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RECEBÍVEIS IMOBILIÁRIOS DA 103ª SÉRIE DA 1ª EMISSÃO DA 
 

 

 

 

 
 

ÁPICE SECURITIZADORA S.A. 

Companhia Aberta – CVM nº 22276 

CNPJ/MF nº 12.130.7440001-00 

 Avenida Santo Amaro, nº 48, 1º andar, conjunto 12, São Paulo – SP, CEP 04506-000 

 

LASTREADOS EM CRÉDITO IMOBILIÁRIO DEVIDO POR 

 

 

 

 

 

 

 

SOCIEDADE BENEFICENTE ISRAELITA BRASILEIRA HOSPITAL ALBERT EINSTEIN 

Pessoa de Direito Jurídico Privado – CNPJ/MF nº 60.765.823/0001-30 

Av. Albert Einstein, nº 627, São Paulo – SP, CEP 05652-900 

 

no valor total de 

R$400.000.000,00 

(quatrocentos milhões de reais) 

 

CLASSIFICAÇÃO DE RISCO PRELIMINAR DOS CRI DA EMISSÃO: 'AAA(exp)sf(bra)', 

ATRIBUÍDO PELA FITCH RATINGS DO BRASIL LTDA.  

CÓDIGO ISIN DOS CRI: BRAPCSCRI3D1 

 

ANTES DE DECIDIR ADQUIRIR OS CRI, OBJETO DA PRESENTE OFERTA, OS POTENCIAIS INVESTIDORES DEVEM ANALISAR 

CUIDADOSAMENTE TODAS AS INFORMAÇÕES CONTIDAS NO PROSPECTO PRELIMINAR E NO FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA, COM 

ESPECIAL ATENÇÃO AOS FATORES DE RISCO AOS QUAIS A EMISSÃO, A DEVEDORA E A EMISSORA ESTÃO EXPOSTAS. O PROSPECTO 

PRELIMINAR E O FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA DA EMISSORA PODERÃO SER OBTIDOS NOS WEBSITES INDICADOS NAS PÁGINAS 40 E 

41 ABAIXO. 



 

MATERIAL PUBLICITÁRIO 
 

 

 

 

LEIA O PROSPECTO E O FORMULÁRIO 
DE REFERÊNCIA ANTES DE ACEITAR A 

OFERTA, EM ESPECIAL A SEÇÃO DE 
"FATORES DE RISCO". 

2 

 

 

ESTE É UM MATERIAL PUBLICITÁRIO DIVULGADO AOS INVESTIDORES VIA MALA DIRETA, E/OU POR MEIO ELETRÔNICO, BEM COMO 

DISPONIBILIZADO NOS WEBSITES DOS COORDENADORES. 

 

SUMÁRIO DE TERMOS E CONDIÇÕES  

 

(Os termos definidos em letras maiúsculas referem-se às definições constantes do "Prospecto Preliminar da Oferta Pública de Distribuição dos Certificados de 

Recebíveis Imobiliários da 103ª Série da 1ª Emissão da Ápice Securitizadora S.A., que poderá ser obtido nos websites indicados nas páginas 40 e 41 abaixo). 

 

Para mais informações sobre os CRI e a Oferta, favor verificar as seções "Resumo das Principais Características da Oferta" e "Características Gerais dos CRI", 

do Prospecto Preliminar. 

 

Securitizadora ou Emissora Ápice Securitizadora S.A. 

Coordenador Líder Banco J. Safra S.A. 

Coordenador BB – Banco de Investimento S.A.  

Devedora Sociedade Beneficente Israelita Brasileira Hospital Albert Einstein 

Cedente Banco Safra S.A. 

Participantes Especiais As instituições financeiras que não se enquadrem como Coordenadores, autorizadas a operar no sistema 

brasileiro de distribuição de valores mobiliários, desde que tenham sido convidadas em comum acordo 

pelos Coordenadores, e contratadas através da celebração dos Contratos de Adesão, para participar da 

Oferta apenas para o recebimento de ordens.  

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

CNPJ/MF n.º 17.343.682/0001-38 

Avenida das Américas, nº 4.200, Bloco 8, Ala B, Salas 302, 303 e 304 

CEP 22640-102 – Rio de Janeiro, RJ 

At.: Sra. Marcelle Motta Santoro, Sra. Karolina Vangelotti e Sr. Marco Aurélio Ferreira 

Tel.: (21) 3385-4565 

Website: http://www.pentagonotrustee.com.br/  

E-mail: operacional@pentagonotrustee.com.br 

Nos termos do artigo 6º, parágrafo 3º, da Instrução CVM nº 583, de 20 de dezembro de 2016, conforme 

em vigor ("Instrução CVM 583"), as informações de que trata o parágrafo 2º do artigo 6º da Instrução 

CVM 583 podem ser encontradas no Anexo X do Termo de Securitização e  no item "Agente Fiduciário" 

da seção "Características dos CRI e da Oferta", do Prospecto Preliminar. 

Banco Liquidante Itaú Unibanco S.A. 

http://www.pentagonotrustee.com.br/
mailto:operacional@pentagonotrustee.com.br
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Escriturador Itaú Corretora de Valores S.A. 

Local e Data da Emissão dos CRI Os CRI serão emitidos na Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, na Data de Emissão ("Data de 

Emissão"). 

Agência Classificadora de Risco A Devedora contratou a Fitch Ratings Brasil Ltda. para a elaboração dos relatórios de classificação de 

risco para os CRI, e para revisão anual da classificação de risco até o vencimento dos CRI, a qual atribuiu 

o rating 'AAA(exp)sf(bra)' aos CRI. 

Cédula de Crédito Bancário  O Crédito Imobiliário que lastreia os CRI é oriundo da Cédula de Crédito Bancário a ser emitida pela 

Devedora em favor da Cedente ("CCB").  

Credito Imobiliário  Os direitos de crédito decorrentes da CCB a ser emitida em favor da Cedente, com valor principal de 

R$400.000.000,00 (quatrocentos milhões de reais), na Data de Emissão da CCB, que deverão ser pagos 

pela Devedora nas datas de pagamento da CCB, acrescidos de remuneração incidente sobre o valor 

principal da CCB não amortizado a partir da Data do Desembolso da CCB, bem como todos e quaisquer 

encargos moratórios, multas, penalidades, indenizações, despesas, custas, honorários, garantias e demais 

encargos contratuais e legais previstos ou decorrentes da CCB. 

Número e Série da Emissão Os CRI serão emitidos em uma única série, correspondentes à 103ª série da 1ª emissão de CRI da 

Emissora.  

Código ISIN dos CRI da 103ª Série BRAPCSCRI3D1 

Valor Total da Emissão R$400.000.000,00 (quatrocentos milhões de reais), na Data de Emissão.  

Quantidade de CRI Serão emitidos 400.000 (quatrocentos mil) CRI.  

Valor Nominal Unitário dos CRI Os CRI terão valor nominal unitário de R$1.000,00 (um mil reais), na Data de Emissão. 

Data de Emissão dos CRI  14 de agosto de 2018* 

Prazo e Data de Vencimento Os CRI terão prazo total de 2.558 (dois mil quinhentos e cinquenta e oito) dias contados a partir da Data 

de Emissão e, portanto, vencerão em 15 de agosto de 2025, ressalvadas as hipóteses de resgate antecipado, 

nos termos previstos no Termo de Securitização. 

Remuneração dos CRI 

 

Sobre o saldo do Valor Nominal Unitário dos CRI, incidirão juros remuneratórios correspondentes a um 

determinado percentual, a ser definido de acordo com o Procedimento de Bookbuilding, e, em qualquer 

caso, limitado à taxa máxima de 100,00% (cem por cento) da variação acumulada das taxas médias diárias 

dos DI – Depósitos Interfinanceiros de um dia, "over extra-grupo", expressas na forma percentual ao ano, 

base 252 (duzentos e cinquenta e dois) dias úteis, calculadas e divulgadas diariamente pela B3 – Segmento 

CETIP UTVM, no informativo diário disponível em sua página na internet (www.cetip.com.br) ("Taxa 

DI"), e à taxa mínima de 97,00% (noventa e sete por cento) da variação acumulada da Taxa DI, calculados 

de forma exponencial e cumulativa pro rata temporis por Dias Úteis decorridos, desde a primeira Data de 

Integralização ou da data de pagamento de Remuneração dos CRI imediatamente anterior, conforme o 

caso, até a data do efetivo pagamento, de acordo com a fórmula descrita na Cláusula 4.7 do Termo de 

http://www.cetip.com.br/
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Securitização.   

Pagamento da Amortização dos CRI O Valor Nominal Unitário dos CRI será amortizado em 8 (oito) parcelas, sendo a primeira devida em 15 

de fevereiro de 2022 e a última em 15 de agosto de 2025, estando todas as datas de pagamento previstas 

no Anexo I do Termo de Securitização. 

Pagamento da Remuneração dos CRI Sem prejuízo dos pagamentos em decorrência de resgate antecipado dos CRI, nos termos previstos no 

Termo de Securitização, a Remuneração dos CRI será paga a partir da Data de Emissão, nos meses de 

fevereiro e agosto de cada ano, ocorrendo o primeiro pagamento em 15 de fevereiro de 2019 e o último, 

na Data de Vencimento, estando todas as datas de pagamento previstas no Anexo I do Termo de 

Securitização. 

Atualização Monetária Não há. 

Garantias Os CRI contam com Regime Fiduciário, além da Alienação Fiduciária do Imóvel, a ser constituída através 

da celebração de "Instrumento Particular de Alienação Fiduciária de Imóvel em Garantia", entre a 

Devedora e a Emissora, em garantia (i) das obrigações principais, acessórias e moratórias, presentes ou 

futuras, no seu vencimento original ou antecipado, inclusive decorrentes dos juros, multas, penalidades e 

indenizações relativas ao Crédito Imobiliário; e (ii) de todos os custos e despesas incorridos em relação à 

emissão dos CRI, à CCB, à CCI e aos CRI, inclusive, mas não exclusivamente para fins de cobrança do 

Crédito Imobiliário e excussão da Garantia, incluindo penas convencionais, honorários advocatícios, 

custas e despesas judiciais ou extrajudiciais e tributos.  

Tipo e Forma dos CRI Os CRI serão nominativos e escriturais. 

Preço e Forma de Subscrição e Integralização Os CRI serão integralizados pelo Preço de Integralização, que corresponde ao Valor Nominal Unitário, na 

primeira Data de Integralização. Caso a integralização dos CRI ocorra em mais de uma data, o preço de 

integralização corresponderá ao saldo do Valor Nominal Unitário, acrescido da Remuneração dos CRI pro 

rata temporis desde a primeira Data de Integralização ou da Data de Pagamento da Remuneração anterior 

até a efetiva Data de Integralização dos CRI, observado que a totalidade dos CRI deverá ser realizada em 

moeda corrente nacional, à vista, no ato da subscrição.  

Registro para Negociação e Distribuição Os CRI serão registrados (i) para colocação no mercado primário por meio do módulo de distribuição de 

ativos ("MDA") e do sistema de distribuição de ativos em mercado primário ("DDA"), administrados e 

operacionalizados pela B3 – Segmento CETIP UTVM e B3, respectivamente, e (ii) para negociação no 

mercado secundário por meio do CETIP 21 – Títulos e Valores Mobiliários ("CETIP21") e do PUMA 

Trading System ("PUMA"), administrados e operacionalizados pela B3 – Segmento CETIP UTVM e B3, 

respectivamente, sendo a integralização dos CRI liquidada por meio da B3 – Segmento CETIP UTVM e 

da B3, conforme o caso.  

Plano de Distribuição Os Coordenadores, com a expressa anuência da Devedora e da Emissora, elaborarão plano de distribuição 

dos CRI, nos termos do parágrafo 3º do artigo 33 da Instrução CVM 400, no que diz respeito ao esforço 
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de dispersão dos CRI, o qual poderá levar em conta suas relações com clientes e outras considerações de 

natureza comercial ou estratégica dos Coordenadores, inclusive podendo contar com outros Participantes 

Especiais, observado que os Coordenadores deverão assegurar: (i) a adequação do investimento ao perfil 

de risco de seus clientes; (ii) o tratamento justo e equitativo aos investidores; e (iii) que os representantes 

de venda dos Coordenadores recebam previamente exemplar do Prospecto Preliminar para leitura 

obrigatória e que suas dúvidas possam ser esclarecidas por pessoa designada para tal. 

Observadas as condições do Contrato de Distribuição, os Coordenadores iniciarão a Oferta após: (i) a 

concessão do registro da Oferta pela CVM; (ii) a disponibilização do Anúncio de Início; e (iii) a 

disponibilização do Prospecto Definitivo aos Investidores. A colocação dos CRI junto ao público 

investidor no mercado primário será realizada de acordo com os procedimentos do MDA e do DDA, 

administrados e operacionalizados pela B3 – Segmento CETIP UTVM e B3, respectivamente, e a 

negociação no mercado secundário será realizada de acordo com os procedimentos do CETIP 21 e do 

PUMA, administrado e operacionalizado pela B3 – Segmento CETIP UTVM e pela B3, respectivamente, 

observado o plano de distribuição acima descrito.  

Observadas as disposições da regulamentação aplicável, os Coordenadores realizarão a distribuição 

pública dos CRI sob o regime de garantia firme de colocação para o Valor Total da Emissão, devendo 

observar ainda os termos e condições estipulados no Contrato de Distribuição, os quais se encontram 

descritos no item "Forma e Plano de Distribuição" na seção "Características dos CRI e da Oferta" do 

Prospecto Preliminar. 

Prazo Máximo de Colocação O prazo máximo para colocação dos CRI é de 6 (seis) meses após a divulgação do Anúncio de Início, nos 

termos do artigo 18 da Instrução CVM 400.  

Forma e Procedimento de Colocação dos CRI  

 

A distribuição primária dos CRI será pública, nos termos da Instrução CVM 400, no montante de 

R$400.000.000,00 (quatrocentos milhões de reais), com intermediação dos Coordenadores, 

sob regime de garantia firme de colocação, de forma individual e não solidária entre os 

Coordenadores, observada a proporção de garantia firme a ser atribuída a cada Coordenador 

no Contrato de Distribuição, em que está previsto o respectivo plano de distribuição dos CRI. 

Para maiores informações sobre o procedimento de distribuição e colocação dos CRI, consultar o item 

"Forma e Plano de Distribuição dos CRI" da seção "Características dos CRI e da Oferta" do Prospecto 

Preliminar.  

Destinação dos Recursos Os recursos obtidos com a subscrição e integralização dos CRI serão utilizados pela Emissora para o 

pagamento do Valor de Cessão, nos termos do Contrato de Cessão.  

Os recursos líquidos obtidos pela Devedora com a emissão da CCB serão destinados pela Devedora, até a 

Data de Vencimento da CCB, qual seja, dia 14 de agosto de 2025, para o financiamento direto para a 

construção e desenvolvimento do Empreendimento Lastro no Imóvel, conforme descrito no Anexo VII do 
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Termo de Securitização e no Anexo III da CCB.  

Os recursos líquidos obtidos pela Devedora com a emissão da CCB somente serão destinados para 

despesas iniciadas a partir da data de integralização dos CRI, no qual não está incluído o financiamento do 

reembolso de custos já incorridos e desembolsados pela Devedora referentes à aquisição do Imóvel e ao 

desenvolvimento do Empreendimento Lastro, sendo que a comprovação de utilização da totalidade dos 

recursos líquidos obtidos por meio da emissão da CCB nos termos da Cláusula 4.12 do Termo de 

Securitização e do Parágrafo Primeiro da Cláusula 2 da CCB e da deverá ocorrer até a Data de 

Vencimento.   

Regime Fiduciário O regime fiduciário instituído pela Emissora, na forma do artigo 9º da Lei 9.514 sobre Crédito Imobiliário, 

representado pela CCI, a Garantia, o Fundo de Despesas e a Conta do Patrimônio Separado, com a 

consequente constituição do Patrimônio Separado, até o pagamento integral dos CRI, isentando os bens e 

direitos integrantes do Patrimônio Separado de ações ou execuções de credores da Emissora, de forma que 

respondam exclusivamente pelas obrigações inerentes aos títulos a ele afetados.  

Sistema de Registro, Custódia Eletrônica, 

Distribuição, Negociação e Liquidação Financeira 

B3 e/ou B3 – Segmento CETIP UTVM. 

Oferta de Resgate Antecipado dos CRI  A Devedora poderá, a seu exclusivo critério, realizar, a partir de 14 de agosto de 2019, a Oferta de 

Pagamento Antecipado da CCB, conforme definida no item "Oferta de Pagamento Antecipado da CCB" 

da seção "Características do Crédito Imobiliário e dos Recebíveis" do Prospecto Preliminar.   

