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Prospecto Preliminar de Distribuição da Série 2.013-289 da 1ª Emissão de Certificados de Recebíveis Imobiliários da

BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAÇÃO
Companhia Aberta - CNPJ sob o nº 03.767.538/0001-14

Avenida Paulista, nº 1.374, 10º andar, São Paulo - SP

Lastreados em Créditos Imobiliários de Responsabilidade direita de:

Emissão no Valor Nominal Total de:

R$ 246.600.000,00 
(duzentos e quarenta e seis milhões e seiscentos mil reais)

Código ISIN: BRBSCSCRI7U2
Classificação de Risco da Emissão: brA-, atribuído pela Standard and Poor’s

Emissão de certificados de recebíveis imobiliários (“CRI”) aprovada pelos diretores da Brazilian Securities Companhia de Securitização (“Securitizadora”), atuando dentro da atribuição e competência 
de seus cargos conforme estabelecido no Estatuto Social da Securitizadora, observados os limites da Ata de Reunião do Conselho de Administração ocorrida em 10/01/2011, que delibera a respeito do 
volume máximo de emissões de CRI pela Securitizadora de maneira genérica para todas as suas emissões, uma vez que a emissão de CRI é a atividade fim da Securitizadora. O Termo de Securitização 
(conforme definido neste Prospecto) é o documento pelo qual se deu a formalização da aprovação das condições da presente emissão pelos diretores.
São emitidos os CRI nominativo-escriturais para distribuição pública (“CRI”), sendo 822 (oitocentos e vinte e dois) CRI relativos à série 2.013-289 da 1ª emissão de Certificados de Recebíveis Imobiliários 
da Securitizadora, com valor nominal unitário de R$ 300.000,00 (trezentos mil reais) na data de 15 de março de 2013 (“Data de Emissão”), perfazendo um montante de R$ 246.600.000,00 (duzentos e 
quarenta e seis milhões e seiscentos mil reais) considerando para efeito de cálculo do referido montante o Lote Suplementar e a Quantidade Adicional. Os CRI terão prazo de 07 (sete) anos, vencendo 
em 15 de março de 2020, e previsão de pagamento de juros e correção monetária anualmente, a partir de 15 de março de 2014 e principal, em 4 (quatro) parcelas anuais e iguais a partir de 15 de março 
de 2017. A remuneração dos CRI definida em Procedimento de Bookbuilding (conforme definido neste Prospecto) é de 5,00% (cinco por cento) ao ano. Os CRI têm como lastro a CCI (conforme definido 
neste Prospecto), em conformidades com a Lei nº 10.931, de 02 de agosto de 2004, conforme alterada, as quais têm como lastro créditos imobiliários decorrentes exclusivamente de debêntures 
simples, não conversíveis em ações, da espécie com garantia flutuante, da 5ª Emissão da Rede D’Or São Luiz S.A., sociedade com sede na Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, na Rua Francisco 
Marengo, nº 1.312, Tatuapé, CEP 03.313-000, inscrita no CNPJ/MF sob o nº 06.047.087/0001-39 (“Rede D’Or”), destinada exclusivamente ao financiamento da aquisição e realização das obras de 
edificação de determinados imóveis, conforme descrito na Escritura Particular da 5ª Emissão de Debêntures Simples, Não Conversíveis em Ações, da Espécie com Garantia Flutuante, Para Distribuição 
Pública com Esforços Restritos de Colocação, da Rede D’Or (“Escritura de Emissão de Debênture”). A emissão contará com a instituição de regime fiduciário, com a nomeação da Pentágono S.A. 
Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários sociedade anônima, com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Avenida das Américas, nº 4.200, Bloco 4, Sala 514, CEP 22.640-102, 
inscrita no CNPJ/MF sob o nº 17.343.682/0001-38, como Agente Fiduciário, e contará também com a instituição do Patrimônio Separado sobre os bens e direitos, conforme estabelecido no Termo de 
Securitização de Créditos (“Oferta”). A distribuição pública dos CRI no mercado primário será realizada pela CETIP S.A. Mercados Organizados (“CETIP”) e pela BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, 
Mercadorias e Futuros (“BM&FBOVESPA”). Será admitida negociação no mercado secundário a qual poderá ser realizada tanto pela CETIP, quanto pela BM&FBOVESPA.
Nos termos do artigo 24 da Instrução da CVM nº 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme alterada (“Instrução CVM 400”), a quantidade de CRI inicialmente ofertada (sem considerar a Quantidade 
Adicional, abaixo definida) poderia ser acrescida em até 15% (quinze por cento), ou seja, em até 100 (cem) CRI suplementares, perfazendo o montante suplementar de até R$ 30.000.000,00 (trinta 
milhões de reais), na Data de Emissão, nas mesmas condições e no mesmo preço dos CRI originalmente ofertados (“Lote Suplementar”), destinadas a atender excesso de demanda que eventualmente 
fosse constatado no procedimento de coleta de intenções de investimento, nos termos dos parágrafos 1º e 2º do artigo 23 e do artigo 44 da Instrução CVM nº 400, sem recebimento de reservas, sem 
lotes mínimos ou máximos, para verificação, junto aos investidores, da demanda pelos CRI e definição dos juros remuneratórios (“Procedimento de Bookbuilding”), pelo Banco BTG Pactual S.A. 
(“Coordenador Líder”) em conjunto com a Securitizadora. Encerrado o Procedimento de Bookbuilding, o Coordenador Líder em conjunto com a Securitizadora optaram por exercer integralmente o 
Lote Suplementar, o que representou um aumento de 100 (cem) CRI, equivalente ao montante suplementar de R$ 30.000.000,00 (trinta milhões de reais). Adicionalmente, nos termos do parágrafo 2º 
do artigo 14 da Instrução CVM 400, a quantidade de CRI inicialmente ofertada (sem considerar o Lote Suplementar) poderia ser acrescida em até 20% (vinte por cento), ou seja, em até 133 (cento e 
trinta e três) CRI adicionais, perfazendo o montante adicional de até R$ 40.000.000,00 (quarenta milhões de reais), na Data de Emissão, nas mesmas condições e no mesmo preço dos CRI originalmente 
ofertados (“Quantidade Adicional”), destinadas a atender excesso de demanda que eventualmente fosse constatado no Procedimento de Bookbuilding. Encerrado o Procedimento de Bookbuilding, 
o Coordenador Líder em conjunto com a Securitizadora optaram por exercer parcialmente a Quantidade Adicional, o que representou um aumento de 55 (cinquenta e cinco) CRI, equivalente ao 
montante adicional de R$ 16.500.000,00 (dezesseis milhões e quinhentos mil reais). 
Também foram realizados esforços de colocação dos CRI pelo BTG Pactual US Capital LLC (“Agente de Colocação Internacional”): (1) nos Estados Unidos da América em operações isentas de registro 
nos termos do Section 4(2) da U.S. Securities Act of 1933, conforme alterado (“Securities Act”), para investidores institucionais credenciados (“Institutional Accredited Investors” conforme definido  
na Section 501(a) do Regulation D do Securities Act), que também são compradores institucionais qualificados (“Qualified Institutional Buyers” conforme definido na Rule 144A do Securities Act) e 
compradores qualificados (“Qualified Purchasers” conforme definido na Section 2(a)(51) do U.S. Investment Company Act of 1940, conforme alterada (“Investment Company Act”) e (2) nos demais 
países, que não os Estados Unidos de América e o Brasil, para investidores que não sejam pessoas não residentes nos Estados Unidos da América ou não constituídas de acordo com as leis daquele 
pais (“non-U.S. persons”), de acordo com as legislação vigente no pais de domicilio de cada investidor e com base na Regulation S do Securities Act dos Estados Unidos da América (coletivamente, 
“Investidores Estrangeiros”) e, em ambos os casos, desde que os Investidores Estrangeiros invistam no Brasil nos termos dos mecanismos de investimento regulamentados pelo CMN, CVM e BACEN, sem 
a necessidade, portanto, da solicitação e obtenção de registro de distribuição e colocação dos CRI em agência ou órgão regulador do mercado de capitais de outro país, inclusive perante a Securities 
and Exchange Commission dos Estados Unidos (“SEC”). Os esforços de colocação dos CRI junto a Investidores Estrangeiros, exclusivamente no exterior do Brasil, serão realizados em conformidade com 
o Placement Agency Agreement, a ser celebrado entre a Securitizadora, a Rede D’Or e o Agente de Colocação Internacional. 
A Oferta foi registrada na CVM sob o nº [•] em [•]/[•]/2013.
O REGISTRO DA OFERTA NÃO IMPLICA, POR PARTE DA CVM, GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMAÇÕES PRESTADAS OU EM JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DOS CRI, DE SUA EMISSORA E 
DAS DEMAIS INSTITUIÇÕES PRESTADORAS DE SERVIÇOS.
Este Prospecto não deve, em qualquer circunstância, ser considerado como uma recomendação de compra dos CRI. Ao decidir adquirir os CRI no âmbito da Oferta, potenciais investidores 
deverão realizar sua própria análise e avaliação da condição financeira da Securitizadora e da Rede D’Or e de seus ativos, bem como dos riscos decorrentes do investimento em CRI.
Para avaliação dos riscos associados à Oferta, os Investidores devem ler a seção “Fatores de Risco”, a partir da página 67 deste Prospecto, bem como o formulário de referência da Emissora. 
É recomendada a leitura cuidadosa do Prospecto e do Termo de Securitização pelo investidor ao aplicar seus recursos. 
Quaisquer outras informações ou esclarecimentos sobre a Securitizadora e a Oferta poderão ser obtidos junto à CVM.

