimesNewRomanPS-BoldItalic
    /TimesNewRomanPS-BoldItalicMT
    /TimesNewRomanPS-BoldMT
    /TimesNewRomanPS-Italic
    /TimesNewRomanPS-ItalicMT
    /TimesNewRomanPSMT
    /TimesTen-Bold
    /TimesTen-BoldItalic
    /TimesTen-Italic
    /TimesTen-Roman
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 150
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 150
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 300
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (None)
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [1200 1200]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /PageByPage
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile ()
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.3
  /CompressObjects /Off
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends false
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 524288
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo false
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo false
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo true
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings false
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Preserve
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile (Monitor Color)
  /AlwaysEmbed [ true
    /Frutiger-Black
    /Frutiger-BlackItalic
    /Frutiger-Bold
    /Frutiger-BoldItalic
    /Frutiger-Italic
    /Frutiger-Light
    /Frutiger-LightItalic
    /Frutiger-Roman
    /Frutiger-UltraBlack
    /Times-Bold
    /Times-BoldItalic
    /Times-ExtraBold
    /Times-Italic
    /Times-Roman
    /Times-Semibold
    /Times-SemiboldItalic
    /TimesNewRomanPS
    /TimesNewRomanPS-Bold
    /TimesNewRomanPS-BoldItalic
    /TimesNewRomanPS-BoldItalicMT
    /TimesNewRomanPS-BoldMT
    /TimesNewRomanPS-Italic
    /TimesNewRomanPS-ItalicMT
    /TimesNewRomanPSMT
    /TimesTen-Bold
    /TimesTen-BoldItalic
    /TimesTen-Italic
    /TimesTen-Roman
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 150
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 150
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 300
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (None)
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [1200 1200]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