 (i) a Devedora realizará a Oferta de Pagamento Antecipado da CCB por meio da Comunicação de Oferta 

de Pagamento Antecipado da CCB (conforme definida no item "Oferta de Pagamento Antecipado da 

CCB" da seção "Características do Crédito Imobiliário e dos Recebíveis" do Prospecto Preliminar), o qual 

deverá descrever os termos e condições da Oferta de Pagamento Antecipado da CCB estabelecido na 

Cláusula 7(i) da CCB; 

(ii) caso a Emissora receba a Comunicação de Oferta de Pagamento Antecipado da CCB, nos termos na 

Cláusula 7(i) da CCB e, por conseguinte, do Crédito Imobiliário, a Emissora deverá, no prazo de até 5 

(cinco) dias da data de recebimento da referida Comunicação de Oferta de Pagamento Antecipado da 

CCB, publicar, às expensas da Devedora, comunicado ("Comunicado de Oferta de Resgate Antecipado 

dos CRI") realizando oferta de resgate antecipado dos CRI ("Oferta de Resgate Antecipado dos CRI"), 

bem como informar a B3 – Segmento CETIP UTVM, o Agente Fiduciário, a B3 e o Escriturador; 

(iii) o Comunicado de Oferta de Resgate Antecipado dos CRI deverá (a) conter os termos e condições da 

Oferta de Resgate Antecipado dos CRI (os quais seguirão estritamente os termos da Oferta de Pagamento 

Antecipado da CCB); (b) indicar a data limite para os Titulares de CRI manifestarem à Emissora, com 

cópia para o Agente Fiduciário, a intenção de aderirem à Oferta de Resgate Antecipado dos CRI, prazo 

esse que deverá ser de até 20 (vinte) dias a contar da data da publicação do Comunicado de Oferta de 
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Resgate Antecipado dos CRI ("Prazo de Adesão"); (c) o procedimento para tal manifestação; e (d) demais 

informações relevantes aos Titulares de CRI;  

(iv) os Titulares de CRI terão até o prazo final previsto na publicação sobre a Oferta de Resgate 

Antecipado dos CRI acima mencionada, para manifestarem-se, conforme orientado pela Emissora, 

indicando se concordam com a Oferta de Resgate Antecipado dos CRI;  

(v) a manifestação à Oferta de Resgate Antecipado dos CRI deverá ser apresentada no modelo constante 

do Anexo IX do Termo de Securitização e acompanhada dos seguintes documentos, conforme aplicável: 

(i) cópia do RG e CPF, se for pessoa física; (ii) documento que comprove a titularidade do CRI (extrato de 

posição de custódia); e (iii) contato da corretora, se aplicável; 

(vi) caso, após o encerramento do Prazo de Adesão, a Emissora comunique a Devedora que parte ou a 

totalidade dos Titulares de CRI aderiram à Oferta de Resgate Antecipado dos CRI, a Devedora realizará o 

pagamento antecipado da CCB em questão e, por sua vez, a Emissora realizará o resgate antecipado dos 

CRI na data do pagamento antecipado da CCB; 

(vii) o valor a ser pago em relação a cada um dos CRI que aderirem à Oferta de Resgate Antecipado dos 

CRI corresponderá ao saldo devedor do Valor Nominal Unitário dos CRI acrescido (a) da Remuneração 

dos CRI, calculada pro rata temporis desde a primeira Data de Integralização ou a data de pagamento de 

Remuneração imediatamente anterior, conforme o caso, até a data do efetivo pagamento, e (b) se for o 

caso, de prêmio de pagamento antecipado a ser oferecido, a exclusivo critério da Devedora; 

(viii) a Emissora deverá, com antecedência mínima de 2 (dois) Dias Úteis da data do efetivo resgate, 

comunicar ao Escriturador, à B3 – Segmento CETIP UTVM e à B3 a realização do resgate antecipado dos 

CRI aderentes à Oferta de Resgate Antecipado dos CRI;  

(ix) após o recebimento do pagamento antecipado na Conta do Patrimônio Separado, a Securitizadora 

realizará o resgate, conforme manifestação dos Titulares dos CRI, de forma unilateral nos ambientes da 

B3. Os Titulares dos CRI que não se manifestarem dentro dos prazos aqui estabelecidos não terão os seus 

CRI resgatados pela Securitizadora e permanecerão na operação; e 

(x) os CRI resgatados antecipadamente na forma acima serão obrigatoriamente cancelados pela Emissora. 

Resgate Antecipado Obrigatório dos CRI Os CRI serão objeto de resgate antecipado obrigatório (i) caso a Devedora efetue o pagamento antecipado 

total da CCB, nos termos da Cláusula 3, Parágrafo Sexto, da CCB; (ii) caso ocorra qualquer um dos 

Eventos de Vencimento Antecipado Automático da CCB, conforme descritos na Cláusula 8 da CCB; ou 

(iii) caso ocorra qualquer um dos Eventos de Vencimento Antecipado Não Automático da CCB, conforme 

descritos na Cláusula 8, Parágrafo Primeiro, da CCB e seja declarado o vencimento antecipado da CCB 

nos termos da Cláusula 7.1.1 do Termo de Securitização. 

Forma e Comprovação de Titularidade dos CRI 

 

Os CRI serão emitidos de forma nominativa e escritural. Serão reconhecidos como comprovante de 

titularidade dos CRI: (i) o extrato de posição de custódia expedido pela B3 e/ou pela B3 – Segmento 
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CETIP UTVM, conforme os CRI estejam eletronicamente custodiados na B3 e/ou na B3 – Segmento 

CETIP UTVM, respectivamente, em nome de cada Titular de CRI; ou (ii) o extrato emitido pelo 

Escriturador, a partir das informações prestadas com base na posição de custódia eletrônica constante da 

B3 e/ou da B3 – Segmento CETIP UTVM, conforme aplicável, em nome de cada Titular de CRI. 

Patrimônio Separado 

O patrimônio único e indivisível em relação aos CRI constituído, após a instituição do regime fiduciário: 

(i) pelo Crédito Imobiliário, representado integralmente pela CCI; (ii) pela Garantia; (iii) pelo Fundo de 

Despesas; e (iv) pela Conta do Patrimônio Separado. Este patrimônio não se confunde com o patrimônio 

comum da Emissora e se destina exclusivamente ao pagamento do Valor da Cessão e à liquidação dos CRI 

aos quais está afetado, bem como ao pagamento dos respectivos custos de administração e obrigações 

fiscais da Emissão. 

Eventos de Liquidação do Patrimônio Separado A ocorrência de qualquer um dos eventos descritos na Cláusula 9.2 do Termo de Securitização ensejará a 

assunção da administração do Patrimônio Separado pelo Agente Fiduciário, para liquidá-lo ou não 

conforme Cláusula 9.1 do Termo de Securitização.  

Pessoas Vinculadas  No âmbito da Oferta, será admitida a participação de pessoas vinculadas, quais sejam: (i) Controladores 

e/ou administradores, pessoa física e/ou jurídica, da Emissora, da Devedora e/ou outras pessoas vinculadas 

à Emissão ou à distribuição dos CRI, bem como seus cônjuges ou companheiros, seus ascendentes, 

descendentes e colaterais até o 2º grau; (ii) Controladores e/ou administradores, pessoas físicas e/ou 

jurídica, de qualquer das Instituições Participantes da Oferta; (iii) empregados, operadores e demais 

prepostos de qualquer das Instituições Participantes da Oferta, que desempenhem atividades de 

intermediação ou de suporte operacional diretamente envolvidos na estruturação da Oferta; (iv) agentes 

autônomos que prestem serviços à Emissora, Devedora e/ou a qualquer das Instituições Participantes da 

Oferta; (v) demais profissionais que mantenham, com a Emissora, Devedora e/ou qualquer das 

Instituições Participantes da Oferta, contrato de prestação de serviços diretamente relacionados à atividade 

de intermediação ou de suporte operacional no âmbito da Oferta; (vi) sociedades Controladas, direta ou 

indiretamente, pela Emissora, Devedora e/ou por qualquer das Instituições Participantes da Oferta; (vii) 

sociedades Controladas, direta ou indiretamente, por pessoas vinculadas a qualquer das Instituições 

Participantes da Oferta, desde que diretamente envolvidos na Oferta; (viii) cônjuge ou companheiro e 

filhos menores das pessoas mencionadas nos itens "ii" a "v" acima; e (ix) clubes e fundos de investimento 

cuja maioria das cotas pertença a pessoas vinculadas, salvo se geridos discricionariamente por terceiros 

não vinculados, nos termos do artigo 55 da Instrução CVM 400.  

Procedimento de Bookbuilding Será adotado procedimento de coleta de intenções de investimento, organizado pelos Coordenadores, nos 

termos do artigo 23, parágrafos 1º e 2º, e dos artigos 44 e 45 da Instrução CVM 400 para definição do 

percentual adotado para apuração da Remuneração dos CRI. O resultado do Procedimento de 

Bookbuilding será divulgado nos termos do artigo 23, parágrafo 2º, da Instrução CVM 400. 
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Para fins do Procedimento de Bookbuilding, o Investidor interessado em subscrever os CRI, incluindo, 

sem limitação, quando for Pessoa Vinculada, deverá identificar, no âmbito do respectivo Pedido de 

Reserva ou intenção de investimento, o percentual a ser adotado para apuração da Remuneração, se a sua 

participação na Oferta está condicionada à definição de percentual mínimo de Remuneração, mediante a 

indicação de percentual de Remuneração, pelo Investidor, no Pedido de Reserva ou na intenção de 

investimento, conforme o caso, observada (i) a taxa máxima de 100,00% (cem por cento) da variação 

acumulada da Taxa DI, estabelecida como teto pelos Coordenadores para fins do Procedimento de 

Bookbuilding, e (ii) a taxa mínima de 97,00% (noventa e sete por cento) da variação acumulada da Taxa 

DI, estabelecida como piso pelos Coordenadores para fins do Procedimento de Bookbuilding. Caso o 

percentual apurado no Procedimento de Bookbuilding para a taxa de Remuneração dos CRI seja superior 

ao percentual máximo ou inferior ao percentual mínimo, apontados no Pedido de Reserva ou intenção de 

investimento como condicionante de participação na Oferta, nos termos acima previstos, o respectivo 

Pedido de Reserva ou intenção de investimento será cancelado pelos Coordenadores. 

A PARTICIPAÇÃO DE PESSOAS VINCULADAS NO PROCESSO DE BOOKBUILDING 

PODERÁ CAUSAR A MÁ FORMAÇÃO NA PRECIFICAÇÃO DOS JUROS 

REMUNERATÓRIOS DOS CRI, BEM COMO AFETAR NEGATIVAMENTE A LIQUIDEZ DOS 

CRI NO MERCADO SECUNDÁRIO. PARA MAIORES INFORMAÇÕES A RESPEITO DA 

PARTICIPAÇÃO DE PESSOAS VINCULADAS NO PROCEDIMENTO DE BOOKBUILDING, 

VEJA A SEÇÃO "FATORES DE RISCO" EM ESPECIAL O FATOR DE RISCO "A 

PARTICIPAÇÃO DE INVESTIDORES QUE SEJAM CONSIDERADOS PESSOAS 

VINCULADAS NO PROCEDIMENTO DE BOOKBUILDING PODERÁ AFETAR 

ADVERSAMENTE A FORMAÇÃO DA TAXA DE REMUNERAÇÃO FINAL DOS CRI E 

PODERÁ RESULTAR NA REDUÇÃO DA LIQUIDEZ DOS CRI", DO PROSPECTO 

PRELIMINAR. 

Boletim de Subscrição A aquisição dos CRI será formalizada mediante a assinatura do Boletim de Subscrição pelo Investidor, 

que estará sujeito aos termos e condições da Oferta e aqueles previstos no respectivo Boletim de 

Subscrição. O Boletim de Subscrição será assinado somente após a concessão do registro definitivo da 

Oferta pela CVM. 

Público Alvo da Oferta Os CRI serão distribuídos publicamente aos investidores qualificados e aos investidores profissionais, 

conforme definidos nos artigos 9º-A e 9º-B da Instrução CVM 539 

Inadequação do Investimento O investimento nos CRI não é adequado aos investidores que: (i) necessitem de liquidez considerável com 

relação aos títulos adquiridos, uma vez que a negociação de certificados de recebíveis imobiliários no 

mercado secundário brasileiro é restrita; e/ou (ii) não estejam dispostos a correr risco de crédito 

relacionado ao setor imobiliário; e/ou (iii) não estejam dispostos a correr risco de crédito corporativo da 
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Devedora e do seu setor de atuação (saúde). 

Assembleia Geral do(s) Titular(es) de CRI Os Titulares de CRI poderão, a qualquer tempo, reunir-se em Assembleia de Titulares de CRI, a fim de 

deliberarem sobre matéria de interesse da comunhão dos Titulares de CRI, nos termos previstos na 

Cláusula Quinze do Termo de Securitização. 

Fatores de Risco Para uma explicação acerca dos fatores de risco que devem ser considerados cuidadosamente antes da 

decisão de investimento nos CRI, ver Seção "Fatores de Risco", nas páginas 137 a 174 do Prospecto 

Preliminar. 

Pedidos de Reserva No âmbito da Oferta, qualquer Investidor interessado em investir nos CRI deverá realizar a sua reserva 

para subscrição de CRI junto a uma das Instituições Participantes da Oferta, durante o Período de Reserva, 

sem fixação de lotes mínimos ou máximos, sendo que tais intenções de investimento deverão ser 

apresentadas na forma de Pedidos de Reserva ou intenção de investimento a uma das Instituições 

Participantes da Oferta, o qual deverá ser preenchido nas condições expostas no item "Pedidos de Reserva 

e Intenções de Investimento" da seção "Características Gerais dos CRI e da Oferta" do Prospecto 

Preliminar. 

Período de Reserva  Significa o período compreendido entre os dias 25 de junho de 2018, inclusive, a 25 de julho de 2025, 

inclusive. 

Excesso de Demanda Caso o total de CRI correspondente à demanda dos Investidores exceda o Valor Total da Emissão, serão 

atendidos os Pedidos de Reserva e as intenções de investimento que indicaram a menor taxa, adicionando-

se os Pedidos de Reserva e as intenções de investimento que indicaram taxas superiores até atingir a taxa 

definida no Procedimento de Bookbuilding, sendo que todos os Pedidos de Reserva e todas as intenções 

de investimento admitidas que indicaram a taxa definida no Procedimento de Bookbuilding serão rateados 

entre os Investidores pelos Coordenadores, proporcionalmente ao montante de CRI indicado nos 

respectivos Pedidos de Reserva ou nas respectivas intenções de investimento, independentemente de 

quando foi recebido o Pedido de Reserva, sendo desconsideradas quaisquer frações de CRI, conforme 

estabelecido no Prospecto e no Contrato de Distribuição. Os critérios de rateio previstos acima não se 

aplicarão às ordens para aquisição de CRI apresentadas pelo Formador de Mercado, observados os seus 

limites de atuação previstos no Contrato de Formador de Mercado. 

Excesso de Demanda perante Pessoas Vinculadas Caso seja verificado excesso de demanda superior em 1/3 (um terço) dos CRI ofertados, não será 

permitida a colocação de CRI perante Pessoas Vinculadas, devendo os Pedidos de Reserva e as intenções 

de investimento realizadas por Investidores da Oferta que sejam Pessoas Vinculadas ser automaticamente 

cancelados, nos termos do artigo 55 da Instrução CVM 400. 

Vencimento Antecipado Automático Ocorrendo qualquer dos Eventos de Vencimento Antecipado Automático previstos na Cláusula 8 da CCB, 

as obrigações decorrentes da CCB tornar-se-ão automaticamente vencidas, independentemente de 

notificação, judicial ou extrajudicial, desde que observados os eventuais prazos de cura aplicáveis. 
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Vencimento Antecipado Não Automático Tão logo a Emissora tome ciência da ocorrência de qualquer um dos Eventos de Vencimento Antecipado 

Não Automático previstos no Parágrafo Primeiro da Cláusula 8 da CCB, a Emissora e/ou o Agente 

Fiduciário, caso esteja administrando o Patrimônio Separado, deverá, em até 2 (dois) Dias Úteis contados 

da ciência do referido Evento de Vencimento Antecipado Não Automático, convocar Assembleia Geral 

para deliberar pela não declaração de vencimento antecipado da CCB, que se instalará em primeira 

convocação mediante a presença de Titulares de CRI representando ao menos 2/3 (dois terços) dos CRI 

em Circulação, e dependerá de deliberação tomada por Titulares de CRI representando, no mínimo, 2/3 

(dois terços) dos CRI em Circulação, ou, em segunda convocação, se instalará mediante a presença de 

Titulares de CRI representando no mínimo 30% (trinta por cento) dos CRI em Circulação, e dependerá de 

deliberação tomada por Titulares de CRI representando, no mínimo, 2/3 (dois terços) dos CRI em 

Circulação presentes contrariamente ao vencimento antecipado da CCB. Na hipótese: (i) da não instalação 

ou da não obtenção de quórum para deliberação da referida Assembleia Geral em segunda convocação, ou 

(ii) de não ser aprovada a deliberação pelo não vencimento antecipado na forma aqui prevista, a Emissora 

deverá declarar o vencimento antecipado das obrigações da Devedora decorrentes da CCB e, 

consequentemente, o resgate antecipado obrigatório dos CRI, nos termos do Termo de Securitização. 

Todavia, caso a Assembleia Geral acima mencionada seja instalada em primeira ou segunda convocação e 

haja deliberação dos Titulares de CRI, representando o quórum de deliberação aqui estabelecido, pelo não 

vencimento antecipado da CCB, não haverá o vencimento antecipado da CCB e, consequentemente, não 

haverá o resgate antecipado obrigatório dos CRI.  

Amortização Antecipada É vedada a amortização antecipada facultativa dos CRI. 

Ausência de Coobrigação  Os CRI são emitidos sem qualquer coobrigação da Emissora. 

Prioridade de Pagamentos Os pagamentos devidos em relação aos CRI deverão obedecer à seguinte ordem de prioridade, de forma 

que cada item somente será pago caso haja recursos disponíveis, livres de resgates antecipados e 

amortizações extraordinárias, após o cumprimento do item anterior: (i) despesas do Patrimônio Separado 

nos termos da Cláusula Décima abaixo; (ii) recomposição do Fundo de Despesas, se necessário; (iii) 

Encargos Moratórios; (iv) Remuneração dos CRI; e (v) Amortização dos CRI, conforme previsto no 

Prospecto Preliminar. 

Auditores Independentes da Devedora PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDITORES INDEPENDENTES, sociedade com filial na 

Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, na Avenida Francisco Matarazzo, n.º 1.400, Torre Torino, 14º 

andar, CEP 04001-100. 

Manifestação dos Auditores Independentes da 

Devedora 

As demonstrações financeiras da Devedora, anexas ao Prospecto Preliminar, foram objeto de auditoria por 

parte dos Auditores Independentes da Devedora. 

Auditores Independentes da Emissora (1) de 10/07/2013 a 31/03/2016: ERNST & YOUNG AUDITORES INDEPENDENTES S.S., sociedade 

com filial no na Cidade do Rio de Janeiro, no Estado do Rio de Janeiro, no Centro Empresarial PB 370, 
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Praia de Botafogo, 370, 6º ao 10º andar, Botafogo, Rio de Janeiro, RJ,, CEP 22250-040; e (2) desde 

01/04/2016: GRANT THORNTON AUDITORES INDEPENDENTES, sociedade com sede na Cidade 

de São Paulo, Estado de São Paulo, na Avenida Paulista, n.º 37, Cj. 12, Bela Vista, São Paulo, SP, CEP 

01311-000. 

Inexistência de Manifestação de Auditores 

Independentes da Emissora 

Os números e informações presentes no Prospecto Preliminar referentes à Emissora não foram e não serão 

objeto de revisão por parte dos Auditores Independentes da Emissora ou de quaisquer outros auditores 

independentes, e, portanto, não foram obtidas manifestações de auditores independentes da Emissora 

acerca da consistência das referidas informações financeiras constantes do Prospecto Preliminar, 

relativamente às demonstrações financeiras da Emissora incorporadas por referência no Prospecto 

Preliminar. 

Ausência de opinião legal sobre o Formulário de 

Referência da Emissora 

O Formulário de Referência da Emissora não foi objeto de auditoria legal para fins desta Oferta, de modo 

que não há opinião legal sobre due diligence com relação às informações constantes do Formulário de 

Referência da Emissora.  