ASSESSOR LEGAL AGENTE FIDUCIÁRIO E
INSTITUIÇÃO CUSTODIANTE 

COORDENADOR LÍDER 
COORDENADOR CONTRATADO



(Esta página foi intencionalmente deixada em branco)
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1. PRINCIPAIS TERMOS E EXPRESSÕES UTILIZADOS NESTE PROSPECTO 
 
Para fins do presente Prospecto, as definições a seguir indicadas terão o significado a elas 
atribuído neste item, salvo referência diversa neste Prospecto.  
 
Agência de Rating A Standard & Poor’s, divisão da Mcgraw-Hill 

Interamericana do Brasil Ltda., agência de classificação 
de risco com atuação no mercado brasileiro.  
 

Agente de Colocação 
Internacional 

BTG Pactual US Capital LLC. 

Agente Escriturador Itaú Corretora de Valores S.A., com sede na cidade de 
São Paulo, Estado de São Paulo, com sede na Rua 
Brigadeiro Faria Lima, nº 3.400 – 10º andar, São Paulo, 
SP, inscrita no CNPJ sob o nº 61.194.353/0001-64, ou 
quem vier a sucedê-lo. 
 

Agente Fiduciário ou 
Pentágono 
 

Pentágono S.A. Distribuidora de Títulos e Valores 
Mobiliários, sociedade anônima, com sede na Cidade 
do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Avenida 
das Américas, nº 4.200, Bloco 4, Sala 514, CEP 22.640-
102, inscrita no CNPJ/MF sob o nº 17.343.682/0001-38, 
responsável pelas atividades de agente fiduciário dos 
CRI e das Debêntures. 
 

Amortização Antecipada A amortização antecipada dos CRI, conforme definida 
no item 6.1 do Termo. 
 

ANBIMA ANBIMA - Associação Brasileira das Entidades dos 
Mercados Financeiro e de Capitais. 
 

Anúncio de Encerramento Anúncio de Encerramento da Oferta dos CRI, nos 
termos do artigo 29 da Instrução CVM 400, a ser 
publicado no jornal Valor Econômico. 
 

Anúncio de Início  Anúncio de Início da Oferta dos CRI, nos termos do 
artigo 52 da Instrução CVM 400, a ser publicado no 
jornal Valor Econômico. 
 

Aprovação da Emissão O Termo de Securitização é o documento pelo qual se 
deu a formalização da aprovação das condições da 
presente Emissão pelos diretores da Securitizadora, 
atuando dentro da atribuição e competência de seus 
cargos conforme estabelecido no seu Estatuto Social, 
observados os limites da Ata de Reunião do Conselho 
de Administração da Securitizadora. Na data de 
Emissão, a Securitizadora já procedeu à emissão de 
293 séries de Certificados de Recebíveis Imobiliários, 
totalizando o valor de R$ 10.931.741.453,67 (dez 
bilhões, novecentos e trinta e um milhões, setecentos 
e quarenta e um mil, quatrocentos e cinquenta e três 
reais e sessenta e sete centavos). Poderá ocorrer 
alterações no montante total emitido pela 
Securitizadora na medida em que novas séries de CRI 
forem sendo emitidas.  
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Ata de Reunião do Conselho de 
Administração da 
Securitizadora  

Ata de Reunião do Conselho de Administração da 
Securitizadora realizada em 10 de janeiro de 2011, que 
deliberou a respeito do volume máximo de emissões 
de CRI, em R$ 15.000.000.000,00 (quinze bilhões de 
reais) pela Securitizadora, de maneira genérica para 
todas as suas emissões uma vez que a emissão de CRI é 
a atividade fim da Securitizadora. 
 

Atualização Monetária Atualização monetária do Valor Nominal Unitário dos 
CRI calculado com base na variação do IPCA/IBGE nos 
termos do item 5.1. do Termo. 
 

Auditores Independentes  PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes e 
Moore Stephens Lima Lucchesi Auditores 
Independentes. 
 

Aviso ao Mercado Aviso ao Mercado da Oferta dos CRI, nos termos do 
artigo 53 da Instrução CVM 400, publicado no jornal 
Valor Econômico em 11 de janeiro de 2013. 
 

Banco Liquidante Itaú Unibanco S.A., instituição financeira, com sede na 
Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, na Praça 
Alfredo Egydio de Souza Aranha, nº 100 - Torre Itausa, 
inscrita no CNPJ/MF sob o nº 60.701.190/0001-04, 
responsável pelas liquidações financeiras da Emissora, 
ou quem vier a sucedê-lo. 
 