Data Estimada do Bookbuilding 26 de julho de 2018*. 

Data Estimada da Liquidação 15 de agosto de 2018*. 

Formador de Mercado 

 

Conforme recomendado pelos Coordenadores, a Devedora contratará instituição financeira para prestação 

de serviços de formador de mercado para atuar no âmbito da Oferta por meio da inclusão de ordens firmes 

de compra e de venda dos CRI. 

*As datas são meramente indicativas e estão sujeitas a alterações, atrasos e aditamentos, sem aviso prévio, a critério da Devedora, da Securitizadora e dos 

Coordenadores. 
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CRONOGRAMA TENTATIVO 

 

 

 Evento Data (1)(2) 

1 Protocolo do pedido de registro na CVM 06/03/2018 

2 
Publicação do Aviso ao Mercado 

Disponibilização do Prospecto Preliminar aos Investidores da Oferta 
15/06/2018  

3 Início das apresentações de Roadshow 25/06/2018 

4 Início do Período de Reserva 25/06/2018 

5 Encerramento do Período de Reserva 25/07/2018 

6 Procedimento de Bookbuilding 26/07/2018 

7 Registro da Oferta pela CVM 13/08/2018 

8 Disponibilização do Anúncio de Início 14/08/2018  

9 Disponibilização do Prospecto Definitivo 14/08/2018 

10 Data de Início da Oferta 14/08/2018  

11 Data da Liquidação financeira da Oferta 15/08/2018  

12 Data de Início da Negociação dos CRI na B3 e/ou na B3 – Segmento CETIP UTVM 15/08/2018  

13 Divulgação do Anúncio de Encerramento 17/08/2018  

(1) As datas previstas para os eventos futuros são meramente indicativas e estão sujeitas a alterações, atrasos e antecipações sem aviso prévio, a critério da Emissora, da Cedente, da Devedora 

e dos Coordenadores. Qualquer modificação no cronograma da distribuição deverá ser comunicada à CVM e poderá ser analisada como modificação da Oferta, seguindo o disposto nos 

artigos 25 e 27 da Instrução CVM 400. 



 

MATERIAL PUBLICITÁRIO 
 

 

 

 

LEIA O PROSPECTO E O FORMULÁRIO 
DE REFERÊNCIA ANTES DE ACEITAR A 

OFERTA, EM ESPECIAL A SEÇÃO DE 
"FATORES DE RISCO". 

14 

 

 

FATORES DE RISCO 

 

Antes de tomar qualquer decisão de investimento nos CRI, os potenciais Investidores deverão considerar cuidadosamente, à luz de suas próprias situações 

financeiras e objetivos de investimento, os fatores de risco descritos abaixo, bem como as demais informações contidas no Prospecto Preliminar e em outros 

documentos da Oferta, devidamente assessorados por seus assessores jurídicos e/ou financeiros.  

 

Os negócios, situação financeira, ou resultados operacionais da Emissora e dos demais participantes da presente Oferta podem ser adversa e materialmente 

afetados por quaisquer dos riscos abaixo relacionados. Caso quaisquer dos riscos e incertezas aqui descritos se concretizem, os negócios, a situação financeira, os 

resultados operacionais da Emissora, da Devedora e/ou da Cedente poderão ser afetados de forma adversa, considerando o adimplemento de suas obrigações no 

âmbito da Oferta. 

 

Esta seção "Fatores de Risco" contém apenas uma descrição resumida dos termos e condições dos CRI e das obrigações assumidas pela Emissora no âmbito da 

Oferta. É essencial e indispensável que os Investidores leiam o Termo de Securitização e compreendam integralmente seus termos e condições, os quais são 

específicos desta operação e podem diferir dos termos e condições de outras operações envolvendo o mesmo risco de crédito.  

 

Para os efeitos desta seção, quando se afirma que um risco, incerteza ou problema poderá produzir, poderia produzir ou produziria um "efeito adverso" sobre a 

Emissora, a Devedora, e/ou a Cedente, quer se dizer que o risco/incerteza poderá/ poderia produzir um efeito adverso sobre os negócios, a posição financeira, a 

liquidez, os resultados das operações ou as perspectivas da Emissora, da Devedora, e/ou da Cedente, conforme o caso, exceto quando houver indicação em 

contrário ou conforme o contexto requeira o contrário. Devem-se entender expressões similares nesta seção como possuindo também significados semelhantes. 

 

Os riscos descritos abaixo não são exaustivos. Outros riscos e incertezas ainda não conhecidos ou que hoje sejam considerados imateriais, também poderão ter um 

efeito adverso sobre a Emissora e sobre a Devedora, e/ou a Cedente. Na ocorrência de qualquer das hipóteses abaixo os CRI podem não ser pagos ou ser pagos 

apenas parcialmente, gerando uma perda para o Investidor. 

 

Os fatores de risco relacionados à Emissora, seus controladores, seus acionistas, suas controladoras, seus investidores e ao seu ramo de atuação estão disponíveis 

em seu formulário de referência nos itens "4.1 Fatores de Risco" e "5.1 Riscos de Mercado", incorporados por referência ao Prospecto Preliminar.  

RISCOS RELACIONADOS À OPERAÇÃO 

 

Não existe jurisprudência firmada acerca da securitização, o que pode acarretar perdas por parte dos Investidores  

 

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econômico e jurídico desta Emissão considera um conjunto de rigores e obrigações de parte a parte estipuladas por meio de 

contratos e títulos de crédito, tendo por diretrizes a legislação em vigor. 

 

Em razão da pouca maturidade e da falta de tradição e jurisprudência no mercado de capitais brasileiro em relação a estruturas de securitização, em situações de 

(2) Caso ocorram alterações das circunstâncias, suspensão, prorrogação, revogação ou modificação da Oferta, tal cronograma poderá ser alterado. Para informações sobre manifestação de 

aceitação à Oferta, manifestação de revogação da aceitação à Oferta, modificação da Oferta, suspensão da Oferta e cancelamento ou revogação da Oferta, veja as seções "Alteração Das 

Circunstâncias, Revogação ou Modificação de Oferta" no Prospecto Preliminar. 
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litígio e/ou falta de pagamento poderá haver perda por parte dos Investidores em razão do dispêndio de tempo e recursos para promoção da eficácia da estrutura 

adotada para os CRI, na eventualidade de necessidade de reconhecimento ou exigibilidade por meios judiciais de quaisquer de seus termos e condições específicos, 

ou ainda pelo eventual não reconhecimento por qualquer razão pelos tribunais de tais indexadores. 

 

O Crédito Imobiliário constitui o Patrimônio Separado, de modo que o atraso ou a falta do recebimento destes pela Emissora poderá afetar negativamente 

a capacidade de pagamento das obrigações decorrentes dos CRI, no mesmo sentido, qualquer atraso ou falha pela Emissora ou, ainda, na hipótese de sua 

insolvência, a capacidade da Emissora em realizar os pagamentos devidos aos Titulares de CRI poderá ser adversamente afetada  

 

A Emissora é uma companhia securitizadora de créditos, tendo como objeto social a aquisição e securitização de créditos imobiliários por meio da emissão de 

certificados de recebíveis imobiliários e de direitos creditórios do agronegócio pro meio da emissão de certificados de recebíveis do agronegócio, sendo que cada 

patrimônio é administrado separadamente. O Patrimônio Separado tem como única fonte de recursos o Crédito Imobiliário. Com isso, o pagamento dos CRI 

depende do pagamento pela Devedora dos valores devidos no contexto da CCB. Desta forma, qualquer atraso, falha ou falta de recebimento destes valores e/ou 

pagamentos pela Emissora poderá afetar negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigações decorrentes dos CRI. 

 

Adicionalmente, mesmo que o pagamento do Crédito Imobiliário tenha sido realizado pela Devedora na forma prevista na CCB, a Devedora não terá qualquer 

obrigação de fazer novamente tais pagamentos e/ou transferências, caso haja falha ou situação de insolvência da Emissora, o que poderá prejudicar a capacidade da 

mesma de promover o respectivo pagamento aos Titulares dos CRI. 

 

Na hipótese de a Emissora ser declarada insolvente, o Agente Fiduciário deverá assumir temporariamente a administração do Patrimônio Separado e os Titulares de 

CRI poderão deliberar sobre as novas normas de administração do Patrimônio Separado ou optar pela liquidação deste, que poderá ser insuficiente para quitar as 

obrigações da Emissora perante os respectivos Titulares de CRI. As regras de convocação, instalação e realização de Assembleias Gerais, bem como a implantação 

das definições estabelecidas pelos Titulares de CRI em tal assembleia pode levar tempo e, afetar negativamente a capacidade dos Titulares de CRI de receber os 

valores a eles devidos. 

 

Não realização adequada dos procedimentos de execução e atraso no recebimento de recursos decorrentes do Crédito Imobiliário 

 

A Emissora, na qualidade de cessionária do Crédito Imobiliário, e o Agente Fiduciário, nos termos do artigo 12 da Instrução CVM 583, são responsáveis por 

realizar os procedimentos de execução do Crédito Imobiliário, de modo a garantir a satisfação do crédito dos Titulares de CRI, em caso de necessidade. 

 

A realização inadequada dos procedimentos de execução do Crédito Imobiliário por parte da Emissora ou do Agente Fiduciário por desacordo com a legislação ou 

regulamentação aplicável, poderá prejudicar o fluxo de pagamento dos CRI.  

 

Adicionalmente, em caso de atrasos decorrentes de demora em razão de cobrança judicial do Crédito Imobiliário também pode ser afetada a capacidade de 

satisfação do crédito, afetando negativamente o fluxo de pagamentos dos CRI. 

 

Risco de pagamento das despesas pela Devedora 

 

Nos termos do Contrato de Cessão, todas e quaisquer despesas relacionadas à Oferta e à Emissão, se incorridas, serão arcadas exclusivamente, direta e/ou 

indiretamente, pela Devedora.  
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Adicionalmente, em nenhuma hipótese a Emissora possuirá a obrigação de utilizar recursos próprios para o pagamento de Despesas. 

 

Desta forma, caso a Devedora não realize diretamente o pagamento das Despesas, estas serão suportadas pelo Fundo de Despesas e sendo esse insuficiente, pelo 

Patrimônio Separado. Caso este não seja suficiente serão suportadas pelos Titulares de CRI, o que poderá afetar negativamente os Titulares de CRI. 

 

Riscos relativos à Liquidação do Patrimônio Separado 

 

Os CRI estão sujeitos ao pagamento antecipado em caso de ocorrência de qualquer dos Eventos de Liquidação do Patrimônio Separado. Caso seja verificado 

qualquer dos Eventos de Liquidação do Patrimônio Separado, o Titular do CRI poderá ter seu horizonte original de investimento reduzido. Nesse contexto, a 

insuficiência do Patrimônio Separado pode afetar adversamente a capacidade do Titular do CRI de receber os valores que lhe são devidos antecipadamente. Em 

quaisquer dessas hipóteses, o Titular do CRI, com o horizonte original de investimento reduzido, poderá não conseguir reinvestir os recursos recebidos em 

investimentos que apresentem risco e retorno semelhantes ao CRI, incluindo com relação a aspectos tributários, sendo certo que não será devido pela Emissora 

qualquer valor adicional, incluindo multa ou penalidade, a qualquer título, em decorrência desse fato. Adicionalmente, em caso de insuficiência do Patrimônio 

Separado para promoção de sua liquidação antecipada, o Titular do CRI poderá não ser capaz de realizar investimentos adicionais que apresentem a mesma 

remuneração buscada pelos CRI. Na ocorrência de qualquer dos Eventos de Liquidação do Patrimônio Separado (i) poderá não haver recursos suficientes no 

Patrimônio Separado para que a Emissora proceda ao pagamento antecipado dos CRI; (ii) devido aos prazos de cura existentes e às formalidades e prazos previstos 

para serem cumpridos no processo de convocação e realização da Assembleia Geral dos CRI, que deliberará sobre tais eventos, não é possível assegurar que a 

deliberação acerca da eventual liquidação do Patrimônio Separado ocorrerá em tempo hábil para que o pagamento antecipado dos CRI se realize tempestivamente, 

sem prejuízos aos Titulares dos CRI; e (iii) caso não seja deliberado na Assembleia Geral dos CRI a contratação de uma nova companhia securitizadora, os CRI 

serão desconstituídos e os Titulares do CRI passarão a ser titulares das CCI em regime de condomínio, o que poderá resultar na perda da isenção de imposto de 

renda prevista no artigo 3º, inciso II, da Lei 11.033. 

 

RISCOS RELACIONADOS AO CRÉDITO IMOBILIÁRIO  

 

Risco de Concentração do Crédito Imobiliário e Risco de Crédito da Devedora  

 

O Crédito Imobiliário que lastreia a presente emissão é devido integralmente pela Devedora, podendo, nos casos detalhados nas Cláusula 8 da CCB, detalhados no 

item "Vencimento Antecipado da CCB" da seção "Características do Crédito Imobiliário e dos Recebíveis" do Prospecto Preliminar, ser objeto de vencimento, 

resgate antecipado ou amortização extraordinária. Nesse sentido, o risco de crédito do lastro dos CRI está concentrado na Devedora, sendo que todos os fatores de 

risco aplicáveis a ela, a seu setor de atuação e ao contexto macro e microeconômico em que ela está inserida são potencialmente capazes de influenciar 

adversamente a capacidade de pagamento do Crédito Imobiliário e, consequentemente, a amortização e a remuneração dos CRI. Uma vez que os pagamentos de 

Remuneração e Amortização dependem do pagamento integral e tempestivo, pela Devedora, dos valores devidos no âmbito da CCB, os riscos a que a Devedora está 

sujeita podem afetar adversamente a capacidade de adimplemento da Devedora na medida em que afete suas atividades, operações e situação econômico-financeira, 

as quais, em decorrência de fatores internos e/ou externos, poderão afetar o fluxo de pagamentos do Crédito Imobiliário. Caso a Devedora não tenha condições de 

pagar o Crédito Imobiliário, conforme prazos e condições estabelecidas na CCB e no Contrato de Cessão, os Titulares de CRI poderão vir a ser afetados 

negativamente. 

 

O risco de crédito da Devedora e a inadimplência do Crédito Imobiliário podem afetar adversamente os CRI 
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A capacidade do Patrimônio Separado de suportar as obrigações decorrentes da emissão dos CRI depende do adimplemento, pela Devedora, dos pagamentos 

decorrentes do Crédito Imobiliário. 

 

O Patrimônio Separado, constituído em favor dos Titulares de CRI, não conta com qualquer garantia ou coobrigação da Emissora. Assim, o recebimento integral e 

tempestivo pelos Titulares de CRI dos montantes devidos dependerá do adimplemento do Crédito Imobiliário, pela Devedora, em tempo hábil para o pagamento dos 

valores devidos aos Titulares de CRI. Eventual inadimplemento dessas obrigações pela Devedora poderá afetar negativamente o fluxo de pagamentos dos CRI e a 

capacidade do Patrimônio Separado de suportar suas obrigações, conforme estabelecidas no Termo de Securitização. 

 

Ademais, é importante salientar que não há garantias de que os procedimentos de cobrança judicial ou extrajudicial do Crédito Imobiliário serão bem-sucedidos. 

 

Portanto, uma vez que o pagamento da Remuneração e Amortização dos CRI depende do pagamento integral e tempestivo pela Devedora do Crédito Imobiliário, a 

ocorrência de eventos internos ou externos que afetem a situação econômico-financeira da Devedora e suas respectivas capacidades de pagamento poderão afetar 

negativamente o fluxo de pagamentos dos CRI e a capacidade do Patrimônio Separado de suportar suas obrigações, conforme estabelecidas no Termo de 

Securitização. 

 

A cessão do Crédito Imobiliário e o pagamento do Valor da Cessão dependem da implementação de condições, estabelecidas no Contrato de Cessão, que 

podem não se verificar 

 

O pagamento do Valor da Cessão somente será realizado pela Emissora após o atendimento das condições previstas no Contrato de Cessão, conforme descritas no 

item "Pagamento do Valor da Cessão" da seção "Sumário dos Principais Instrumentos da Oferta ─ Contrato de Cessão" do Prospecto Preliminar. 

 

A não verificação total das condições elencadas no Contrato de Cessão poderá impedir o pagamento do Valor da Cessão, com impacto aos Titulares de CRI, tendo 

em vista que a cessão do Crédito Imobiliário e, consequentemente, o lastro dos CRI, estarão comprometidos. 

 

Riscos de Originação e Formalização do Lastro da Emissão 

 

O Crédito Imobiliário, conforme representado pela CCI corresponde ao fluxo devido pela Devedora no âmbito da CCB. Falhas na originação ou formalização da 

CCB ou da CCI, da cessão do Crédito Imobiliário, bem como a impossibilidade de execução específica de referidos títulos e do Crédito Imobiliário, caso necessária, 

também podem afetar negativamente o fluxo de pagamentos dos CRI. 

 

Risco de Vencimento Antecipado ou Resgate Antecipado do Crédito Imobiliário  

 

A Emissora será responsável pela cobrança do Crédito Imobiliário, conforme descrito no Termo de Securitização. Adicionalmente, nos termos do artigo 12 da 

Instrução CVM 583, em caso de inadimplemento nos pagamentos relativos aos CRI, o Agente Fiduciário deverá realizar os procedimentos de execução do Crédito 

Imobiliário e pagamento antecipado dos CRI, conforme procedimentos previstos no Termo de Securitização.  

 

Nesse caso, poderia não haver recursos suficientes no Patrimônio Separado para a quitação das obrigações perante os Titulares de CRI. Consequentemente, os 

Titulares de CRI poderão sofrer perdas financeiras em decorrência de tais eventos, inclusive por tributação, pois (i) não há qualquer garantia de que existirão outros 
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ativos no mercado com risco e retorno semelhante aos CRI; (ii) a rentabilidade dos CRI poderia ser afetada negativamente; e (iii) a atual legislação tributária 

referente ao imposto de renda determina alíquotas diferenciadas em decorrência do prazo de aplicação, o que poderá resultar na aplicação efetiva de uma alíquota 

superior à que seria aplicada caso os CRI fossem liquidados na sua Data de Vencimento.  

 

Na ocorrência de resgate antecipado total em razão de uma Oferta de Pagamento Antecipado da CCB ou verificação um dos Eventos de Vencimento Antecipado das 

CCB, seja de forma automática ou não-automática, tal situação acarretará em redução do horizonte original de investimento esperado pelos Titulares de CRI. 