BM&FBOVESPA BM&FBOVESPA S.A. – Bolsa de Valores, Mercadorias e 
Futuros, com sede na Praça Antonio Prado, nº 48, São 
Paulo – SP. 
 

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

BTG Pactual ou Coordenador 
Líder  
 

BANCO BTG PACTUAL S.A., instituição financeira, com 
escritório na Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, 
na Avenida Brigadeiro Faria Lima, nº 3.477, 10º a 15º 
andares, CEP 04538-133, inscrito no CNPJ/MF sob o 
nº 30.306.294/0002-26. 
 

CCI  Cédula de Crédito Imobiliário integral, emitida pelo 
BTG Pactual, sem garantia real imobiliária, sob a forma 
escritural, representativa dos Créditos Imobiliários que 
tiverem sido subscritos por ela. 
 

CETIP CETIP S.A. – Mercados Organizados, com sede na 
cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na 
Avenida República do Chile, nº 230, 11º andar, 
instituição autorizada pelo Banco Central do Brasil a 
prestar serviços de custódia escritural de ativos e de 
liquidação financeira. 
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CMN 
 

Conselho Monetário Nacional. 
 

Código Civil 
 

Lei nº 10.406, de 10 de janeiro de 2002, conforme 
alterada. 
 

COFINS 
 

Contribuição para o Financiamento da Seguridade 
Social. 
 

Condição Suspensiva O pagamento do Preço de Aquisição dos Créditos 
Imobiliários pela Securitizadora ao BTG Pactual, na 
qualidade de cedente dos Créditos Imobiliários, bem 
como a respectiva integralização das Debêntures 
Imobiliárias estão condicionadas, na forma do artigo 
125 do Código Civil, à efetiva subscrição e 
integralização de cada um dos CRI, na proporção das 
subscrições e integralizações verificadas no âmbito da 
Oferta dos CRI. A Condição Suspensiva poderá ser 
implementada com relação a cada uma das Debêntures 
Imobiliárias, individualmente, na medida em que cada 
um dos CRI forem subscritos e integralizados e o 
pagamento proporcional do Preço de Aquisição dos 
Créditos Imobiliários ocorrer. 
 

Conta Centralizadora 
 

Conta corrente nº 01.196-4, Agência 0910, mantida no 
Banco Itaú Unibanco S.A., de titularidade da 
Securitizadora e integrante do Patrimônio Separado, na 
qual os Créditos Imobiliários serão pagos e os recursos 
destinados ao pagamento dos CRI e respectivas 
despesas serão mantidos.  
 

Contrato de Agente 
Escriturador 
 

Contrato de Prestação de Serviços de Escrituração e 
Liquidação de Certificados de Recebíveis Imobiliários 
celebrado entre a Securitizadora e o Agente 
Escriturador, que regula a prestação do serviço de 
Agente Escriturador dos CRI. 
 

Contrato de Cessão Contrato de Cessão de Créditos Imobiliários celebrado 
entre a Securitizadora e o BTG Pactual, por meio do 
qual o BTG Pactual cedeu os Créditos Imobiliários, 
representados pela CCI à Securitizadora. 
 

Contrato de Colocação 
Internacional 

Contrato de Colocação Internacional (Placement 
Agency Agreement), a ser celebrado entre a 
Securitizadora, a Rede D’Or e o Agente de Colocação 
Internacional.  
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Contrato de Distribuição 
 

Contrato de Distribuição Pública Primária, sob o 
Regime de Melhores Esforços de Colocação, dos 
Certificados de Recebíveis Imobiliários da Série 2.013-
289 da 1ª Emissão da Brazilian Securities Companhia 
de Securitização, firmado em 05 de março de 2013, 
entre a Securitizadora, o Coordenador Líder, o 
Coordenador Contratado e a Devedora, para reger a 
forma de distribuição dos CRI.  
 

Coordenador Contratado ou XP  
 

A XP Investimentos Corretora de Câmbio, Títulos e 
Valores Mobiliários S.A., instituição financeira, com 
sede na Cidade do Rio de Janeiro e no Estado do Rio de 
Janeiro, na Avenida das Américas, nº 3.434, inscrita no 
CNPJ/MF sob o nº 02.332.886/0001-04. 
 

Coordenadores 
 

O Coordenador Líder e o Coordenador Contratado 
quando considerados em conjunto. 
 

Créditos Imobiliários 
 

A totalidade dos créditos imobiliários representados 
pela CCI.  
 

CRI 
 

Certificados de Recebíveis Imobiliários, da Série 2.013-
289 da 1ª emissão pública da Securitizadora. 
 

CRI em Circulação Todos os CRI subscritos e integralizados, excluídos 
aqueles mantidos em tesouraria pela própria 
Securitizadora, pela Rede D’Or São Luiz S.A, seus 
respectivos controladores e controladas, direta ou 
indiretamente, bem como os respectivos 
administradores. 
 

CVM 
 

Comissão de Valores Mobiliários. 
 

Data de Emissão É a data de emissão dos CRI, definida no Termo de 
Securitização como sendo 15 de março de 2013. 
 

Debêntures ou  
Debêntures Imobiliárias 

Debêntures imobiliárias com garantia flutuante, 
emitidas mediante celebração da Escritura de Emissão 
de Debêntures Imobiliárias, por meio da qual a Rede 
D’Or emitiu 822 (oitocentas e vinte e duas) debêntures 
imobiliárias em série única de sua 5ª emissão, no valor 
total de R$ 246.600.000,00 (duzentos e quarenta e seis 
milhões e seiscentos mil reais). 
 

Devedora ou Rede D’Or 
 

Rede D’Or São Luiz S.A., sociedade com sede na Cidade 
de São Paulo, Estado de São Paulo, na Rua Francisco 
Marengo, nº 1.312, Tatuapé, CEP 03.313-000, inscrita 
no CNPJ/MF sob o nº 06.047.087/0001-39. 
 

Dia Útil Todo e qualquer dia, exceto sábado, domingo e feriado 
nacional. 
 



 

9 

Distribuição dos CRI 
 

A distribuição pública dos CRI no mercado primário 
ocorrerá na CETIP e na BM&FBOVESPA. Será admitida 
negociação no mercado secundário a qual será 
realizada tanto pela CETIP, quanto pela BM&FBOVESPA. 
 

Documentos da Operação A Escritura de Emissão de Debêntures Imobiliárias, a 
Escritura de Emissão de CCI, a CCI, o Contrato de 
Distribuição, o Contrato de Colocação Internacional, o 
Termo, o Boletim de Subscrição das Debêntures 
Imobiliárias, os Boletins de Subscrição dos CRI, este 
Prospecto e o Prospecto Definitivo, e o Contrato de 
Cessão, quando mencionados em conjunto. 
 

Emissão 
 

Emissão dos CRI da Série 2.013-289 da 1ª Emissão 
pública da Securitizadora. 
 

Escritura de Emissão de CCI Instrumento Particular de Emissão de Cédula de 
Crédito Imobiliário Integral sem Garantia Real 
Imobiliária, sob a Forma Escritural, celebrado pelo BTG 
Pactual e a Instituição Custodiante, por meio do qual 
foi emitida a CCI. 
 