 

Riscos Relativos à Responsabilização da Emissora por prejuízos ao Patrimônio Separado 

 

Nos termos do Parágrafo Único do Artigo 12 da Lei 9.514, a totalidade do patrimônio da Emissora 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. No entanto, o capital 

social da Emissora é, em 30 de setembro de 2017, de R$400.000,00 (quatrocentos mil reais), que corresponde a pouco mais de 0,1% (um décimo por cento) do total 

da Emissão. Sendo assim, caso a Emissora seja responsabilizada pelos prejuízos ao Patrimônio Separado, o patrimônio da Emissora não será suficiente para 

indenizar os Titulares dos CRI.  

 

Ausência de Coobrigação da Emissora 

 

O Patrimônio Separado constituído em favor dos Titulares dos CRI não conta com qualquer garantia flutuante ou coobrigação da Emissora. Assim, o recebimento 

integral e tempestivo pelos Titulares de CRI dos montantes devidos conforme o Termo de Securitização depende do recebimento das quantias devidas em função do 

Crédito Imobiliário, em tempo hábil para o pagamento dos valores decorrentes dos CRI. A ocorrência de eventos que afetem a situação econômico-financeira da 

Devedora, como aqueles descritos nesta seção, poderão afetar negativamente o Patrimônio Separado e, consequentemente, os pagamentos devidos aos Titulares dos 

CRI. 

 

Riscos decorrentes dos critérios adotados para a concessão do crédito 

 

A concessão do crédito à Devedora foi baseada exclusivamente na análise da situação comercial, econômica e financeira da Devedora, bem como na análise dos 

documentos que formalizam o crédito a ser concedido. O pagamento do Crédito Imobiliário está sujeito aos riscos normalmente associados à análise de risco e 

capacidade de pagamento da Devedora. Portanto, a inadimplência da Devedora pode ter um efeito material adverso no pagamento dos CRI. 

 

Risco de Adoção da Taxa DI para cálculo da Remuneração 

 

A Súmula n.º 176, editada pelo Superior Tribunal de Justiça, enuncia que é nula a cláusula contratual que sujeita o devedor a taxa de juros divulgada pela 

Anbid/CETIP (tal como o é a Taxa DI divulgada pela B3 – Segmento Cetip UTVM, na qualidade de sucessora da CETIP). A referida súmula decorreu do 

julgamento de ações judiciais em que se discutia a validade da aplicação da Taxa DI anteriormente divulgada pela CETIP em contratos utilizados em operações 

bancárias ativas. Há a possibilidade de, numa eventual disputa judicial, a Súmula n.º 176 vir a ser aplicada pelo Poder Judiciário para considerar que a Taxa DI não 

é válida como fator de remuneração dos CRI e da CCB, ou ainda, que a remuneração dos CRI e da CCB, nos termos da legislação brasileira aplicável à fixação de 

juros remuneratórios, deve ser limitada à taxa de 1% (um por cento) ao mês. Em se concretizando referida hipótese, o índice que vier a ser indicado pelo Poder 

Judiciário para substituir a Taxa DI, poderá conceder aos Titulares de CRI juros remuneratórios inferiores à atual taxa de Remuneração, bem como limitar a 

aplicação de juros limitado a 1% (um por cento) ao mês. 
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Não realização adequada dos procedimentos de execução e atraso no recebimento de recursos decorrentes do Crédito Imobiliário 

 

A Emissora, na qualidade de titular do Crédito Imobiliário, e o Agente Fiduciário, nos termos da Instrução CVM 583, são responsáveis por realizar os 

procedimentos de cobrança e execução do Crédito Imobiliário, de modo a garantir a satisfação do crédito dos Titulares de CRI. A realização inadequada dos 

procedimentos de execução do Crédito Imobiliário por parte da Emissora ou do Agente Fiduciário, em desacordo com a legislação ou regulamentação aplicável, 

poderá prejudicar o fluxo de pagamento dos CRI. Adicionalmente, em caso de atrasos decorrentes de demora em razão de cobrança judicial do Crédito Imobiliário, 

a capacidade de satisfação do crédito pode ser impactada, afetando negativamente o fluxo de pagamentos dos CRI. 

 

Risco da situação patrimonial e financeira da Devedora 

 

Uma vez que a Devedora é responsável pelo pagamento do Crédito Imobiliário, os Titulares de CRI estão sujeitos ao risco de crédito da Devedora. Nesses casos, os 

Titulares de CRI poderão perder total ou parcialmente seu investimento realizado nos CRI caso a Devedora não tenha recursos suficientes para honrar com o 

pagamento do Crédito Imobiliário. 

 

Riscos Relativos ao Pagamento Condicionado e Descontinuidade 

 

As fontes de recursos da Emissora para fins de pagamento aos Investidores decorrem direta ou indiretamente dos pagamentos do Crédito Imobiliário e dos recursos 

constantes da Conta do Patrimônio Separado. Os recebimentos de tais pagamentos podem ocorrer posteriormente às datas previstas para pagamento da 

Remuneração e amortização dos CRI, podendo causar descontinuidade do fluxo de caixa esperado dos CRI. Após o recebimento dos referidos recursos e, se for o 

caso, depois de esgotados todos os meios legais cabíveis para a cobrança judicial ou extrajudicial do Crédito Imobiliário, caso o valor recebido não seja suficiente 

para saldar os CRI, a Emissora não disporá de quaisquer outras fontes de recursos para efetuar o pagamento de eventuais saldos devidos aos Investidores. 

 

Adicionalmente, a realização de pagamento antecipado e/ou ocorrência de vencimento antecipado da CCB poderá resultar em dificuldades de reinvestimentos por 

parte do Investidor à mesma taxa estabelecida como Remuneração dos CRI. 

 

Riscos Relacionados à Garantia das Obrigações Garantidas  

 

Caso ocorra o inadimplemento de qualquer Obrigação Garantida, a Emissora poderá executar a Garantia para o pagamento dos valores devidos aos Titulares dos 

CRI. Nessa hipótese, o valor obtido com a execução forçada da Garantia poderá não ser suficiente para o pagamento integral dos CRI, inclusive em virtude do 

disposto no art. 27, §5º da Lei 9.514/97, o que afetaria negativamente a capacidade do Patrimônio Separado de suportar as suas obrigações estabelecidas no Termo 

de Securitização, e, consequentemente poderia afetar de forma adversa e negativa os Titulares dos CRI.  

 

Ademais, o procedimento de excussão da Garantia pode durar muito tempo e não se concretizar no prazo desejado pelos Titulares dos CRI. 

 

Risco relativo à Guarda dos Documentos Comprobatórios da Garantia pela Devedora  

 

Conforme previsto na Garantia, os documentos comprobatórios da Garantia ficarão sob a guarda da Devedora, de forma que uma vez iniciada a excussão da 

Garantia, a Emissora poderá encontrar dificuldades em obter os referidos documentos que estão em poder da Devedora, o que poderá acarretar em atraso na 
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excussão da Garantia, o que afetará negativamente os interesses dos Titulares de CRI. 

 

Risco de Não Constituição da Garantia 

 

A constituição da Alienação Fiduciária, mediante registro nos competentes Registros de Imóveis e no(s) competente(s) Registros de Títulos e Documentos, não é 

condição para a liquidação financeira dos CRI. Sendo assim, como a subscrição e integralização dos CRI ocorrerá sem que tenha ocorrido o registro da referida 

Garantia de acordo com o previsto na legislação aplicável para sua constituição, os Titulares de CRI assumirão o risco de que eventual excussão dessa Garantia seja 

prejudicada pela ausência de tal registro.  

 

RISCOS RELACIONADOS AOS CRI E À OFERTA 

 

Risco do Quórum de deliberação em assembleia geral de Titulares dos CRI e necessidade de aprovação de determinadas deliberações pela Devedora 

 

Determinadas deliberações a serem tomadas em Assembleias Gerais de Titulares de CRI são aprovadas por quóruns qualificados, conforme previsto no Termo de 

Securitização e na legislação aplicável. Os Investidores que detenham pequena quantidade de CRI, apesar de discordarem de alguma deliberação a ser votada em 

Assembleia Geral de Titulares de CRI, terão que aceitar as decisões tomadas pelos detentores maioria absoluta dos CRI em Circulação, exceto se quórum superior 

não estiver previsto no Termo de Securitização ou na legislação aplicável. Como não há mecanismos de venda compulsória no caso de dissidência do Titular de CRI 

em determinadas matérias submetidas à deliberação em Assembleia Geral, os Investidores poderão ser prejudicados em decorrência de deliberações tomadas em 

desacordo com os seus interesses.  

 

Baixa Liquidez no Mercado Secundário 

 

O mercado secundário de certificados de recebíveis imobiliários no Brasil apresenta baixa liquidez e não há nenhuma garantia de que existirá, no futuro, um 

mercado para negociação dos CRI que permita sua alienação pelos subscritores desses valores mobiliários caso estes decidam pelo desinvestimento. O Investidor 

que adquirir os CRI poderá encontrar dificuldades para negociá-los no mercado secundário, devendo estar preparado para manter o investimento nos CRI por todo o 

prazo da Emissão. 

 

Portanto, não há qualquer garantia ou certeza de que o titular do CRI conseguirá liquidar suas posições ou negociar seus CRI pelo preço e no momento desejado, e, 

portanto, uma eventual alienação dos CRI poderá causar prejuízos ao seu titular. 

 

Informações acerca do futuro da Emissora e da Devedora 

 

O Prospecto Preliminar contém informações sobre as perspectivas do futuro da Securitizadora e da Devedora que refletem as opiniões da Securitizadora e da 

Devedora, respectivamente, em relação a desenvolvimentos futuros e que, como em qualquer atividade econômica, envolvem riscos e incertezas. Não há garantia de 

que os desempenhos futuros sejam consistentes 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 do Prospecto Preliminar. Os potenciais Investidores são advertidos a examinar com 

toda a cautela e diligência as informações acerca do futuro da Securitizadora e da Devedora e não tomar decisões de investimento unicamente baseados em 

previsões futuras ou expectativas. A Securitizadora e a Devedora não assumem nenhuma obrigação de atualizar ou revisar qualquer informação acerca das 

perspectivas de seu futuro. 
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Riscos relacionados à Tributação dos CRI 

 

Como regra geral, os rendimentos auferidos por pessoas físicas residentes decorrentes de aplicações em CRI, de 1° de janeiro de 2005, estão isentos de IRRF – 

Imposto de Renda Retido na Fonte e de declaração de ajuste anual por força do artigo 3º, inciso II, da Lei 11.033. De acordo com a posição da Receita Federal do 

Brasil ("RFB"), expressa no artigo 55, Parágrafo Único, da Instrução Normativa da RFB n.º 1.585, de 31 de agosto de 2015, tal isenção abrange, ainda, o ganho de 

capital auferido na alienação ou cessão dos CRI. 

 

Tal tratamento tributário tem o intuito de fomentar o mercado de CRI e pode ser alterado ao longo do tempo. Eventuais alterações na legislação tributária, 

eliminando tal isenção, criando ou elevando alíquotas do imposto de renda incidente sobre os CRI, ou ainda a criação de novos tributos aplicáveis aos CRI, tributos 

ou, ainda, mudanças na interpretação ou aplicação da legislação tributária por parte dos tribunais ou autoridades governamentais poderão afetar negativamente o 

rendimento líquido dos CRI esperado pelos Investidores. 

 

Risco da ocorrência de eventos que possam ensejar o inadimplemento ou determinar a antecipação dos pagamentos 

 

A ocorrência de qualquer evento de vencimento antecipado da CCB, acarretará o pré-pagamento total dos CRI, podendo gerar dificuldade de reinvestimento à 

mesma taxa estabelecida para os CRI do capital investido pelos investidores. 

 

A participação de investidores que sejam considerados Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding poderá afetar adversamente a formação da 

taxa de remuneração final dos CRI e poderá resultar na redução da liquidez dos CRI. 

 

A remuneração dos CRI será definida após a conclusão do Procedimento de Bookbuilding. Nos termos da regulamentação em vigor, serão aceitas no Procedimento 

de Bookbuilding intenções de investimento de Investidores considerados Pessoas Vinculadas, o que poderá impactar adversamente a formação da taxa de 

remuneração final dos CRI e poderá promover a redução da liquidez esperada dos CRI no mercado secundário.  

 

Indisponibilidade de Negociação dos CRI no Mercado Secundário até o Encerramento da Oferta 

 

O início da negociação na B3 - Segmento CETIP UTVM dos CRI ocorrerá apenas no 1º Dia Útil subsequente à divulgação do Anúncio de Encerramento, observado 

o disposto no artigo 48, inciso II, da Instrução CVM 400. Nesse sentido, cada Investidor deverá considerar essa indisponibilidade de negociação temporária dos CRI 

no mercado secundário como fator que poderá afetar suas decisões de investimento.  

 

Ausência de diligência legal das informações do Formulário de Referência da Emissora e ausência de opinião legal relativa às informações do Formulário 

de Referência da Emissora  

 

As informações do Formulário de Referência da Emissora não foram objeto de diligência legal para fins desta Oferta e não foi emitida opinião legal sobre a 

veracidade, consistência e suficiência das informações, obrigações e/ou contingências constantes do Formulário de Referência da Emissora. Adicionalmente, não foi 

obtido parecer legal dos assessores jurídicos da Oferta sobre a consistência das informações fornecidas no Prospecto Preliminar e no Formulário de Referência da 

Emissora com aquelas analisadas durante o procedimento de diligência legal na Emissora. 
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A Securitizadora poderá ter dificuldades operacionais para efetuar os pagamentos devidos aos titulares dos CRI em caso de vencimento antecipado 

 

Em caso de vencimento antecipado, os referidos ativos deverão ser retirados dos sistemas de registro da B3 e/ou B3– Segmento CETIP UTVM, o que poderá 

ocasionar dificuldades operacionais de pagamento dos valores devidos aos Titulares de CRI. Caso tais dificuldades sejam enfrentadas pela Securitizadora, os 

Titulares de CRI poderão ser afetados de forma adversa. 

 

Risco de Estrutura 

 

A presente Emissão tem o caráter de "operação estruturada". Desta forma e pelas características inerentes a este conceito, a arquitetura do modelo financeiro, 

econômico e jurídico considera um conjunto de rigores e obrigações de parte a parte, estipulados através de contratos públicos ou privados tendo por diretriz a 

legislação e regulamentação em vigor. No entanto, em razão da pouca maturidade e da falta de tradição e jurisprudência no mercado de capitais brasileiro, no que 

tange a operações de CRI, em situações de estresse, poderá haver perdas pelos Investidores dos CRI em razão do dispêndio de tempo e recursos para pleitear a 

eficácia ao arcabouço contratual. 

 

Verificação da Capacidade da Devedora de Honrar suas Obrigações 

 

A Emissora não realizou qualquer análise ou investigação independente sobre a capacidade da Devedora de honrar com as suas obrigações. Outras obrigações 

assumidas pela Devedora poderão comprometer a capacidade da Devedora de cumprir com o fluxo de pagamento do Crédito Imobiliário. 

 

Invalidade ou Ineficácia da Cessão e Transferência do Crédito Imobiliário decorrente da CCB  

 

A cessão e transferência do Crédito Imobiliário decorrente da CCB pela Cedente podem ser invalidadas ou tornadas ineficazes após a celebração do Contrato de 

Cessão, impactando negativamente a rentabilidade dos Titulares de CRI, caso configurada: (i) fraude contra credores, se, no momento da cessão e transferência do 

Crédito Imobiliário, conforme disposto na legislação em vigor, a Cedente sofrer intervenção pelo Banco Central; (ii) fraude à execução, caso (a) quando da cessão e 

transferência, realizada por meio do Contrato de Cessão, a Cedente seja sujeito passivo de demanda judicial capaz de conduzi-la à intervenção pelo Banco Central; 

ou (b) sobre o Crédito Imobiliário cedido e adquirido pela Emissora penda, na data de aquisição, demanda judicial fundada em direito real; (iii) fraude à execução 

fiscal, se a Cedente, quando da cessão e aquisição do Crédito Imobiliário pela Emissora, realizada por meio do Contrato de Cessão, sendo sujeito passivo de débito 

para com a Fazenda Pública, por crédito tributário regularmente inscrito como dívida ativa, não dispuser de bens para total pagamento da dívida fiscal; ou (iv) caso 

o Crédito Imobiliário já se encontre vinculado a outros negócios jurídicos, inclusive por meio da constituição de garantias reais.  

 

Dessa forma, caso a validade da cessão e aquisição do Crédito Imobiliário venha a ser questionada no âmbito de qualquer desses procedimentos, eventuais 

contingências da Cedente, na qualidade de cedente do lastro dos CRI, poderão alcançar o Crédito Imobiliário. 

 

Adicionalmente, a cessão do Crédito Imobiliário pela Cedente pode vir a ser objeto de questionamento em decorrência de intervenção ou processos similares contra 

a Cedente. Qualquer um dos eventos indicados acima pode implicar em efeito material adverso aos Investidores por afetar o fluxo de pagamento do Crédito 

Imobiliário e, consequentemente, dos CRI. 

 

Eventual rebaixamento na classificação de risco dos CRI poderá dificultar a captação de recursos pela Devedora, bem como acarretar redução de liquidez 

dos CRI para negociação no mercado secundário e causar um impacto negativo relevante na Devedora 
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Para se realizar uma classificação de risco (rating), certos fatores relativos à Emissora e à Devedora e/ou aos CRI são levados em consideração, tais como a 

condição financeira, administração e desempenho das sociedades e entidades envolvidas na operação, bem como as condições contratuais e regulamentares do título 

objeto da classificação. São analisadas, assim, as características dos CRI, bem como as obrigações assumidas pela Emissora e pela Devedora e os fatores político-

econômicos que podem afetar a condição financeira da Emissora e da Devedora, dentre outras variáveis consideradas relevantes pela Agência de Classificação de 

Risco. Dessa forma, as avaliações representam uma opinião quanto a diversos fatores, incluindo, quanto às condições da Devedora de honrar seus compromissos 

financeiros, tais como pagamento do principal e juros no prazo estipulado relativos à amortização e remuneração do Crédito Imobiliário que lastreia os CRI.  

 

Caso, a qualquer momento, a classificação de risco originalmente atribuída aos CRI e/ou à Devedora seja rebaixada, a Devedora poderá encontrar dificuldades em 

realizar outras emissões de títulos e valores mobiliários, o que poderá, consequentemente, ter um impacto negativo relevante nos resultados e nas operações da 

Devedora e na sua capacidade de honrar com as obrigações relativas ao Crédito Imobiliário.  