Escritura de Emissão de 
Debêntures 

A Escritura Particular da 5ª Emissão de Debêntures 
Simples, Não Conversíveis em Ações, da Espécie com 
Garantia Flutuante, em Série Única, Para Distribuição 
Pública com Esforços Restritos de Colocação, da Rede 
D’Or São Luiz S.A., firmada em 01 de março de 2013, 
entre a Rede D’Or e a Pentágono. 
 

Eventos de Inadimplemento 
das Debêntures Imobiliárias 

São as hipóteses de inadimplemento das Debêntures 
Imobiliárias, conforme previsto no item 8.1. da 
Escritura de Emissão de Debêntures Imobiliárias. 
 

Formulário de Referência Formulário de referência da Emissora, elaborado e 
atualizado nos termos da Instrução CVM 480. 
 

Fundo de Despesa Fundo de despesa a ser constituído no valor de R$ 
100.000,00 (cem mil reais), que deverá ser pago pela 
Devedora no dia da liquidação dos CRI e depositado na 
Conta Centralizadora, utilizando os recursos pagos pela 
Devedora, nos termos do Contrato de Distribuição.  
 

Garantia Os CRI contarão com as seguintes garantias: (i) 
instituição do Regime Fiduciário sobre os Créditos 
Imobiliários; e (ii) Fundo de Despesa, sem prejuízo da 
garantia flutuante constituída nos termos da Escritura 
de Emissão de Debêntures. 
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“Habite-se” Escrito entre aspas, o “habite-se” é o termo 
usualmente utilizado para indicar o documento 
emitido pelas prefeituras municipais que atestam a 
conclusão da edificação dos imóveis e sua 
habitabilidade.  
 

IGP-M Índice Geral de Preços Mercado, calculado e divulgado 
pela Fundação Getúlio Vargas. 

Imóveis Significam os imóveis a serem adquiridos e/ou 
edificados pela Devedora com os recursos captados 
com a emissão das Debêntures Imobiliárias. 
 

Inadequação do Investimento O investimento em CRI não é adequado aos 
investidores que: (i) necessitem de liquidez 
considerável com relação aos títulos adquiridos, uma 
vez que a negociação de CRI no mercado secundário 
brasileiro é restrita, ou (ii) não estejam dispostos a 
correr risco de crédito relacionado à Devedora. 

 
Instituição Custodiante A Instituição Custodiante presta o serviço de custódia 

da Escritura de Emissão de CCI, nos termos do artigo 
18 da Lei nº 10.931/04. Nesta Emissão comparece 
como Instituição Custodiante a Pentágono S.A. 
Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários. 
 

Instituição Intermediária Cada instituição integrante do sistema de distribuição 
de valores mobiliários que venha integrar o consórcio 
de distribuição dos CRI. 
 

Instrução CVM 28 Instrução da CVM nº 28, de 23 de novembro de 1983, 
conforme alterada. 
 

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

Instrução CVM 409 Instrução da CVM nº 409, de 18 de agosto de 2004, 
conforme alterada. 
 

Instrução CVM 414 
 

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

Instrução CVM 476 
 

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

Instrução CVM 480 
 

Instrução da CVM nº 480 de 07 de dezembro de 2009, 
conforme alterada. 
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Instrumentos Derivativos Em atendimento ao item 1.9. do Anexo III-A da 
Instrução CVM 400, informamos que para a presente 
Emissão não há previsão de utilização de instrumentos 
derivativos. 
 

Institutional Accredited 
Investors ou IAIs 

Investidores institucionais estrangeiros credenciados 
(Institutional Accredited Investors) que atenderem às 
exigências da Section 501(a) do Regulation D do 
Securities Act. 
 

Investidores Titulares dos CRI objeto desta Emissão, podendo ter 
adquirido esses títulos em emissão primária pela 
Securitizadora ou no mercado secundário, incluindo os 
Investidores Estrangeiros. 
 

Investidores Estrangeiros Investidores que sejam pessoas não residentes no 
Brasil que invistam no Brasil nos termos dos 
mecanismos de investimento regulamentados pelo 
CMN, CVM e Banco Central do Brasil e sejam (1) 
Institutional Accredited Investors, que também são 
Qualified Institutional Buyers e Qualified Purchasers ou 
(2) investidores que sejam pessoas não residentes nos 
Estados Unidos da América ou não constituídas de 
acordo com as leis daquele pais (“non-U.S. persons”). 
 

Investidores Qualificados Investidores qualificados conforme definidos pelo 
artigo 109 da Instrução CVM 409. 
 

Investment Company Act U.S. Investment Company Act of 1940, conforme 
alterada; 
 

IPCA Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo, 
divulgado pelo IBGE. 
 

Lei nº 10.931/04 Lei nº 10.931, de 2 de agosto de 2004, conforme 
alterada. 
 

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

Lei nº 6.404/76 Lei nº 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme 
alterada.  
 

Lei nº 9.514/97 Lei nº 9.514, de 20 de novembro de 1997, conforme 
alterada. 
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Lote Suplementar Nos termos do artigo 24 da Instrução da CVM 400, a 
quantidade de CRI inicialmente ofertada (sem 
considerar a Quantidade Adicional) poderia ser 
acrescida em até 15% (quinze por cento), ou seja, em 
até 100 (cem) CRI suplementares, perfazendo o 
montante suplementar de até R$ 30.000.000,00 (trinta 
milhões de reais), na Data de Emissão, nas mesmas 
condições e no mesmo preço dos CRI originalmente 
ofertados, destinadas a atender excesso de demanda 
que eventualmente fosse constatado no Procedimento 
de Bookbuilding, pelo Coordenador Líder em conjunto 
com a Securitizadora. Encerrado o Procedimento de 
Bookbuilding, o Coordenador Líder e a Securitizadora 
em conjunto optaram por exercer integralmente o Lote 
Suplementar, o que representou um aumento de 100 
(cem) CRI, equivalente ao montante suplementar de R$ 
30.000.000,00 (trinta milhões de reais).  
 

Melhores Esforços Obrigação das instituições participantes da Oferta em 
efetuar seus melhores esforços para que ocorra a 
subscrição e integralização dos CRI. Não há a obrigação 
das instituições participantes da Oferta de 
subscreverem ou de integralizarem os CRI 
eventualmente não colocados ao término do Prazo de 
Colocação. 
 

Montante Mínimo Subscrição e integralização de CRI que representem no 
mínimo R$ 300.000,00 (trezentos mil reais) no âmbito 
da Oferta. Caso ao final do Prazo de Colocação seja 
verificado que não tenham sido subscritos e 
integralizados CRI suficientes para atingir o Montante 
Mínimo, a presente Oferta será cancelada. 
 

Negociação Secundária Será admita negociação dos CRI no mercado 
secundário, o qual poderá acontecer: (i) na CETIP e/ou 
(ii) no BOVESPA FIX. 
 

Oferta A presente oferta pública de CRI pela Securitizadora. 
 

Patrimônio Separado Totalidade dos Créditos Imobiliários representados 
pela CCI, respectivos acessórios, incluindo a Conta 
Centralizadora, que são destacados do patrimônio da 
Securitizadora, destinando-se exclusivamente à 
liquidação dos CRI, bem como ao pagamento dos 
respectivos custos de administração e de obrigações 
fiscais, se for o caso. 
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Pessoas Vinculadas (i) administrador ou controlador da Securitizadora, (ii) 
administrador ou controlador do Coordenador Líder ou 
das demais instituições participantes da Oferta, (iii) 
administrador ou controlador da Devedora, ou (iv) os 
respectivos cônjuges ou companheiros, ascendentes, 
descendentes e colaterais até o segundo grau de cada 
uma das pessoas referidas nos subitens (i), (ii) ou (iii). 
 

Prazo de Colocação O prazo de colocação dos CRI será o prazo disposto em 
lei, ou seja, será de 6 (seis) meses contados a partir da 
data da publicação do Anúncio de Início, podendo a 
colocação ser encerrada antes desse período a 
exclusivo critério do Coordenador Líder. 
 

Preço Unitário 
 

Saldo não amortizado dos CRI, acrescido da 
Remuneração na data do cálculo. 
 

Procedimento de Bookbuilding O Coordenador Líder organizou procedimento de 
coleta de intenções de investimento, nos termos dos 
parágrafos 1º e 2º do artigo 23 e do artigo 44 da 
Instrução CVM nº 400, sem recebimento de reservas, 
sem lotes mínimos ou máximos, para verificação, junto 
aos investidores, da demanda pelos CRI e definição dos 
Juros Remuneratórios.  

 
As Pessoas Vinculadas precederam a realização da sua 
oferta firme de compra de CRI junto aos 
Coordenadores com antecedência de no mínimo 7 
(sete) Dias Úteis à conclusão do Procedimento 
Bookbuilding, estando sujeitas a terem suas ordens de 
investimento canceladas na hipótese de excesso de 
demanda na Oferta superior a 1/3 (um terço) da 
quantidade de CRI da Oferta, sem considerar a 
Quantidade Adicional e o Lote Suplementar.  

 
Prospecto O presente Prospecto da Emissão. 

 
Publicações As publicações referentes à Oferta serão realizadas no 

jornal Valor Econômico, enquanto que as publicações 
de atos e fatos da Securitizadora, serão efetuadas no 
Jornal DCI - Diário Comércio, Indústria & Serviço em 
circulação no Estado de São Paulo e Diário Oficial do 
Estado de São Paulo e no website da Securitizadora 
(www.bfre.com.br/braziliansecurities), podendo a 
Securitizadora, mediante comunicação prévia ao 
Agente Fiduciário e aos detentores dos CRI, alterar 
referido veículo, através de aditamento ao Termo. 
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Público Alvo Os CRI serão ofertados apenas a Investidores 
Qualificados, salvo se ocorrer a hipótese do 
desdobramento dos CRI e aos Investidores 
Estrangeiros. 
 

Qualified Institutional Buyers 
ou QIBs 

Compradores institucionais qualificados conforme 
definido no Rule 144A do Securities Act. 
 

Qualified Purchasers ou QPs Compradores qualificados conforme definido na 
Section 2(a)(51) do Investment Company Act. 
 

Quantidade Adicional Nos termos do parágrafo 2º do artigo 14 da Instrução 
CVM 400, a quantidade de CRI inicialmente ofertada 
(sem considerar o Lote Suplementar) poderia ser 
acrescida em até 20% (vinte por cento), ou seja, em até 
133 (cento e trinta e três) CRI adicionais, perfazendo o 
montante adicional de até R$ 40.000.000,00 (quarenta 
milhões de reais), na Data de Emissão, nas mesmas 
condições e no mesmo preço dos CRI originalmente 
ofertados, destinadas a atender excesso de demanda 
que eventualmente fosse constatado no Procedimento 
de Bookbuilding. Encerrado o Procedimento de 
Bookbuilding, o Coordenador Líder em conjunto com a 
Securitizadora optaram por exercer parcialmente a 
Quantidade Adicional, o que representou um aumento 
de 55 (cinquenta e cinco) CRI, equivalente ao montante 
adicional de R$ 16.500.000,00 (dezesseis milhões e 
quinhentos mil reais).  
 

Regime Fiduciário Regime Fiduciário, instituído sobre os Créditos 
Imobiliários, nos termos do artigo 9º da Lei 9.514/97. 
 

Remuneração Juros remuneratórios definidos no Procedimento de 
Bookbuilding, com taxa de 5,00% (cinco por cento) ao 
ano. A Remuneração será acrescida da Atualização 
Monetária. 
 

SEC Securities and Exchange Commission. 
 

Securities Act O Securities Act de 1933 editado pela SEC. 

Securitização Operação pela qual os Créditos Imobiliários são 
expressamente vinculados a uma emissão de uma série 
de CRI, mediante termo de securitização, lavrado pela 
securitizadora e registrado junto a uma instituição 
custodiante. 
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Securitizadora ou Emissora Brazilian Securities Companhia de Securitização, com 
sede na Avenida Paulista, nº 1.374, 10º andar, Cidade 
de São Paulo, Estado de São Paulo, CEP 01.310-916, 
inscrita no CNPJ/MF sob o nº 03.767.538/0001-14. 
 

Section 4(2) A seção 4(2) do Securities Act. 
 

Tabela Vigente 
 

A curva de Amortização Programada dos CRI. 
Inicialmente a tabela vigente é a tabela constante do 
Anexo IV do Termo, que poderá ser alterada ao longo 
da operação para refletir eventuais alterações no fluxo 
de amortização dos CRI, conforme disposto no Termo. 
 

Termo ou Termo de 
Securitização 

O Termo de Securitização de Créditos Imobiliários 
celebrado entre a Securitizadora e o Agente Fiduciário, 
objeto da Série 2.013-289. 
 

Preço de Aquisição O valor a ser pago pela Securitizadora ao BTG Pactual, 
em razão da cessão dos Créditos Imobiliários 
representados pela CCI, nos termos do Contrato de 
Cessão. 
 

Volume Total da Oferta R$ 246.600.000,00 (duzentos e quarenta e seis milhões 
e seiscentos mil reais), considerando o acréscimo em 
decorrência do exercício integral do Lote Suplementar 
e parcial da Quantidade Adicional.  
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2. CARACTERÍSTICAS DOS CRI, DA EMISSÃO E DA OFERTA 
 
2.1. Principais Características dos CRI 
 
2.1.1. Local e Data de Emissão  
 
Para todos os efeitos legais, a Data de Emissão dos CRI é o dia 15 de março de 2013, em 
São Paulo – SP. 
 