 

Adicionalmente, alguns dos principais investidores que adquirem valores mobiliários por meio de ofertas públicas no Brasil (tais como entidades de previdência 

complementar) estão sujeitos a regulamentações específicas que condicionam seus investimentos em valores mobiliários a determinadas classificações de risco. 

Assim, o rebaixamento da classificação de risco obtida com relação aos CRI, assim como na classificação de risco corporativo da Devedora, podem obrigar esses 

investidores a alienar seus CRI no mercado secundário, podendo vir a afetar negativamente o preço desses CRI e sua liquidez no mercado secundário. 

 

Possibilidade de a Agência de Classificação de Risco ser alterada sem Assembleia Geral de Titulares de CRI 

 

Conforme descrito no Prospecto Preliminar, a Agência de Classificação de Risco poderá ser substituída, após a integralização dos CRI, por qualquer uma das 

seguintes empresas, pela Devedora, a seu exclusivo critério, sem necessidade de Assembleia Geral: (a) a Standard & Poor's Ratings do Brasil Ltda., sociedade 

limitada, com sede na Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n.º 201, conjunto 181 e 182, Pinheiros, CEP 05426-100, 

inscrita no CNPJ/MF sob n.º 02.295.585/0001-40, ou (b) a Moody's América Latina Ltda., agência de classificação de risco com sede na Cidade de São Paulo, 

Estado de São Paulo, na Avenida das Nações Unidas, n.º 12.551, 16º andar, conjunto 1601, inscrita no CNPJ/MF sob o n.º 02.101.919/0001-05, o que poderá 

importar em reclassificação do rating segundo critérios da nova agência de classificação de risco, podendo os CRI ser negativamente afetados. 

 

Descasamento entre o índice da Taxa DI a ser utilizada e a data de pagamento dos CRI 

 

Os pagamentos realizados pela Securitizadora aos Titulares de CRI deverão respeitar o intervalo mínimo de 1 (um) Dia Útil contado do recebimento dos 

pagamentos decorrentes da CCB pela Securitizadora e o pagamento de suas obrigações decorrentes do CRI. Todos os pagamentos de remuneração relacionados à 

CCB serão feitos com base na Taxa DI divulgada no 2º (segundo) Dia Útil imediatamente anterior à data de cálculo para cada uma das datas de pagamento da 

remuneração da CCB, por exemplo: para o cálculo da remuneração no dia 10 (dez), será considerada a Taxa DI divulgada no dia 8 (oito), pressupondo-se que os 

dias 8 (oito), 9 (nove) e 10 (dez) são Dias Úteis. No mesmo sentido, todos os pagamentos de Remuneração relacionados aos CRI serão feitos com base na Taxa DI 

divulgada com 3 (três) Dias Úteis de defasagem em relação à data de cálculo para cada uma das datas de pagamento da remuneração dos CRI. Em razão disso, a 

Taxa DI utilizada para o cálculo do valor da Remuneração dos CRI a ser pago aos Titulares de CRI poderá ser menor do que a Taxa DI divulgada nas respectivas 

Datas de Pagamento da remuneração dos CRI, o que pode impactar no retorno financeiro esperado pelo Titular de CRI. 

 

Os CRI poderão ser objeto de Resgate Antecipado Obrigatório, nos termos previstos no Termo de Securitização, o que poderá impactar de maneira 

adversa na liquidez dos CRI no mercado secundário 
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Nos termos da Cláusula 7 do Termo de Securitização, os CRI serão objeto de resgate antecipado obrigatório (i) caso a Devedora efetue o pagamento antecipado total 

da CCB nos termos da Cláusula 3, Parágrafo Sexto da CCB; (ii) caso ocorra qualquer um dos Eventos de Vencimento Antecipado Automático da CCB; ou (iii) caso 

ocorra qualquer um dos Eventos de Vencimento Antecipado Não Automático da CCB e seja declarado o vencimento antecipado da CCB nos termos da Cláusula 

7.1.1 do Termo de Securitização. 

 

Caso ocorra o resgate antecipado obrigatório dos CRI, os Titulares de CRI poderão sofrer prejuízos financeiros em decorrência de tal resgate antecipado obrigatório, 

não havendo qualquer garantia de que existirão, no momento do pagamento dos valores devidos em virtude do resgate antecipado obrigatório dos CRI, outros ativos 

no mercado de risco e retorno semelhantes aos CRI. A ocorrência de pagamentos antecipados poderá afetar a estrutura financeira na qual a emissão dos CRI foi 

baseada, afetando de forma adversa a expectativa de rentabilidade e os prazos de retorno dos títulos subscritos pelos investidores. 

 

Risco relacionado ao endividamento total da Devedora 

 

A emissão da CCB pela Devedora no valor total de R$400.000.000,00 (quatrocentos milhões de reais) representará 57,54% (cinquenta e sete inteiros e cinquenta e 

quatro centésimos por cento) do endividamento total da Devedora e 14,75% (quatorze inteiros e setenta e cinco centésimos por cento) do patrimônio líquido da 

Devedora, considerando o exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2017. Atualmente o endividamento da Devedora representa 10,88% (dez inteiros e 

oitenta e oito centésimos por cento) do patrimônio líquido da Devedora. Caso a CCB não seja paga pela Devedora, os Titulares dos CRI poderão ser prejudicados e 

não receber a integralidade do Crédito Imobiliário.  

 

Risco relativo à Insolvência da Devedora 

 

A natureza de associação civil sem fins lucrativos faz com que a Devedora esteja sujeita aos procedimentos de insolvência civil, um regime que possui menos 

privilégios jurídicos em relação aos demais devedores sujeitos à lei de falências 

 

A Devedora é uma associação civil sem fins lucrativos, não sendo caracterizada portanto como uma sociedade empresária sujeita aos institutos previstos na Lei nº 

11.101, como recuperação judicial, recuperação extrajudicial e falência. Consequentemente, aplica-se à Devedora, em eventual cenário de insolvência, as regras 

relativas à insolvência civil, regulada pelos artigos 748 e seguintes da Lei nº 5.869, de 11 de janeiro de 1973 (Código de Processo Civil anterior), conforme 

estabelecido no art. 1.052 da Lei nº 13.105, de 16 de março de 2015 (Código de Processo Civil). 

 

Em um cenário de insolvência, o devedor poder acordar com seus credores a forma de pagamento de seus débitos no procedimento de insolvência civil (art. 783 do 

CPC/73). A Lei nº 11.101, por meio dos institutos das recuperações judicial e extrajudicial, apresenta regras expressas que favorecem o acordo com os credores, 

bem como indica expressamente diferentes meios de recuperação do devedor, a fim de que a empresa em recuperação possa retomar a sua capacidade de honrar com 

as obrigações decorrentes de suas atividades. A título exemplificativo, em uma recuperação judicial ou extrajudicial, todos os credores submetidos a esses 

procedimentos receberão seus créditos na forma prevista no plano de recuperação, o qual deve ser aprovado pelos credores de acordo com os critérios e quóruns 

estabelecidos na lei. Em uma insolvência civil, por outro lado, o acordo sobre a forma de pagamento aos credores deve ter a concordância da totalidade dos credores 

do devedor, o que consequentemente torna mais difícil a sua aprovação. 

 

O fato de a Devedora estar sujeita às regras de insolvência civil e não às previstas na Lei nº 11.101 poderá, portanto, fazer com que a Devedora tenha maior 

dificuldade em se recuperar economicamente e honrar com suas obrigações perante seus credores em um eventual processo de insolvência civil, principalmente se 



 

MATERIAL PUBLICITÁRIO 
 

 

 

 

LEIA O PROSPECTO E O FORMULÁRIO 
DE REFERÊNCIA ANTES DE ACEITAR A 

OFERTA, EM ESPECIAL A SEÇÃO DE 
"FATORES DE RISCO". 

25 

 

comparado com os processos de recuperação judicial ou extrajudicial, ou de falência. Consequentemente os titulares dos CRI poderão ter maiores dificuldades de 

reaver os valores investidos em casos de insolvência da Devedora, se comparado às sociedades empresárias devedoras sujeitas às regras da Lei nº 11.101. 

 

Portanto, o instituto da insolvência desfavorece a Devedora (como única devedora do Crédito Imobiliário que lastreia os CRI) e seus credores, visto que o instituto 

da falência cria mecanismos mais amplos de recuperação do devedor. 

 

RISCOS RELACIONADOS À DEVEDORA  

 

A perda de membros da administração ou de outros profissionais estratégicos da Devedora, ou a incapacidade de a Devedora atrair e manter pessoal 

adicional para integrá-la, pode ter um efeito adverso sobre as atividades da Devedora, situação financeira e resultados operacionais  

 

A capacidade de a Devedora manter uma posição competitiva depende dos serviços da administração e dos serviços ligados à área de saúde da Devedora e nem 

todas essas pessoas estão sujeitas a contrato de trabalho de longo prazo ou a pacto de não concorrência. Portanto, a Devedora não pode garantir que terá sucesso em 

atrair e manter pessoal qualificado para integrar sua administração e sua área de saúde. A perda dos serviços de membros da alta administração e da área de saúde 

ou a incapacidade de atrair e manter pessoal adicional para integrá-la, pode causar um efeito adverso nas atividades da Devedora, com potencial impacto negativo na 

sua situação financeira, em seus resultados e nos fluxos de pagamentos dos CRI. 

 

A concorrência de outros hospitais e clínicas poderá afetar negativamente a capacidade da Devedora de manter ou de aumentar seu superávit 

 

A Devedora atua em um setor competitivo com outros hospitais e clínicas que oferecem serviços semelhantes aos seus, cujo enfoque está na qualidade no preço, e 

na variedade da oferta de novos serviços. Esse ambiente competitivo pode afetar negativamente os resultados dos hospitais. Avanços significativos dos concorrentes 

da Devedora podem afetar suas atividades, sua situação financeira e seus resultados operacionais. 

 

As receitas e resultados operacionais da Devedora dependem significativamente dos pagamentos recebidos das operadoras de planos de saúde. Se a 

Devedora não for capaz de manter e negociar contratos em condição favoráveis com as operadoras de planos de saúde, a sua receita pode ser afetada 

 

A maior parte da receita operacional bruta da Devedora decorre de pagamentos feitos por operadoras de planos de saúde, em especial de grande porte, que possuem 

um considerável poder de barganha na negociação dos contratos. 

 

Os contratos são celebrados e negociados individualmente em relação a cada unidade de atendimento e a capacidade da Devedora de negociar contratos favoráveis 

com as operadoras de planos de saúde afeta as receitas e os resultados operacionais dessas unidades. Os contratos com as operadoras de planos de saúde têm prazo 

indeterminado e geralmente podem ser rescindidos por qualquer das partes após uma notificação prévia de trinta dias, sem nenhuma penalidade. As operadoras de 

planos de saúde são obrigadas por lei a submeter a Agência Nacional de Saúde o pedido de cancelamento de qualquer contrato e apresentar prestador de serviço 

substituto para obter a aprovação da ANS. As tabelas de pagamento desses contratos geralmente são renegociadas anualmente. A Devedora não pode garantir que 

serão mantidos todos os contratos com as operadoras de planos de saúde ou que os termos e condições destes contratos serão economicamente benéficos e viáveis. 

 

Além disso, a ANS é responsável por determinar o percentual máximo que as operadoras de planos de saúde podem aumentar anualmente o preço dos planos de 

saúde individuais ou familiares. A Devedora não pode assegurar que a ANS não irá impor, no futuro, controles de preços adicionais ou mais restritivos aos planos 

de saúde, o que poderia levar as administradoras de planos de saúde a pressionar a Devedora por reajustes menores que os históricamente praticados. A perda de um 
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ou mais destes clientes significativos poderá afetar adversamente a receita operacional e o resultado das atividades da Devedora, podendo ocasionar um impacto 

adverso na capacidade da Devedora de arcar com suas obrigações decorrentes da CCB e, consequentemente afetar adversamente o fluxo de pagamentos dos CRI. 

 

Os pagamentos por serviços prestados por meio de operadoras de planos de saúde estão sujeitos a um complexo processo de análise, o que pode resultar 

em atrasos nos pagamentos e afetar negativamente o fluxo de caixa da Devedora  

 

Os pagamentos dos serviços de saúde prestados por meio de plano de saúde privados estão sujeitos a procedimentos de análises que podem tomar um prazo longo e 

afetar adversamente o fluxo de caixa da Devedora. Geralmente, antes que a Devedora fature serviços aos planos de saúde, ela deve apresentar detalhadamente a 

documentação médica, informações relacionadas aos serviços prestados e todos materiais e medicamentos incorridos na prestação dos serviços. As operadoras de 

planos de saúde, então, analisam meticulosamente a documentação e as informações prestadas e, frequentemente, solicitam esclarecimentos adicionais no processo 

de definição dos montantes a serem pagos à Devedora. Esse complexo processo de análise dos pagamentos dos serviços de saúde pode resultar em atrasos nos 

pagamentos e poderá afetar adversamente a receita operacional e o resultado das atividades da Devedora, podendo ocasionar um impacto adverso na capacidade da 

Devedora de arcar com suas obrigações decorrentes da CCB e, consequentemente afetar adversamente o fluxo de pagamentos dos CRI. 

 

A Devedora pode gerar menores receitas em uma desaceleração do mercado  

 

Todas as receitas da Devedora decorrem exclusivamente de operações no Brasil, que recentemente experimentou condições macroeconômicas fracas e continua a 

enfrentar dificuldades econômicas. Por conseguinte, um agravamento das condições econômicas e de emprego pode resultar em redução de beneficiários de planos 

de saúde privados e na redução do volume de pacientes e das taxas de reembolso, o que poderia afetar adversamente os negócios, resultados operacionais e condição 

financeira da Devedora e sua capacidade de pagamento da CCB e, consequentemente dos CRI. 

 

O desempenho da Devedora depende da sua capacidade de ser um parceiro atraente para médicos independentes 

 

A maioria dos médicos que trabalham ou usam as unidades de atendimento da Devedora são profissionais independentes e não funcionários da Devedora. Como tal, 

eles podem escolher livremente para qual hospital desejam encaminhar os pacientes. Como resultado, o sucesso e a vantagem competitiva da Devedora depende, em 

parte, do número e da qualidade dos médicos que trabalham ou usam suas unidades, das práticas de admissão e utilização desses médicos e da manutenção de boas 

relações com esses médicos. 

 

Se a Devedora não puder fornecer pessoal de suporte adequado, equipamentos tecnologicamente avançados ou instalações hospitalares que atendam às necessidades 

desses médicos e seus pacientes, ou se não puder manter boas relações com a os médicos, eles podem ser desencorajados a encaminhar pacientes para as instalações 

da Devedora. Consequentemente, as admissões podem diminuir e o desempenho operacional da Devedora pode ser reduzido, afetando sua capacidade de pagamento 

da CCB e, consequentemente, dos CRI. 

 

O desempenho da Devedora depende da sua capacidade de atrair e reter funcionários qualificados de assistência médica, assistencial e administrativa e a 

Devedora enfrenta concorrência por pessoal que pode aumentar os custos trabalhistas e afetar os resultados operacionais 

 

Além dos médicos independentes que utilizam as unidades da Devedora, a operação da Devedora depende dos esforços, habilidades e experiência do corpo 

administrativo e de apoio responsável pela sua operação diária, incluindo enfermeiros, farmacêuticos, técnicos laboratoriais e outros profissionais de saúde. Em 

razão da baixa oferta no Brasil de mão de obra médica qualificada e de profissionais da área de saúde, a Devedora pode ter dificuldades em atrair e reter esses 
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profissionais em número suficiente no futuro. Além disso, a Devedora pode experimentar níveis de rotatividade maiores que os habituais em razão da competição 

por mão de obra clínica qualificada. A Devedora compete com outros prestadores de serviços de saúde na atração e retenção do seu corpo administrativo e de apoio 

responsável pela operação diária dos seus hospitais, incluindo enfermeiros e outros profissionais de saúde não médicos. A Devedora pode não ser capaz de recrutar e 

reter esses profissionais, em particular em tempos de maior concorrência, ou pode ser obrigada a aumentar os salários e os benefícios para atrair e reter seu corpo 

administrativo, médico, de apoio médico ou contratar profissionais temporários ou permanentes com custos mais elevados. 

 

A atividade sindical também pode afetar adversamente os custos com pessoal ou afetar a Devedora de forma adversa. Os níveis salariais dos funcionários da 

Devedora podem ser aumentados em razão da alteração da legislação aplicável e da celebração de acordos coletivos e outros fatores, como o crescimento econômico 

no Brasil. Os funcionários da Devedora são representados por sindicatos com os quais, a Devedora é obrigada a negociar anualmente reajusteis salariais, benefícios, 

horários e horas de trabalho e outros termos e condições das relações de trabalho. Em função dessa negociação com esses sindicatos, a Devedora pode ter que 

aumentar os níveis salariais ou conceder benefícios adicionais em montante superior à variação da inflação. 

 

Os salários e benefícios dos funcionários representam custos significativos para a Devedora. Os custos associados aos potenciais aumentos salariais podem reduzir a 

competitividade da Devedora e as suas margens de podem ser impactadas negativamente, uma vez que pode não ser possível repassar completamente os custos dos 

aumentos salariais na operação com as operadoras. A materialização de qualquer um dos riscos acima mencionados pode afetar materialmente a Devedora e, 

portanto, resultar em um impacto adverso na capacidade da Devedora de arcar com suas obrigações decorrentes da CCB e, consequentemente afetar adversamente o 

fluxo de pagamentos dos CRI. 

 

Se a Devedora não aprimorar continuamente as suas atividades com a mais recente tecnologia e equipamentos médicos disponíveis, a capacidade de 

manter e expandir seus mercados pode ser prejudicada 

 

Os avanços na medicina moderna são impulsionados em grande parte pelos desenvolvimentos tecnológicos. A tecnologia de informação e equipamentos utilizados 

estão em rápida e constante evolução, e, como resultado, fabricantes e distribuidores continuam a oferecer produtos novos e atualizados para prestadores de serviços 

de saúde, como a Devedora, de forma contínua. 

 

Por esta razão, torna-se necessária a aquisição dos equipamentos de última geração para manter o nível de competitividade. Também pode-se ter problemas para 

encontrar fontes de financiamento em termos favoráveis para a aquisição de tecnologia de informação e equipamentos em geral. Esses aumentos de custos podem 

afetar negativamente os negócios da Devedora e resultados operacionais, pois talvez não se consiga repassar esses aumentos de custos os planos de saúde e 

pacientes, portanto, resultar em um impacto adverso na capacidade da Devedora de arcar com suas obrigações decorrentes da CCB e, consequentemente afetar 

adversamente o fluxo de pagamentos dos CRI. 