2.1.2. Quadro de Características dos CRI 
 

a) Nº de Série 2.013-289 

b) Valor da Emissão: 

R$ 246.600.000,00 (duzentos e quarenta e 

seis milhões e seiscentos mil reais), 
considerando o exercício integral do Lote 
Suplementar e parcial da Quantidade 
Adicional. 

c) Código ISIN: BRBSCSCRI7U2 

d) Valor Nominal Total: 

R$ 246.600.000,00 (duzentos e quarenta e 
seis milhões e seiscentos mil reais), 
considerando o exercício integral do Lote 
Suplementar e parcial da Quantidade 
Adicional. 

e) Quantidade de CRI emitidos: 

822 (oitocentos e vinte e duas) 
considerando o exercício integral do Lote 

Suplementar e parcial da Quantidade 
Adicional. 

f) Valor Nominal Unitário: R$ 300.000,00 (trezentos mil reais) 

g) Prazo: 7 (sete) anos contados da Data de Emissão 

h) Início de pagamento da Amortização: 15 de março de 2017 

i) Início do pagamento da Remuneração: 15 de março de 2014 

j) Vencimento Final: 15 de março de 2020 

k) Forma dos CRI: Escritural 

l) Periodicidade e Índice de Atualização: Anual pelo IPCA 

m) Remuneração: 
Definida em Procedimento de 
Bookbuilding, com taxa de 5,00% (cinco 

por cento) ao ano. 

n) Fluxo Financeiro Previsto: Pagamentos anuais, conforme o fluxo 
financeiro descrito na Tabela Vigente. 
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2.1.3. Garantias 
 
Os Créditos Imobiliários vinculados aos CRI contam com as seguintes Garantias: (i) a 
instituição do Regime Fiduciário sobre os Créditos Imobiliários; e (ii) o Fundo de Despesa. 
Sem prejuízo da garantia flutuante constituída nos termos da Escritura de Emissão de 
Debêntures. Não conta a presente Emissão com qualquer outra garantia, seja pessoal ou 
real, ou qualquer subordinação entre os CRI.  
 
2.1.4. Remuneração 
 
Os CRI farão jus à remuneração definida em Procedimento de Bookbuilding, com taxa de 
5,00% (cinco por cento) ao ano. A Remuneração incidirá sobre o saldo devedor atualizado 
desde a data da primeira integralização dos CRI (“Data da Primeira Integralização”), da 
data de pagamento anterior, ou da data de incorporação de juros, o que tiver ocorrido por 
último, até a data de seu efetivo pagamento.  
 
Os juros serão calculados de acordo com a seguinte fórmula: 
 
A Remuneração será calculada de acordo com a seguinte fórmula: 
 

 1 SJi  FatorJurosDa  

 
onde: 
 
Ji= Valor unitário do i-ésimos juros acumulados. Valor em reais, 
calculado com 8 (oito) casas decimais, sem arredondamento; 
SDa Valor Nominal Unitário ou Saldo do Valor Nominal Unitário quando 
tiver ocorrido as amortizações, informado/calculado com 8 (oito) casas 
decimais, sem arredondamento; 
Fator Juros =  calculado com 9 (nove) casas decimais, com 
arredondamento, apurado da seguinte forma: 

,1
100

252



























dcp

i
FatorJuros  

 
Onde: 
 
i/100 = A taxa de juros de 5,00% (cinco por cento), informada com 4 (quatro) 
casas decimais na base exponencial 252 (duzentos e cinquenta e dois) dias; 
e 

 
dcp = Número de dias úteis entre a Data de Integralização ou a data de 
pagamento ou data de incorporação de juros das Debêntures, o que ocorrer 
por último, e a data de pagamento, conforme as datas na coluna “Datas de 
Pagamentos Debêntures” da tabela constante do Anexo III do Termo 
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O Valor Nominal Unitário dos CRI será pago em 4 (quatro) parcelas anuais iguais nas datas 
do Anexo III, usando-se a seguinte fórmula: 
  

AM = VNU x P 
 Onde, 
  

AM= valor a ser amortização 
 VNU= Valor Nominal Unitário 
 P= 25% 
 
2.1.5. Atualização Monetária 
 
Os CRI serão atualizados monetariamente pela variação do IPCA. De acordo com a 
seguinte fórmula: 
 

SDa = SDmant x C, 
 

onde: 
 
SDa = valor nominal unitário dos CRI atualizado. Valor em reais, calculado 
com 8 (oito) casas decimais, sem arredondamento; 
 
SDmant = Valor nominal unitário dos CRI relativo ao mês de emissão, mês 
anterior ou evento anterior, após a amortização, pagamento ou 
incorporação de juros, se houver, o que ocorrer por último. Valor em reais 
calculado com 8 (oito) casas decimais, sem arredondamento; 

 
C = Fator da variação mensal do IPCA calculado com 8 (oito) casas decimais, 
sem arredondamento, apurado da seguinte forma:  

 
  1  , 

1

PAou
NI

NI
C

k

k 













 
 

NIk= Valor do número índice do IPCA, referente ao mês anterior ao mês de 
aniversário, caso o índice ainda não tenha sido divulgado utilizar-se-á a PA.  
 
Nik-1= Valor do número índice do IPCA, referente ao mês anterior ao NIk.  
 
PA= Caso o número índice NIk ainda não esteja disponível até data da 
próxima apuração, utilizar-se-á a projeção do IPCA apurada pela Anbima 
para o mês em referência NIk e, caso ainda não esteja disponível a projeção 
IPCA Anbima, utilizar-se-á a variação do número índice do IPCA referente ao 
mês anterior ao mês em referência NIk. A projeção será utilizada 
provisoriamente até a divulgação do número índice do mês em referência. 
 
Considera-se data de aniversário o dia 15 (quinze) de cada mês. Quando 
necessário, poderá ser utilizado o cálculo pro rata die na base 252 (duzentos 
e cinquenta e dois) dias, considerando o número de dias úteis entre a Data 
de Emissão ou a data de pagamento, o que ocorrer por último, e a data de 
pagamento, conforme as datas da Tabela Vigente.  
 
O valor da atualização monetária (diferença entre valor nominal unitário 
atualizado e o valor nominal unitário dos CRI relativo ao mês de emissão ou 
evento anterior, após a amortização, pagamento ou incorporação de juros, 
se houver, o que ocorrer por último) será paga anualmente juntamente com 
os juros. 
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A Remuneração e a Atualização Monetária serão pagos anualmente nas datas previstas no 
Anexo III do Termo. 
 
2.1.6. Amortização Programada 
 
O Valor Nominal dos CRI será pago em 4 (quatro) parcelas anuais iguais, nas datas de 
vencimento indicadas no fluxo financeiro integrante da Tabela Vigente. Considerar-se-ão 
prorrogados os prazos referentes ao pagamento de quaisquer obrigações referentes aos 
CRI, até o 1º (primeiro) Dia Útil subsequente, se o vencimento coincidir com dia que não 
seja um Dia Útil, sem nenhum acréscimo aos valores a serem pagos, sendo certo que 
deverá haver um intervalo de 1 (um) Dia Útil entre a data da efetiva disponibilização dos 
recursos na Conta Centralizadora dos Créditos Imobiliários e a data de pagamento das 
obrigações referentes aos CRI, pela Securitizadora. 
 
Os pagamentos referentes aos valores a que fazem jus os Investidores serão efetuados pela 
Securitizadora, utilizando-se de procedimentos adotados pela CETIP ou BM&FBOVESPA. 
 
2.1.7. Resgate Antecipado Obrigatório 
 
A Securitizadora deverá promover, independentemente da anuência dos Investidores e dos 
Investidores Estrangeiros, o resgate antecipado dos CRI, no caso do indeferimento do 
registro ou do seu cancelamento pela CVM, na forma do artigo 11 da Instrução CVM 414. 
 
2.1.8. Amortização Antecipada 
 
A Securitizadora deverá promover a Amortização Antecipada total dos CRI em caso de 
vencimento antecipado das Debêntures Imobiliárias.  
 
Nos casos de vencimento antecipado das Debêntures Imobiliárias que estejam sujeitos a 
deliberação da assembleia geral de debenturistas, a Securitizadora deverá convocar, 
previamente à realização da assembleia geral de debenturistas, uma assembleia geral de 
investidores a qual deverá deliberar sobre as instruções de voto da Securitizadora na 
referida assembleia geral de debenturistas.  
 
A Amortização Antecipada será feita por meio do pagamento do Valor Nominal Unitário 
dos CRI.  
 
Previamente a qualquer Amortização Antecipada, o Valor Nominal Unitário dos CRI será 
atualizado monetariamente e remunerado, observadas as condições previstas no Termo. 
 
Em caso de Amortização Antecipada total das Debêntures, a Securitizadora utilizará os 
recursos decorrentes desse evento para a liquidação integral dos CRI, alcançando 
indistintamente todos os CRI, proporcionalmente ao seu valor unitário na data do evento, 
devendo a Securitizadora comunicar tal evento ao Agente Fiduciário. 
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As Debêntures Imobiliárias, sujeitas à deliberação em assembleia geral de debenturistas, 
podem vencer antecipadamente nos seguintes casos:  
 
(i) inadimplemento pela Rede D’Or ou suas afiliadas de qualquer obrigação pecuniária 
relativa às Debêntures Imobiliárias ou estabelecida na Escritura de Emissão de 
Debêntures;  
 
(ii) inadimplemento pela Rede D’Or ou suas afiliadas de qualquer obrigação não 
pecuniária prevista na Escritura de Emissão de Debêntures, se não sanado no prazo de 10 
(dez) Dias Úteis contados da data de vencimento ou, na inexistência de prazo, da 
notificação formulada pelo Agente Fiduciário, na qualidade de representante dos titulares 
das Debêntures Imobiliárias;  
 
(iii) caso a Rede D’Or peticione pedido de recuperação judicial ou promova a 
recuperação extrajudicial, independentemente de deferimento do processamento da 
recuperação ou de sua concessão pelo juiz competente, ou requeira autofalência ou a 
tenha requerida por terceiros, sendo que neste último caso o pedido de falência não tenha 
sido elidido dentro dos prazos legais, ou, ainda, tenha-se iniciado qualquer outro 
procedimento criado pela lei, similar àqueles aqui descritos e não elidido dentro dos 
prazos legais; 
 
(iv) se houver a extinção, dissolução, liquidação, incorporação, fusão, cisão, total ou 
parcial, reorganização societária ou venda de participação societária que acarrete em 
alteração do atual controle societário direto ou indireto da Rede D’Or, conforme o caso, 
ressalvada a alteração do controle societário dentro do próprio grupo da Rede D’Or, exceto 
se previamente aprovada pelos debenturistas reunidos em assembleia geral específica, 
nos termos do artigo 231 da Lei nº 6.404/76, cujo quórum de aprovação será, 
exclusivamente na hipótese de alteração do atual controle societário direto ou indireto da 
Rede D’Or de, no mínimo, 67% (sessenta e sete por cento) das Debêntures em circulação;  
 
(v) se qualquer uma das disposições relevantes da Escritura de Emissão de Debêntures 
forem declaradas inválidas, nulas ou inexequíveis, por decisão judicial e/ou arbitral a qual 
não tenha sido concedido efeito suspensivo;  
 
(vi) utilização dos recursos obtidos por meio das Debêntures Imobiliárias para fins 
outros que não aqueles expressamente mencionados na Escritura de Emissão de 
Debêntures, conforme apurado pelo Agente Fiduciário, de acordo com os dados obtidos 
anualmente junto à Rede D’Or; 
 
(vii) não renovação, cancelamento, revogação ou suspensão das autorizações e licenças, 
inclusive as ambientais, ou qualquer outro ato cujo término, por qualquer motivo, impeça 
a Rede D’Or e/ou suas afiliadas de executar suas atividades conforme elas se desenvolvam 
na data que foi celebrada a Escritura de Emissão de Debêntures; 
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(viii) comprovação de que qualquer das declarações prestadas pela Rede D’Or: (a) na 
Escritura de Emissão de Debêntures; ou (b) no contrato de distribuição das Debêntures 
Imobiliárias; são falsas, incorretas, incompletas ou enganosas;  
 
(ix) mudança ou alteração no objeto social da Rede D’Or que modifique a atividade 
principal atualmente por ela praticada de forma relevante, ou que agregue a essas 
atividades novos negócios que tenham prevalência ou que possam representar desvios 
significativos e relevantes em relação às atividades atualmente desenvolvidas; 
 
(x) inadimplemento de qualquer dívida financeira da Rede D’Or em montante igual ou 
superior a R$ 10.000.000,00 (dez milhões de reais), não sanado no prazo previsto para 
cura da obrigação inadimplida no respectivo instrumento;  
 
(xi) transferência ou qualquer forma de cessão ou promessa de cessão a terceiros, pela 
Rede D’Or, das obrigações assumidas na Escritura de Emissão de Debêntures, salvo se tal 
transferência, cessão ou promessa de cessão for previamente aprovada pelos 
debenturistas; 
 
(xii) a Rede D’Or deixar a qualquer tempo de observar e manter os seguintes índices 
financeiros, a partir da data de celebração da Escritura de Emissão de Debêntures, a serem 
verificados semestralmente, nos meses de junho e dezembro de cada ano, quando 
divulgado balanço consolidado e auditado da Rede D’Or, iniciando-se com a divulgação das 
demonstrações financeiras referentes ao exercício social encerrado em dezembro de 2012, 
observado: (A) que os índices financeiros devem ser calculados com base em referidos 
balanços consolidados e auditados da Rede D’Or, acrescidos do balanço dos últimos 12 
(doze) meses de qualquer empresa em que a Rede D’Or tenha adquirido participação no 
período de referência do balanço da Rede D’Or, sendo que tal acréscimo será realizado 
proporcionalmente à participação detida pela Rede D’Or, se esta for igual ou inferior a 50% 
(cinquenta por cento) e não assegurar o controle societário, ou integralmente, se a 
participação for superior a 50% (cinquenta por cento) ou se de outra forma assegurar o 
controle societário; e (B) que os cálculos dos índices financeiros deverão ser auditados, 
assinados e divulgados por auditoria independente responsável pela auditoria da Rede 
D’Or, por meio de um certificado de compliance, semestralmente, por ocasião da 
verificação em junho e dezembro:  
 