 

Eventuais problemas no sistema de tecnologia da informação da Devedora poderão prejudicar suas operações 

 

As operações da Devedora dependem criticamente do desempenho do seu sistema de tecnologia da informação.  

 

O sistema de tecnologia da informação da Devedora pode ser vulnerável a danos de várias fontes, incluindo falhas de rede e de telecomunicações, falhas humanas e 

desastres naturais. Uma falha nos sistemas de informação, assim como nos sistemas de segurança e backup, poderá ocasionar a perda das informações dos pacientes 

arquivadas pela Devedora, causar um aumento no tempo para a realização dos atendimentos aos pacientes e comprometer o processamento de exames assim como 

comprometer o sistema de cobranças, o que poderá ter um efeito adverso na imagem da Devedora, nas suas atividades, condição financeira e nos resultados de suas 
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operações, podendo ocasionar um impacto adverso na capacidade da Devedora de arcar com suas obrigações decorrentes da CCB e, consequentemente afetar 

adversamente o fluxo de pagamentos dos CRI. 

 

O aumento no nível de endividamento da Devedora pode afetar negativamente a sua capacidade de refinanciar o endividamento existente ou de colocar 

capital adicional para financiar suas operações, limitar sua capacidade de reagir às mudanças na economia ou em sua indústria e impedir que a Devedora 

atenda as obrigações nos termos dos acordos relacionados ao seu endividamento 

 

A alavancagem da Devedora pode ter consequências materiais, incluindo: 

 

 aumento da vulnerabilidade a desacelerações ou mudanças adversas em condições econômicas, industriais ou competitivas gerais e mudanças adversas nos 

regulamentos governamentais; 

 exigência de parcela substancial dos fluxos de caixa das operações a serem dedicados ao pagamento de principal e juros sobre seu endividamento, 

reduzindo a capacidade de usar seus fluxos de caixa para financiar suas operações, despesas de capital e oportunidades futuras de atividades; 

 limitação da sua capacidade de fazer investimento estratégicos ou em fazendo tais investimentos ser obrigada a realizar desinvestimentos não estratégicos; 

e 

 limitação da sua capacidade de obter financiamento adicional para capital de giro, despesas de capital, desenvolvimento de linha de produtos ou serviços, 

requisitos de serviço da dívida, aquisições e propósitos corporativos ou outros. 

 

Decisões contrárias em um ou mais processos judiciais ou administrativos nos quais a Devedora é parte, ou que pode vir a ser parte, poderão afetar 

adversamente a Devedora e as provisões podem não ser suficientes para atender a eventuais condenações o que pode afetar adversamente seus resultados 

 

A Devedora é parte em diversos processos na esfera judicial e na administrativa, incluindo ações cíveis, trabalhistas, tributárias e previdenciárias, tendo, constituído, 

quando justificável, provisão em suas demonstrações financeiras. Não é possível garantir que a Devedora não será parte em novos processos administrativos e 

judiciais de natureza cível, tributária e trabalhista. 

 

 

As provisões constituídas nas demonstrações financeiras para os processos dos quais a Devedora é parte podem não ser suficientes para cobrir os custos totais 

decorrentes dos processos. Adicionalmente, de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil, a Devedora provisiona os valores referentes aos processos em 

que seus assessores jurídicos externos consideram que têm chance de perda provável. No entanto, a Devedora não provisiona em suas demonstrações financeiras e 

valores relativos a processos com probabilidade de perda classificada pelos assessores legais externos da Devedora como possível ou remota.  

 

Novos processos ou procedimentos em andamento podem os resultados financeiros da Devedora e, consequentemente, sua capacidade de pagamento da CCB e, 

consequentemente, dos CRI.  

 

Demandas relativas a imperícia médica e outros litígios do gênero poderão fazer com que a Devedora incorra em custos significativos 

 

De modo geral, profissionais de serviços de assistência à saúde estão sujeitos a ações judiciais sob a alegação de falta grave ou negligência. 

 

A Devedora está sujeita a processos judiciais relacionados à atividades médica e assistencial, responsabilidade civil geral e outras no curso normal dos seus 
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negócios. Algumas dessas ações podem envolver valores, bem como custos de defesa significativos. Esses processos também podem ter um efeito adverso sobre a 

reputação da Devedora e, consequentemente, a base de pacientes da Devedora. Não é possível prever o resultado desses processos ou o efeito que as apurações em 

tais ações judiciais podem ter sobre a Devedora. Em alguns casos, tais assuntos podem ser resolvidos através de negociação de acordos. Os valores que a Devedora 

pode vir a pagar para resolver qualquer um desses assuntos podem ser relevantes. 

 

As atividades da Devedora estão sujeitas a extensa regulamentação, o que, em caso de alterações, podem vir a afetar adversamente as suas atividades 

 

O setor hospitalar brasileiro está sujeito a extensa regulamentação expedida por diversas autoridades federais, estaduais e municipais, bem como a leis e 

regulamentos para proteção ao consumidor. A Devedora é obrigado a obter aprovação de várias autoridades governamentais para desenvolver a sua atividade, 

podendo novas leis ou regulamentos serem aprovados, implementados ou interpretados de modo a afetar adversamente os resultados operacionais da Devedora. As 

operações da Devedora também estão sujeitas a leis e regulamentos ambientais federais, estaduais e municipais. Essas normas ambientais podem fazer com que a 

Devedora incorra em custos significativos para cumpri-las e outros custos adicionais, assim como podem proibir ou restringir severamente as atividades da 

Devedora. As leis que regem o setor hospitalar brasileiro, assim como as leis ambientais, tendem a se tornar mais restritivas e podem afetar adversamente e de 

maneira relevante os resultados operacionais da Devedora, com potencial impacto na capacidade de a Devedora adimplir as suas obrigações no âmbito da Oferta. 

 

O descumprimento da legislação federal, estadual e municipal bem como da regulamentação de diversos órgãos governamentais, pode levar a Devedora a 

incorrer em penalidades de natureza regulatória, trabalhista e ambiental e perda de licenças, o que afetaria adversamente o resultado de suas operações 

 

A Devedora está sujeita à legislação federal, estadual e municipal bem como à regulamentação de diversos órgãos governamentais, inclusive aqueles relacionados a 

procedimento e níveis de segurança impostos pelo Ministério da Saúde, ANVISA, secretarias estaduais e municipais de saúde e vigilância sanitária da localidade em 

que a Devedora esteja situada. A Devedora também está sujeita ao cumprimento de normas relacionadas à obtenção de licenças de funcionamento, proteção 

ambiental, ao bem-estar, à segurança do trabalho, à coleta, ao manuseio, transporte e descarte de resíduos de saúde, tais como amostras para exames médicos 

(inclusive de sangue), bem como de outros resíduos contaminantes e de materiais radioativos. Ademais, existem requisitos relacionados à segurança no trabalho 

para empregados ligados à saúde. Esta regulamentação, entre outras questões, demanda a execução de controles de segurança no trabalho, roupas e equipamentos 

protetores necessários para minimizar e exposição e a transmissão de doenças infectocontagiosas. A Devedora não é capaz de garantir que as agências reguladoras 

ou poder judiciário irá concluir pelo cumprimento pleno dos requisitos dessas leis e regulamentos, ou que a Devedora será capaz de ser adequar e cumprir, em 

tempo hábil, com novas leis ou regulamentos. Além disso, as atividades da Devedora podem estar sujeitas a regulamentos estaduais ou municipais específicos, 

como leis de zoneamento, supressão de vegetação, descarte de resíduos e produtos controlados.  

 

O eventual descumprimento das normas aplicáveis poderá acarretar, dentre outras consequências, em sanções administrativas, civis ou penais, resultando em efeitos 

adversos tais como: (i) advertências; (ii) medidas cautelares; (iii) perda de licenças necessárias para a condução de seus negócios; (iv) fechamento de unidades; e (v) 

multas. Essas penalidades poderão ter um efeito material adverso sobre a imagem e as atividades da Devedora, ocasionando um impacto adverso na capacidade da 

Devedora de arcar com suas obrigações decorrentes da CCB e, consequentemente, afetar adversamente o fluxo de pagamentos dos CRI.  

 

Atualmente, está em tramitação no Congresso Nacional um projeto de lei para alterar a Lei 9.656, que regula os planos de saúde. Não é possível prever como a 

discussão em torno do projeto de lei vai evoluir, tampouco prever qual será o texto definitivo do projeto de lei, e, quando aprovada, como afetará os negócios da 

Devedora. Adicionalmente, a observância de novas obrigações e determinações legais poderia acarretar custos adicionais sobre o resultado das operações da 

Devedora. 
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O surgimento e os efeitos relacionados a uma pandemia, epidemia ou surto de uma doença infecciosa podem afetar adversamente as atividades da 

Devedora  

 

Se uma pandemia, epidemia, surto de doença infecciosa ou outra crise de saúde pública ocorrer em uma área em que a Devedora opera, as suas atividades podem ser 

prejudicadas. Tal crise pode diminuir a confiança nas instituições de saúde, especialmente nos hospitais que falhem em diagnosticar pronta e precisamente, ou tratar 

pacientes afetados por doenças infecciosas. Se alguma das instalações da Devedora estiver envolvida, ou for considerada envolvida, no tratamento de pacientes de 

uma doença infecciosa, os pacientes podem cancelar procedimentos eletivos ou não procurar os cuidados necessários nas instalações da Devedora. Além disso, uma 

pandemia, epidemia ou surto de doença infecciosa pode afetar negativamente as atividades da Devedora, causando o desligamento temporário ou a dispersão de 

pacientes, interrompendo ou atrasando a entrega de suprimentos ou causando escassez de pessoal nas instalações da Devedora. Os planos contra desastres e os 

protocolos de doenças infecciosas podem não ser suficientes em caso de surgimento de uma pandemia, epidemia ou surto infeccioso o que pode afetar 

negativamente as atividades da Devedora e, portanto, resultar em um impacto adverso na capacidade da Devedora de arcar com suas obrigações decorrentes da CCB 

e, consequentemente afetar adversamente o fluxo de pagamentos dos CRI. 

 

A demanda por serviços prestados pelas unidades da Devedora pode ser afetada por fatores além do controle da Devedora 

 

As admissões, bem como tendências de acuidade podem ser afetadas por fatores além do controle da Devedora. Por exemplo, desligamentos não planejados ou 

indisponibilidade das unidades da Devedora devido ao clima ou a outros eventos imprevistos, diminuição nas tendências de ofertas de serviços de alta acuidade, 

mudanças na concorrência de prestadores de serviços externos, rotatividade de médicos que indicam ou remetem pacientes aos hospitais da Devedora, ou mudanças 

na tecnologia médica podem ter impacto na demanda de serviços nos hospitais da Devedora. O impacto desses ou outros fatores que fujam do controle da Devedora 

pode ter um efeito adverso nos negócios, posição financeira e resultados operacionais da Devedora e, portanto, resultar em um impacto adverso na capacidade da 

Devedora de arcar com suas obrigações decorrentes da CCB e, consequentemente afetar adversamente o fluxo de pagamentos dos CRI. 

 

Existem riscos para os quais a Devedora pode não ter cobertura de seguro, e a materialização de tais riscos não segurados pode afetar a Devedora 

adversamente 

 

A Devedora não pode garantir que em todas as circunstâncias suas apólices de seguro sejam adequadas ou suficientes para a proteger contra todos os riscos. Além 

disso, não pode garantir que possa manter suas apólices de seguro, com a mesma ou com outras companhias de seguro, similares às que atualmente contrata. Além 

disso, a Devedora está sujeita a riscos para os quais não tem seguro, como a guerra, atos fortuitos, incluindo furacões e outros eventos de força maior. A ocorrência 

de um prejuízo significativo que não esteja segurado ou indenizável, ou que é apenas parcialmente segurado ou indenizável, pode exigir que a Devedora destine 

recursos significativos para cobrir tais prejuízos, o que pode afetar a Devedora adversamente e, portanto, resultar em um impacto adverso na capacidade da 

Devedora de arcar com suas obrigações decorrentes da CCB e, consequentemente afetar adversamente o fluxo de pagamentos dos CRI. 

 

Os controles internos da Devedora podem ser insuficientes para prevenir ou detectar violações de leis aplicáveis ou de políticas internas por integrantes da 

administração, empregados e fornecedores da Devedora, incluindo violações de leis antifraude, anticorrupção, antissuborno e outras leis e 

regulamentações similares. Violações ou alegações e investigações de violações de tais leis pode trazer danos à reputação da Devedora, bem como podem 

afetar as atividades, resultados operacionais e condição financeira da Devedora de forma material 

 

A Devedora está sujeita à legislação e regulamentação anticorrupção e antissuborno, incluindo a Lei Anticorrupção, que prevê rigorosa responsabilização nas 

esferas administrativas, civil e penal. Não é possível garantir que os controles internos e procedimentos de compliance existentes da Devedora são suficientes para 
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prevenir ou detectar toda conduta inapropriada, fraude ou violações a legislação aplicável ou políticas internas pelos empregados, integrantes da administração, 

fornecedores e outros agentes da Devedora. A falha em cumprir a Lei Anticorrupção, qualquer outra legislação ou regulamentação anticorrupção, ou qualquer 

política interna relevante da Devedora, ou qualquer alegação ou qualquer investigação de possíveis condutas, em qualquer caso envolvendo a Devedora ou qualquer 

de seus empregados e integrantes de sua alta administração, afiliados, fornecedores ou outros agentes, podem resultar em penalidades, multas, sanções, perda de 

licenças de operação ou dano significativo à reputação da Devedora, o que pode afetar da Devedora adversamente. 

 

Risco de Mercado 

 

Além dos riscos indicados no Prospecto Preliminar, a Devedora está exposta a riscos de mercado envolvendo, principalmente, a possibilidade de flutuação na 

inflação e mudanças nas taxas de juros, além dos riscos de crédito e de liquidez. 

 

O aumento da inflação e variações das taxas de juros podem ter um efeito adverso significativo nos negócios da Devedora 

 

Os efeitos da inflação podem aumentar no futuro os custos dos materiais e mediante das dívidas da Devedora. Os resultados das operações e a situação financeira da 

Devedora também são afetados pelas variações das taxas de juros. O Brasil tem um histórico de altas taxas de juros devido às políticas monetárias adotadas para 

combater a inflação. Não há garantias de que o Governo Federal deixará de adotar tais medidas para controlar a inflação, o que poderá impactar negativamente os 

negócios e a condição financeira da Devedora.  

 

Alterações na política monetária e nas taxas de juros podem prejudicar os negócios da Devedora e sua capacidade de pagamento do Crédito Imobiliário, 

afetando, por consequência, a capacidade da Emissora de realizar os pagamentos dos CRI 

 

O Governo Federal, por meio do COPOM, estabelece as diretrizes da política monetária e define a taxa de juros brasileira. A política monetária brasileira possui 

como função controlar a oferta de moeda no país e as taxas de juros de curto prazo, sendo, muitas vezes, influenciada por fatores externos ao controle do Governo 

Federal, tais como os movimentos dos mercados de capitais internacionais e as políticas monetárias dos países desenvolvidos, principalmente dos Estados Unidos. 

Historicamente, a política monetária brasileira tem sido instável, havendo grande variação nas taxas definidas. Em caso de novas elevações das taxas de juros ou não 

redução, poderá afetar o desempenho da economia, já que, com a alta das taxas de juros básicas, o custo do capital se eleva e os investimentos se retraem, o que 

pode causar aumento da recessão, afetando adversamente a produção de bens no Brasil, o consumo, a quantidade de empregos, a renda dos trabalhadores e, 

consequentemente, os negócios da Devedora e sua capacidade de pagamento do Crédito Imobiliário e, consequentemente, a capacidade da Emissora de pagamento 

dos CRI. 

 

Risco de liquidez 

 

É o risco de a Devedora não dispor de recursos líquidos suficientes para honrar seus compromissos financeiros, em decorrência de descasamento de prazo ou de 

volume entre os recebimentos e pagamentos previstos. Caso isso venha a ocorrer, o pagamento do Crédito Imobiliário pela Devedora, e, portanto, dos CRI, poderá 

ser negativamente impactado. 

 

Risco de mudanças contábeis 

 

No processo de convergência para o International Financial Reporting Standards ("IFRS"), além dos pronunciamentos contábeis já emitidos, espera-se que o CPC 
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emita novos pronunciamentos no futuro. Esses eventos estão fora do controle da Devedora e a Devedora não pode prever o conteúdo de tais novos pronunciamentos 

contábeis. Este conjunto de novos pronunciamentos pode afetar os resultados de operações da Devedora e, consequentemente, a capacidade da Devedora em 

adimplir com suas obrigações de pagamento assumidas no âmbito do Crédito Imobiliário. Adicionalmente, estes pronunciamentos contábeis podem alterar o modo 

como a Devedora elabora suas futuras demonstrações financeiras e acarretar eventual descumprimento de Cláusulas de covenants e eventuais renegociações com os 

bancos, o que pode impactar na sua capacidade de pagamento do Crédito Imobiliário. 

 

Risco macroeconômico 

 

O mercado brasileiro é influenciado pelas condições econômicas e de mercado de outros países, inclusive Estados Unidos, da União Europeia e de outras economias 

emergentes. Apesar de a conjuntura econômica desses países ser significativamente diferente da conjuntura econômica do Brasil, a reação dos investidores aos 

acontecimentos nesses outros países pode ter um efeito adverso relevante sobre os mercados financeiro e de capitais brasileiro. Crises nos Estados Unidos, na União 

Europeia ou em países emergentes podem reduzir o interesse de investidores nos valores mobiliários de companhias brasileiras. 

 

Os preços das ações na B3, por exemplo, são historicamente afetados por flutuações nas taxas de juros vigentes nos Estados Unidos, bem como pelas variações dos 

principais índices de ações norte-americanos. Acontecimentos em outros países e mercados de capitais poderão prejudicar o valor de mercado dos valores 

mobiliários de companhias brasileiras, podendo, ademais, dificultar ou impedir totalmente o acesso pela Devedora aos mercados de capitais e ao financiamento de 

suas operações no futuro em termos aceitáveis. 

 

Não há garantia de que os mercados financeiro e de capitais permaneça aberto ou de que os custos de financiamento nesse mercado sejam vantajosos para a 

Devedora. Crises em outros países emergentes podem restringir o interesse dos investidores em relação aos títulos e valores mobiliários emitidos por companhias 

brasileiras, inclusive os de emissão da Devedora e/ou Emissora, o que pode prejudicar sua liquidez e seu valor de mercado, além de dificultar o acesso pela 

Devedora aos mercados financeiro e de capitais e ao financiamento das suas operações no futuro, em termos aceitáveis ou absolutos, o que poderia impactar na sua 

capacidade de pagamento do CRI.  

  

RISCOS DO REGIME FIDUCIÁRIO 

 

Risco da existência de credores privilegiados 

 

A Medida Provisória 2.158-35, em seu artigo 76, caput, 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, o artigo 76 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, o CRI e os recursos dele decorrentes 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 titulares dos CRI, de forma privilegiada, sobre o produto de realização do Crédito Imobiliário, em 

caso de falência. Nesta hipótese, é possível que o Crédito Imobiliário não venham a ser suficiente para o pagamento integral dos CRI após o pagamento daqueles 
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credores. 

 

RISCOS RELACIONADOS À EMISSORA  

 

Manutenção de Registro de Companhia Aberta 

 

A Emissora possui registro de companhia aberta desde 25 de novembro de 2010, tendo, no entanto, realizado sua primeira emissão de Certificados de Recebíveis 

Imobiliários (CRI) no primeiro trimestre de 2013. A Emissora foi autorizada em 30 de Janeiro de 2015 a realizar emissões de Certificados de Recebíveis do 

Agronegócio (CRA). 

 

A sua atuação como securitizadora de emissões de Certificados de Recebíveis Imobiliários e de Certificados de Recebíveis do Agronegócio depende da manutenção 

de seu registro de companhia aberta junto à CVM e das respectivas autorizações societárias. Caso a Emissora não atenda aos requisitos da CVM em relação às 

companhias abertas, sua autorização poderá ser suspensa ou mesmo cancelada, afetando assim, as suas emissões de CRI e CRA. 

 

Crescimento da Emissora e de seu Capital 

 

O capital atual da Emissora poderá não ser suficiente para suas futuras exigências operacionais e manutenção do crescimento esperado, de forma que a Emissora 

pode vir a precisar de fonte de financiamento externo. Não se pode assegurar que haverá disponibilidade de capital no momento em que a Emissora necessitar, e, 

caso haja, as condições desta captação poderiam afetar o desempenho da Emissora. 

 

A Importância de uma Equipe Qualificada 

 

A perda de membros da equipe operacional da Emissora e/ou a sua incapacidade de atrair e manter pessoal qualificado pode ter efeito adverso relevante sobre as 

atividades, situação financeira e resultados operacionais da Emissora. O ganho da Emissora provém basicamente da securitização de recebíveis, que necessita de 

uma equipe especializada, para originação, estruturação, distribuição e gestão, com vasto conhecimento técnico, operacional e mercadológico de nossos produtos. 

Assim, a eventual perda de componentes relevantes da equipe e a incapacidade de atrair novos talentos poderia afetar a nossa capacidade de geração de resultado. 

 

Originação de Novos Negócios e Redução na Demanda por Certificados de Recebíveis 

 

A Emissora depende de originação de novos negócios de securitização imobiliária e do agronegócio, bem como da demanda de investidores pela aquisição dos 

Certificados de Recebíveis de sua emissão. No que se refere aos riscos relacionados aos investidores, inúmeros fatores podem afetar a demanda dos investidores 

pela aquisição de CRI e CRA. Por exemplo, alterações na Legislação Tributária que resulte na redução dos incentivos fiscais para os investidores poderá reduzir a 

demanda dos investidores pela aquisição de CRI ou CRA. Caso a Emissora não consiga identificar projetos de securitização atrativos para o mercado ou, caso a 

demanda pela aquisição de CRI ou de CRA venha a ser reduzida, a Emissora poderá ser afetada. 

 

Falência, Recuperação Judicial ou Extrajudicial da Emissora 

 

Ao longo do prazo de duração dos CRI ou dos CRA, a Emissora poderá estar sujeita a eventos de falência, recuperação judicial ou extrajudicial. Dessa forma, apesar 

de terem sido constituídos o Regime Fiduciário e o Patrimônio Separado sobre cada um dos créditos imobiliários ou do agronegócio, eventuais contingências da 
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Emissora, em especial as fiscais, previdenciárias e trabalhistas, poderão afetar tais créditos, principalmente em razão da falta de jurisprudência em nosso país sobre a 

plena eficácia da afetação de patrimônio. 

 

Riscos relacionados aos fornecedores da Emissora 

 

A Emissora contrata prestadores de serviços terceirizados para execução de diversas atividades tendo com a finalidade de atender o seu objeto social, tais como: 

assessores jurídicos, agentes fiduciários, empresas prestadoras de serviços de auditoria e cobrança de créditos pulverizados, agências classificadoras de risco, banco 

liquidante, coordenador líder para distribuir os CRI ou CRA, entre outros. A Emissora avalia os riscos relacionados a seus fornecedores de serviços com base em 

histórico profissional e relacionamento com mercado, além de pesquisar referências e restrições. A Emissora atua com a diversificação na contratação de seus 

fornecedores igualmente reconhecidos no mercado de modo a reduzir a dependência em relação aos prestadores de serviço em caso de falência dos mesmos ou 

alteração relevante na tabela de preços. No entanto, caso a Emissora não consiga implementar sua estratégia de diversificação dos prestadores de serviço a Emissora 

poderá ficar dependente de determinados fornecedores específicos, o que pode afetar os seus resultados. 

 

Riscos relacionados aos clientes da Emissora  

 

A Emissora depende da originação de novos negócios de securitização imobiliária ou de agronegócio, bem como da demanda de investidores pela aquisição dos 

Certificados de Recebíveis de sua emissão. No que se refere aos riscos relacionados aos investidores, inúmeros fatores podem afetar a demanda dos investidores 

pela aquisição de CRI ou de CRA, por exemplo, alterações na Legislação Tributária que resulte na redução dos incentivos fiscais para os investidores o que pode 

reduzir a demanda dos investidores pela aquisição de CRI ou de CRA reduzindo assim as emissões e como consequência as receitas da Emissora. 

 

Riscos relacionados aos setores da economia nos quais a Emissora atua 

 

Medidas tomadas pelo Governo Federal para mitigar a inflação podem aumentar a volatilidade do mercado de capitais brasileiro 

 

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. As medidas do Governo 

Federal para controle da inflação frequentemente têm incluído a manutenção de política monetária restritiva com altas taxas de juros, restringindo, assim a 

disponibilidade de crédito e reduzindo o crescimento econômico. 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 a Emissora não seja capaz de acompanhar estes efeitos de inflação. Com o 

repagamento dos Investidores está baseado no pagamento pela Emissora, isto pode alterar o retorno previsto pelos Investidores. 

 

Acontecimentos e a percepção de riscos em outros países, sobretudo em países de economia emergente, podem prejudicar a liquidez dos valores 

mobiliários brasileiros 

 

O valor de mercado dos títulos e valores mobiliários emitidos por companhias brasileiras é influenciado pela percepção de risco do Brasil e de outras economias 

emergentes e a deterioração dessa percepção poderá ter um efeito negativo na economia nacional. 



 

MATERIAL PUBLICITÁRIO 
 

 

 

 

LEIA O PROSPECTO E O FORMULÁRIO 
DE REFERÊNCIA ANTES DE ACEITAR A 

OFERTA, EM ESPECIAL A SEÇÃO DE 
"FATORES DE RISCO". 

35 

 

 

Acontecimentos adversos na economia e as condições de mercado em outros países emergentes, especialmente da América Latina, poderão influenciar o mercado 

em relação aos títulos e valores mobiliários emitidos por companhias brasileiras. Ainda que as condições econômicas nesses países possam diferir 

consideravelmente das condições econômicas no Brasil, as reações dos investidores aos acontecimentos nesses outros países podem ter um efeito adverso no valor 

de mercado dos títulos e valores mobiliários de emissores brasileiros. 

 

No passado, o desenvolvimento de condições econômicas adversas em outros países resultou, em geral, na saída de investimentos e, consequentemente, na redução 

de recursos externos investidos no Brasil. A crise financeira originada nos Estados Unidos no terceiro trimestre de 2008 resultou em um cenário recessivo em escala 

global, com diversos reflexos que, direta ou indiretamente, afetaram de forma negativa o mercado acionário e a economia do Brasil, tais como: oscilações nas 

cotações de valores mobiliários de companhias abertas, falta de disponibilidade de crédito, redução de gastos, desaceleração da economia, instabilidade cambial e 

pressão inflacionária. Qualquer do acontecimentos acima mencionados poderá afetar o mercado de capitais brasileiro e ocasionar uma redução ou falta de liquidez 

dos CRI ou de CRA. 

 

Efeitos da Elevação Súbita da Taxa de juros 

 

A elevação súbita da taxa de juros pode reduzir a demanda do investidor por títulos e valores mobiliários de companhias brasileiras e por títulos que tenham seu 

rendimento pré-fixado em níveis inferiores aos praticados no mercado após a elevação da taxa de juros. Neste caso, a liquidez dos CRI ou de CRA pode ser afetada 

desfavoravelmente. 

 

Efeitos da Retração no Nível da Atividade Econômica 

 

As operações de financiamento imobiliário ou do agronegócio apresentam historicamente uma relação 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 afetar adversamente os resultados da Emissora. 

 

Uma eventual redução do volume de investidores estrangeiros no País poderá ter impacto no balanço de pagamentos, o que poderá forçar o Governo Federal a ter 

maior necessidade de captações de recursos, tanto no mercado doméstico quanto no mercado internacional, a taxas de juros mais elevadas. Igualmente, eventual 

elevação significativa nos índices de inflação brasileiros e eventual desaceleração da economia americana podem trazer impacto negativo para a economia brasileira 

e vir a afetar os patamares de taxas de juros, elevando despesas com empréstimos já obtidos e custos de novas captações de recursos por empresas brasileiras. 

 

Efeitos relacionados ao Setor de Securitização Imobiliária 

 

Recente desenvolvimento da securitização imobiliária pode gerar riscos judiciais aos Investidores 

 

A securitização de créditos imobiliários é uma operação recente no mercado de capitais brasileiro. A Lei 9.514 que criou os Certificados de Recebíveis Imobiliários 

foi editada em 1997. Entretanto, só houve um volume maior de emissões de certificados de recebíveis imobiliários nos últimos 10 anos. Além disso, a securitização 

é uma operação mais complexa do que outras emissões de valores mobiliários, já que envolve estruturas jurídicas de segregação dos riscos da Emissora. Dessa 

forma, por se tratar de um mercado recente no Brasil, com aproximadamente quinze anos de existência no País, ele ainda não se encontra totalmente regulamentado, 

podendo ocorrer situações em que ainda não existam regras que o direcione, gerando assim um risco aos Investidores, uma vez que o Poder Judiciário poderá, ao 

analisar a Emissão e interpretar as normas que regem o assunto, podem proferir decisões desfavoráveis aos interesses dos Investidores. 
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Não existe jurisprudência firmada acerca da securitização, o que pode acarretar perdas por parte dos Investidores. 

 

Toda arquitetura do modelo financeiro, econômico e jurídico acerca da securitização considera um conjunto de direitos 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 em relação à estruturas de securitização, em situações adversas poderá haver perdas por parte dos Titulares de Certificados de 

Recebíveis Imobiliários em razão do dispêndio de tempo e recursos para execução judicial desses direitos. 

 

Efeitos da Concorrência no Mercado de Securitização 

 

O aumento da competição no mercado de securitização pode acarretar em redução de margem nas receitas de securitização em contraposição a uma manutenção do 

nível de custos fixos o que pode reduzir os lucros da Emissora. 

 

Risco relacionados à regulação dos setores em que a Emissora atua 

 

Atualmente o investimento em CRI goza de benefício fiscal (a) quando da sua aquisição por pessoas físicas (isenção de imposto de renda), e (b) caso o CRI venha a 

ser enquadrado na Lei 12.431 (benefício fiscal para investidores não residentes de paraísos fiscais). 

 

Adicionalmente, a regulamentação do Conselho Monetário Nacional incentiva as instituições financeiras a investirem em CRI de lastros específicos. Tais benefícios 

podem ser restringidos ou extintos no futuro. Caso isso ocorra a demanda pela aquisição de CRI pelos investidores poderá ser reduzida o que poderá impactar 

negativamente à Emissora. 

 

Os rendimentos gerados por aplicação em CRA por pessoas físicas estão atualmente isentos de Imposto de Renda, por força do artigo 3º, inciso IV, da Lei 11.033, 

isenção essa que pode sofrer alterações ao longo do tempo. 

 

Tais benefícios podem ser restringidos ou extintos no futuro. Caso isso ocorra, à demanda pela aquisição destes valores mobiliários pelos investidores poderá ser 

reduzida o que poderá impactar negativamente à Emissora. 

 

Risco relacionados a questões socioambientais da Emissora 

 

A Emissora adota políticas que previne e proíbe o exercício de atividades da mesma ou de financial através de suas emissões clientes que desrespeitam a legislação 

socioambiental ou colocam em risco a saúde pública e o meio ambiente. 

 

Riscos associados aos prestadores de serviços da Emissão 

 

A Emissora contrata prestadores de serviços terceirizados para a realização de atividades, como auditores, agente fiduciário, dentre outros. Caso, conforme 

aplicável, alguns destes prestadores de serviços aumentem significantemente seus preços ou não prestem serviços com a qualidade e agilidade esperada pela 

Emissora, poderá ser necessária a substituição do prestador de serviço. Esta substituição, no entanto, poderá não ser bem sucedida e afetar adversamente os 

resultados da Emissora, bem como criar ônus adicionais ao Patrimônio Separado. 
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Riscos relacionados aos clientes da Emissora 

 

A Emissora depende da originação de novos negócios de securitização imobiliária ou de agronegócio, bem como da demanda de investidores pela aquisição dos 

Certificados de Recebíveis de sua emissão. No que se refere aos riscos relacionados aos investidores, inúmeros fatores podem afetar a demanda dos investidores 

pela aquisição de Certificados de Recebíveis Imobiliários ou de Agronegócio, por exemplo, alterações na Legislação Tributária que resulte na redução dos 

incentivos fiscais para os investidores o que pode reduzir a demanda dos investidores pela aquisição de Certificados de Recebíveis Imobiliários ou de Certificados 

de Recebíveis do Agronegócio reduzindo assim as emissões e como consequência as receitas da Emissora. 

 

Riscos relativos à limitação da responsabilidade da Emissora e ao Patrimônio Separado 

 

A Emissora é uma companhia securitizadora de créditos do agronegócio e imobiliários, tendo como objeto social a aquisição e securitização de quaisquer direitos 

creditórios do agronegócio e créditos imobiliários passíveis de securitização por meio da emissão de certificados de recebíveis do agronegócio e certificados de 

recebíveis imobiliários, nos termos da Lei 11.076 e da Lei 9.514, cujos patrimônios são administrados separadamente. Os patrimônios separados de cada emissão 

têm como principal fonte de recursos os respectivos créditos do agronegócio ou créditos imobiliários e suas respectivas garantias. 

 

Qualquer atraso ou falta de pagamento de créditos do agronegócio ou imobiliários poderá afetar negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigações 

assumidas junto aos Titulares de CRI, tendo em vista, inclusive, o fato de que, nas operações de que participa, o patrimônio da Emissora não responde, de acordo 

com os respectivos termos de securitização, pela solvência dos devedores ou coobrigados. O patrimônio líquido da Emissora, em 31 de março de 2018, era de 

R$2.902.000,00 (dois milhões, novecentos e dois mil reais), ou seja, inferior ao Valor Total da Emissão. A Emissora não dispõe e não há garantias de que disporá de 

recursos ou bens suficientes para efetuar pagamentos aos Titulares de CRI, decorrentes da responsabilidade prevista nos termos do artigo 12 da Lei 9.514.  

 

RISCOS RELACIONADOS A FATORES MACROECONÔMICOS 

 

Impacto de crises econômicas nas emissões de Certificados de Recebíveis Imobiliários 

 

As operações de financiamento imobiliário apresentam historicamente uma correlação direta com o desempenho da economia nacional. Eventual retração no nível 

de atividade da economia brasileira, ocasionada seja por crises internas ou crises externas, pode acarretar elevação no patamar de inadimplemento de pessoas físicas 

e jurídicas, inclusive dos devedores dos financiamentos imobiliários. 

 

Uma eventual redução do volume de investimentos estrangeiros no País poderá ter impacto no balanço de pagamentos, o que poderá forçar o Governo Federal a ter 

maior necessidade de captações de recursos, tanto no mercado doméstico quanto no mercado internacional, a taxas de juros mais elevadas. Igualmente, eventual 

elevação significativa nos índices de inflação brasileiros e eventual desaceleração da economia americana podem trazer impacto negativo para a economia brasileira 

e vir a afetar os patamares de taxas de juros, elevando despesas com empréstimos já obtidos e custos de novas captações de recursos por empresas brasileiras. 

 

Interferência do Governo Brasileiro na economia pode causar efeitos adversos nos negócios da Emissora e da Devedora 

 

O Governo Brasileiro tem poderes para intervir na economia e, ocasionalmente, modificar sua política econômica, podendo adotar medidas que envolvam controle 

de salários, preços, câmbio, remessas de capital e limites à importação, entre outros, que podem causar efeito adverso relevante nas atividades da Emissora e da 
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Devedora. 

 

As atividades, situação financeira e resultados operacionais da Emissora e da Devedora poderão ser prejudicados de maneira relevante ou adversamente afetados 

devido a modificações nas políticas ou normas que envolvam ou afetem fatores, tais como (i) taxas de juros; (ii) controles cambiais e restrições a remessas para o 

exterior, como aqueles que foram impostos em 1989 e no início de 1990; (iii) flutuações cambiais; (iv) inflação; (v) liquidez dos mercados financeiros e de capitais 

domésticos; (vi) política fiscal; e (vii) outros acontecimentos políticos, sociais e econômicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o afetem. 

 

A incerteza quanto à implementação de mudanças por parte do Governo Federal, nas políticas ou normas que venham a afetar esses ou outros fatores no futuro pode 

contribuir para a incerteza econômica no Brasil e para aumentar a volatilidade do mercado de valores mobiliários brasileiro, sendo assim, tais incertezas e outros 

acontecimentos futuros na economia brasileira poderão prejudicar ou causar efeitos adversos nas atividades e resultados operacionais da Emissora e da Devedora. 

 

Efeitos dos mercados internacionais 

 

O valor de mercado de valores mobiliários de emissão de companhias brasileiras é influenciado, em diferentes graus, pelas condições econômicas e de mercado de 

outros países, inclusive economias desenvolvidas e emergentes. A reação dos investidores aos acontecimentos nesses outros países pode causar um efeito adverso 

sobre o valor de mercado dos valores mobiliários das companhias brasileiras. Crises em outros países de economia emergente ou políticas econômicas diferenciadas 

podem reduzir o interesse dos investidores nos valores mobiliários das companhias brasileiras, incluindo os CRI, o que poderia prejudicar seu preço de mercado. 

Ademais, acontecimentos negativos no mercado financeiro e de capitais brasileiro, eventuais notícias ou indícios de corrupção em companhias abertas e em outros 

emissores de títulos e valores mobiliários e a não aplicação rigorosa das normas de proteção dos investidores ou a falta de transparência das informações ou, ainda, 

eventuais situações de crise na economia brasileira e em outras economias poderão influenciar o mercado de capitais brasileiro e impactar negativamente os títulos e 

valores mobiliários emitidos no Brasil. 

 

A inflação e os esforços da ação governamental de combate à inflação podem contribuir significativamente para a incerteza econômica no Brasil e podem 

provocar efeitos adversos no negócio da Emissora e da Devedora 

 

Historicamente, o Brasil vem experimentando altos índices de inflação. A inflação, juntamente com medidas governamentais recentes destinadas a combatê-la, 

combinada com a especulação pública sobre possíveis medidas futuras, tiveram efeitos negativos significativos sobre a economia brasileira, contribuindo para a 

incerteza econômica existente no Brasil e para o aumento da volatilidade do mercado de valores mobiliários brasileiro. 

 

As medidas do Governo Federal para controle da inflação frequentemente têm incluído uma manutenção de política monetária restritiva com altas taxas de juros, 

restringindo assim a disponibilidade de crédito e reduzindo o crescimento econômico. As taxas de juros têm flutuado de maneira significativa.  

 

Futuras medidas do Governo Federal, inclusive aumento ou redução das taxas de juros, intervenção no mercado de câmbio e ações para ajustar ou fixar o valor do 

Real poderão desencadear um efeito material desfavorável sobre a economia brasileira, a Emissora e também, sobre a Devedora, podendo impactar negativamente o 

desempenho financeiro dos CRI. Pressões inflacionárias podem levar a medidas de intervenção do Governo Federal sobre a economia, incluindo a implementação 

de políticas governamentais, que podem ter um efeito adverso nos negócios, condição financeira e resultados da Emissora e da Devedora.  

 

Flutuações das taxas de câmbio podem resultar em incertezas na economia brasileira e no mercado brasileiro de capitais 
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A moeda brasileira tem historicamente sofrido frequentes 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 frequência 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. 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 da Emissora e 

da Devedora. 

 

Condições da Economia e da Política Brasileira 

 

Historicamente, o cenário político do país influenciou o desempenho da economia brasileira e as crises políticas afetaram a confiança dos investidores e do público 

em geral, o que resultou na desaceleração econômica e elevou a volatilidade de valores mobiliários emitidos no exterior por companhias brasileiras.  

 

De acordo com o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística – IBGE, o produto interno bruto do Brasil, ou PIB, em termos reais, cresceu 2,3% (dois inteiros e 

trinta centésimos por cento) em 2013 e 0,1% (um décimo por cento) em 2014. Em 2015, o PIB teve uma queda de 3,8% (três inteiros e oitenta centésimos por cento) 

e em 2016 o PIB teve nova queda de 3,6% (três inteiros e sessenta centésimos por cento). Em 2017, o PIB voltou a crescer 1,0% (um inteiro por cento) após dois 

anos de queda. 

 

Nesse sentido, vale ressaltar que, atualmente, o mercado brasileiro tem vivenciado uma alta volatilidade devido às incertezas que são derivadas da investigação em 

curso denominada "Lava Jato", conduzida pelo Ministério Público Federal, e, também, aos impactos desta investigação no ambiente econômico e político do Brasil. 

Membros do governo federal brasileiro e do seu braço legislativo, bem como a alta administração de grandes empresas estatais têm sido acusadas de corrupção 

política pelo possível recebimento de propinas em contratos oferecidos pelo governo federal a várias empresas de infraestrutura, petróleo, gás e construção. Os 

ganhos advindos destas propinas teriam financiado partidos políticos da coalisão do atual governo federal, não tendo sido devidamente contabilizados ou 

publicamente informados. 

 

O resultado potencial destas investigações é incerto, mas elas já têm um impacto negativo na imagem e na reputação das empresas envolvidas e na percepção geral 

do mercado acerca da economia brasileira. O cenário político brasileiro é ainda mais desafiador considerando o processo de impeachment que, após julgamento pelo 

Senado em 31 de agosto de 2016, resultou no impeachment da então presidente Dilma Rousseff e na posse do vice-presidente, Michel Temer, no cargo de presidente 

do Brasil, com mandato até dezembro de 2018.  

 

 

O Sr. Michel Temer e seu governo têm sido alvo de protestos generalizados em todo o Brasil desde que assumiu o poder em caráter provisório e ora definitivo. 

Recentemente, o Sr. Michel Temer foi implicado em alegações de conduta irregular e o Supremo Tribunal Federal aprovou investigação para apurar tais alegações. 

O desenvolvimento desta investigação poderá afetar adversamente a economia brasileira, sua situação financeira e resultados. No fim do primeiro semestre de 2017, 

a Câmara dos Deputados recebeu inúmeros pedidos de impeachment do Sr. Michel Temer em decorrência de delações divulgadas ao público. Referidos pedidos 

estão em andamento e aguardam avaliação do presidente da Câmara dos Deputados. 

 

Além disso, a incerteza quanto ao novo presidente da República a ser eleito em outubro de 2018 reforça a instabilidade política vivenciada pelo País.  
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O presidente do país tem poder para determinar políticas e atos governamentais relativos à economia brasileira e, consequentemente, afetar as operações e o 

desempenho financeiro das empresas. Neste contexto, é atualmente incerto se o Sr. Michel Temer terá o apoio do Congresso acerca de políticas futuras que seu 

governo anunciou.  

 

Adicionalmente, a imprensa, por meio de mídia online e redes sociais, bem como notícias de jornais, também pode alegar que determinados setores da economia, 

conglomerados e companhias estejam envolvidos em condutas apontadas por estas investigações. 

 

Não podemos prever quais políticas serão adotadas pelo Governo Federal. Quaisquer dos fatores acima, incluindo manifestações antecipadas na mídia, podem 

contribuir para a incerteza econômica no Brasil.  

 

Não podemos prever se estas alegações levarão a posterior adicional instabilidade política ou econômica ou se novas alegações contra membros do governo 

aparecerão no futuro. Além disso, não podemos prever o resultado de qualquer daquelas alegações, nem mesmo, os efeitos que estas terão na economia brasileira.  

 

Nesse contexto, os desdobramentos futuros no desenvolvimento das políticas do governo brasileiro e/ou a incerteza quanto ao momento em que novas políticas e 

regulamentos possam ser implementadas, são situações que estão fora do controle da Emissora e da Devedora e que podem causar um efeito material adverso. 

 

Acontecimentos e Percepção de Riscos em outros Países 

 

O valor de mercado de valores mobiliários de emissão de companhias brasileiras é influenciado, em diferentes graus, pelas condições econômicas e de mercado de 

outros países, inclusive países da América Latina e países de economia emergente, inclusive nos Estados Unidos. 

 

A reação dos investidores aos acontecimentos nesses outros países pode causar um efeito adverso sobre o valor de mercado dos valores mobiliários de companhias 

brasileiras, inclusive dos certificados de recebíveis do agronegócio e certificados de recebíveis imobiliários, emitidos pela Emissora. Crises em outros países de 

economia emergente, incluindo os da América Latina, têm afetado adversamente a disponibilidade de crédito para empresas brasileiras no mercado externo, a saída 

significativa de recursos do país e a diminuição na quantidade de moeda estrangeira investida no país, podendo, ainda, reduzir o interesse dos investidores nos 

valores mobiliários das companhias brasileiras, o que poderia prejudicar o preço de mercado dos certificados de recebíveis imobiliários e afetar, direta ou 

indiretamente a Emissora e a Devedora.  

O Prospecto Preliminar da Oferta encontra-se disponível para consulta nas seguintes páginas da rede mundial de computadores: (1) Coordenador Líder: 

www.safrabi.com.br (neste website, clicar em "Prospecto Preliminar CRI Einstein"); (2) BB-BI: www.bb.com.br/ofertapublica (neste website, clicar em "CRI 

Einstein" e em seguida clicar em "Leia o Prospecto Preliminar"); (3) Emissora: www.apicesec.com.br (neste website, clicar em "Investidores", clicar em "Emissões" 

e depois clicar em "Visualizar Emissão" na linha referente à "103ª" na coluna "Série" e, então, acessar o arquivo em "pdf" do "Prospecto Preliminar"); (4) CVM: 

www.cvm.gov.br (neste website, acessar em "Central de Sistemas", "Informações sobre Companhias", "Informações periódicas e eventuais (ITR, DFs, Fatos 

Relevantes, Comunicados ao Mercado, entre outros)", buscar "Ápice Securitizadora" no campo disponível. Em seguida acessar "Ápice Securitizadora S.A.", clicar em 

"Documentos de Oferta de Distribuição Pública" e posteriormente acessar "download" do "Prospecto Preliminar de Distribuição Pública" referente à Oferta Pública 

de Distribuição dos Certificados de Recebíveis Imobiliários da 103ª Série da 1ª Emissão de CRI da Ápice Securitizadora S.A."); (5) B3: 

http://www.bmfbovespa.com.br/pt_br/produtos/listados-a-vista-e-derivativos/renda-variavel/empresas-listadas.htm (neste website, buscar por "Apice" no campo 

http://www.safrabi.com.br/
http://www.bb.com.br/ofertapublica
http://www.apicesec.com.br/
http://www.cvm.gov.br/
http://www.bmfbovespa.com.br/pt_br/produtos/listados-a-vista-e-derivativos/renda-variavel/empresas-listadas.htm
http://www.bmfbovespa.com.br/pt_br/produtos/listados-a-vista-e-derivativos/renda-variavel/empresas-listadas.htm
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disponível, em seguida acessar "Ápice Securitizadora S.A." e posteriormente clicar em "Informações Relevantes" e em seguida em "Documentos de Oferta de 

Distribuição Pública" e acessar o Prospecto Preliminar da Oferta Pública de Distribuição da 103ª série da 1ª Emissão de Certificados de Recebíveis Imobiliários da 

Ápice Securitizadora S.A.); e (6) B3 – Segmento CETIP UTVM: http://www.cetip.com.br (neste website, acessar "Comunicados e Documentos", "Prospectos", em 

seguida "Prospectos do CRI" e, posteriormente, acessar o Prospecto Preliminar na linha "1ª", da coluna "Emissão", "Ápice Securitizadora S.A.", da coluna 

"Emissor", "Preliminar", da coluna "Prospecto", e "103ª", na coluna "Série"). 

  

Adicionalmente, o Formulário de Referência da Emissora encontra-se disponível na seguinte página da rede mundial de computadores: www.cvm.gov.br (nessa 

website, acessar, em "Central de Sistemas", "Informações sobre Companhias", "Informações periódicas e eventuais (ITR, DFs, Fatos Relevantes, Comunicados ao 

Mercados, entre outros)" e digitar "Ápice Securitizadora S.A." no campo disponível, em seguida, selecionar a Ápice Securitizadora S.A. e, posteriormente, 

"Formulário de Referência - Ativo"). 

 

A apresentação das informações sobre a Distribuição Pública da 103ª Série da 1ª Emissão de Certificados de Recebíveis Imobiliários (a "Oferta" e os "CRI", 

respectivamente) da Ápice Securitizadora S.A. (a "Emissora") não constitui venda, promessa de venda, oferta à venda ou subscrição de valores mobiliários, o que 

somente poderá ser feito após o registro dos CRI na CVM. 

 

A Oferta não foi registrada automaticamente. Assim, somente após o registro da Oferta na CVM a distribuição dos CRI poderá iniciar-se. O pedido de registro da 

Oferta foi apresentado à CVM em 6 de março de 2018 e está sob a análise da referida autarquia. 

 

A Oferta encontra-se em análise pela CVM. Este material apresenta informações que estão integralmente contidas nos documentos sob análise da CVM. Assim, caso 

aqueles documentos sejam modificados em razão de exigência da CVM ou por qualquer outro motivo, estas informações aqui constantes poderão também ser 

modificadas. Para informações atualizadas, vide o Prospecto Preliminar da Oferta. 

 

A Oferta encontra-se em análise pela CVM para obtenção de registro. Portanto, os termos e condições da Oferta e as informações contidas neste Material 

Publicitário e no Prospecto Preliminar estão sujeitos a complementação, correção ou modificação em virtude de exigência da CVM. 

 

A rentabilidade alvo não representa e nem deve ser considerada como promessa ou garantia de rentabilidade. 

 

As Instituições Participantes da Oferta tomaram todas as cautelas e agiram com elevados padrões de diligência para assegurar que: (i) as informações prestadas 

pela Emissora e pela Devedora sejam verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de decisão fundamentada a respeito 

da Oferta; e (ii) as informações a serem fornecidas ao mercado durante todo o prazo de distribuição que integram o Prospecto e este Material Publicitário são 

suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de decisão fundamentada a respeito da Oferta. 

 

Informações detalhadas sobre a Emissora, tais como seus resultados, negócios e operações podem ser encontrados no Formulário de Referência que se encontra 

disponível para consulta no site da CVM: www.cvm.gov.br (nessa website, acessar, em "Central de Sistemas", "Informações sobre Companhias", "Informações 

http://www.cetip.com.br/
http://www.cetip.com.br/
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periódicas e eventuais (ITR, DFs, Fatos Relevantes, Comunicados ao Mercados, entre outros)" e digitar "Ápice Securitizadora S.A." no campo disponível, em 

seguida, selecionar a Ápice Securitizadora S.A. e, posteriormente, "Formulário de Referência - Ativo"). 

 

A decisão de investimento nos CRI é de sua exclusiva responsabilidade e demanda complexa e minuciosa avaliação de sua estrutura, bem como dos riscos inerentes 

ao investimento. Recomenda-se que os potenciais investidores avaliem, juntamente com sua consultoria financeira e jurídica, até a extensão que julgarem necessário, 

os riscos de inadimplemento, liquidez e outros associados a esse tipo de ativo. Ainda, é recomendada a leitura cuidadosa do Prospecto, do Formulário de Referência 

da Emissora e do Termo de Securitização pelo investidor ao formar seu julgamento para o investimento nos CRI. 

 

O presente documento não constitui oferta e/ou recomendação e/ou solicitação para subscrição ou compra de quaisquer valores mobiliários. As informações nele 

contidas não devem ser utilizadas como base para a decisão de investimento em valores mobiliários. Recomenda-se que os investidores consultem, para considerar a 

tomada de decisão relativa à aquisição dos valores mobiliários relativos à Oferta, as informações contidas no Prospecto, seus próprios objetivos de investimento e 

seus próprios consultores e assessores antes da tomada de decisão de investimento. 

 

ESTE MATERIAL PUBLICITÁRIO FOI PREPARADO PELA EMISSORA, PELA DEVEDORA E PELOS 

COORDENADORES COM BASE NAS INFORMAÇÕES PRESTADAS PELA EMISSORA E PELA 

DEVEDORA. AS INFORMAÇÕES APRESENTADAS NESTE MATERIAL PUBLICITÁRIO 

CONSTITUEM RESUMO DOS TERMOS E CONDIÇÕES DA DISTRIBUIÇÃO PÚBLICA DOS CRI DA 

103ª SÉRIE DA 1ª EMISSÃO DA EMISSORA, AS QUAIS SE ENCONTRAM DESCRITAS NO 

PROSPECTO PRELIMINAR E NO TERMO DE SECURITIZAÇÃO. REFERIDOS TERMOS E 

CONDIÇÕES SÃO MERAMENTE INDICATIVOS E AS INFORMAÇÕES CONSTANTES DO 

PROSPECTO PRELIMINAR E DO TERMO DE SECURITIZAÇÃO NÃO ESTÃO TOTALMENTE 

REPRODUZIDAS NESTE MATERIAL PUBLICITÁRIO. A LEITURA DESTE MATERIAL 

PUBLICITÁRIO NÃO SUBSTITUI A LEITURA INTEGRAL E CUIDADOSA DOS DOCUMENTOS 

RELATIVOS AOS CRI, EM ESPECIAL O PROSPECTO PRELIMINAR E O FORMULÁRIO DE 

REFERÊNCIA E SUAS RESPETIVAS SEÇÕES DE FATORES DE RISCO. 

 

A EMISSORA ESTÁ REALIZANDO UMA OFERTA PÚBLICA DE DISTRIBUIÇÃO PRIMÁRIA DE 

CERTIFICADOS DE RECEBÍVEIS IMOBILIÁRIOS DE SUA EMISSÃO, A QUAL SE ENCONTRA EM 

PROCESSO DE REGISTRO PERANTE A COMISSÃO DE VALORES MOBILIÁRIOS. LEIA O 

PROSPECTO E O FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA DA EMISSORA ANTES DE ACEITAR A 

OFERTA, EM ESPECIAL SUAS RESPETIVAS SEÇÕES DE FATORES DE RISCO.  
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O REGISTRO DA PRESENTE OFERTA NÃO IMPLICA, POR PARTE DA CVM OU DA ANBIMA, 

GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMAÇÕES PRESTADAS OU EM JULGAMENTO SOBRE A 

QUALIDADE DA COMPANHIA EMISSORA, BEM COMO SOBRE OS CRI A SEREM DISTRIBUÍDOS. 

 

As informações aqui apresentadas constituem resumo dos termos e condições da Oferta, os quais se encontram descritos no Prospecto Preliminar e no Termo de 

Securitização. 

Contatos de Distribuição: 

 

COORDENADOR LÍDER 

 

 

 

 

Guilherme Humberg 

Januária Rotta 

Beatriz Aguiar 

Telefone: (11) 3175-7695 

 

COORDENADOR  

 

 

 

 

Antonio Emilio B. Ruiz 

Daniel Gallina 

Bruno Finotello 

Fabiano Prataviera 

Marcela Andressa 

Telefone: (11) 4298-7077 

 

 

É RECOMENDADA A LEITURA CUIDADOSA DO PROSPECTO PRELIMINAR E DO TERMO DE 

SECURITIZAÇÃO DOS CRI PELO INVESTIDOR ANTES DO INVESTIMENTO DE SEUS RECURSOS. 

 

São Paulo, 15 de junho de 2018. 

 

 

 