(a) relação da Dívida financeira Líquida da Rede D’Or e seu EBITDA de, no máximo: (1) 
no ano de 2012, igual ou inferior a 4,5 (quatro inteiros e cinco décimos); (2) no ano de 
2013, igual ou inferior a 4 (quatro); (3) no ano de 2014, igual ou inferior a 3,5 (três inteiros 
e cinco décimos); (4) no ano de 2015, igual ou inferior a 3 (três); e (5) de 2016 em diante, 
igual ou inferior a 2,5 (dois inteiros e cinco décimos);  
 
(b) razão entre o EBITDA da Rede D’Or, deduzidas despesas com Imposto de Renda e 
Contribuição Social efetivamente pagas no período, e o RECELP efetivamente pago no 
período, acrescido da Despesa Financeira Líquida, excluídas as Debêntures Conversíveis a 
que se refere a alínea (x)(b)(1) abaixo, igual ou superior a 1,2 (um inteiro e dois décimos);  
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Considerar-se-ão, para os fins deste subitem, as seguintes definições: 
 
(1) “Dívida Líquida da Rede D’Or” corresponde ao somatório dos mútuos 
passivos e das dívidas onerosas da Rede D’Or, junto a pessoas físicas ou jurídicas, 
incluindo empréstimos e financiamento com terceiros, emissão de títulos de renda 
fixa, conversíveis ou não, no mercado de capitais local e/ou internacional, além de 
avais, fianças, penhores ou garantias prestadas pela Rede D’Or, menos o somatório 
das disponibilidades (caixa e aplicações financeiras) e dos mútuos ativos da Rede 
D’Or (excluídos parcelamentos de impostos e debêntures conversíveis em ações 
emitidas em abril e novembro de 2010, com vencimento em 31 de dezembro de 
2013 (“Data de Vencimento das Debêntures Conversíveis”) no valor total de R$ 
600.000.000,00 (seiscentos milhões de reais) (“Debêntures Conversíveis”);  
 
(2) “Despesa Financeira Líquida” corresponde ao saldo da diferença entre a 
receita financeira bruta e a despesa financeira bruta da Rede D’Or, incluindo mútuos 
passivos e excluindo juros sobre capital próprio; no caso de aquisição de participação 
societária, a Despesa Financeira Líquida será ajustada adicionando-se os últimos 12 
(doze) meses da empresa em que a Rede D’Or tenha adquirido participação, sendo 
que o acréscimo será realizado proporcionalmente à participação detida pela Rede 
D’Or, se esta for igual ou inferior a 50% (cinquenta por cento) e não assegurar o 
controle societário, ou integralmente, se superior a 50% (cinquenta por cento) ou se 
de outra forma assegurar o controle societário dessa empresa; 
 
(3) “EBITDA” significa o somatório: (A) do lucro operacional anual, antes de 
deduzidos os impostos, tributos, contribuições, participações e Despesa Financeira 
Líquida; (B) da depreciação e amortização consolidadas, ocorridas no mesmo 
período; e (C) das outras receitas (ou despesas) operacionais consolidadas, ocorridas 
no mesmo período. No caso de aquisição de participação societária, o EBITDA será 
ajustado adicionando-se os últimos 12 (doze) meses da empresa em que a Rede D’Or 
tenha adquirido participação, sendo que o acréscimo será realizado 
proporcionalmente à participação detida pela Rede D’Or, se esta for igual ou inferior 
a 50% (cinquenta por cento) e não assegurar o controle societário, ou integralmente, 
se superior a 50% (cinquenta por cento) ou se de outra forma assegurar o controle 
societário; e 
 
(4) “RECELP” significa parcela de curto prazo da dívida de longo prazo já 
existente, que será inicialmente calculada com base no exercício social encerrado em 
31 de dezembro de 2011 e, a partir de então, semestralmente com base nos 
balanços consolidados, acrescida da parcela de curto prazo de novas captações de 
longo prazo no ano atual. 

 
(xiii) ocorrência de quaisquer das hipóteses mencionadas nos artigos 333 e 1.425 da Lei 
nº 10.406, de 10 de janeiro de 2002, conforme alterada, não sanadas no prazo previsto 
para cura da obrigação inadimplida, conforme estabelecido na Escritura de Emissão de 
Debêntures; 
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(xiv) descumprimento, pela Rede D’Or ou suas afiliadas, de uma ou mais sentenças 

arbitrais definitivas ou judiciais transitadas em julgado em face da Rede D’Or em valor igual 

ou superior a R$ 1.000.000,00 (um milhão de reais);  

 

(xv) arresto, sequestro ou penhora de bens da Rede D’Or ou de suas afiliadas em 

montante, individual ou agregado, superior a R$ 15.000.000,00 (quinze milhões de reais), 

sem que a Rede D’Or tenha apresentado defesa no prazo legal, e desde que não haja 

decisão suspendendo os efeitos da medida questionada;  

 

(xvi) redução do capital social da Rede D’Or, sem aprovação prévia dos debenturistas 

reunidos em assembleia específica de que trata o artigo 174, parágrafo 3º, da Lei nº 

6.404/76;  

 

(xvii) vencimento antecipado de quaisquer obrigações financeiras da Rede D’Or ou de 

suas afiliadas, no mercado local ou internacional cujo valor unitário ou agregado 

ultrapasse R$ 10.000.000,00 (dez milhões de reais); 

 

(xviii) aquisição, fusão e/ou incorporação de ativos não compatíveis com o objeto social 

da Rede D’Or;  

 

(xix) protestos legítimos de títulos contra a Rede D’Or ou suas afiliadas cujo valor 

unitário ou agregado ultrapasse R$ 10.000.000,00 (dez milhões de reais), salvo se: (i) o 

protesto tiver sido efetuado por erro ou má-fé de terceiros, desde que validamente 

comprovado pela Rede D’Or; ou (ii) se for cancelado ou sustado, em qualquer hipótese, 

dentro do prazo legal;  

 

(xx) transformação da Rede D’Or em sociedade limitada, nos termos dos artigos 220, 

221 e 222 da Lei das Sociedades por Ações;  

 

(xxi) caso as Debêntures Conversíveis não sejam convertidas ou renovadas pelos seus 

respectivos debenturistas nas respectivas datas de vencimento (sendo certo que caso as 

referidas datas de vencimento sejam prorrogada, as novas datas de vencimento então 

pactuadas será considerada, para fins do disposto neste item); e 

 

(xxi) incidência de novos tributos ou contribuições de qualquer natureza sobre as 

Debêntures, ou aumento substancial das alíquotas ou valores dos tributos ou 

contribuições já incidentes sobre as Debêntures Imobiliárias. 

 

O Agente Fiduciário comunicará, à Emissora, em até 2 (dois) Dias Úteis de seu 

conhecimento, a ocorrência do Evento de Inadimplemento das Debêntures Imobiliárias. 
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Exceto pela Amortização Antecipada, a Securitizadora ou parte a ela relacionada, o BTG 

Pactual na qualidade de Cedente da CCI e o emissor das Debêntures Imobiliárias não 
poderão realizar a recompra ou a liquidação antecipada dos CRI.  
 
A Amortização Antecipada dos CRI poderá resultar em dificuldades de re-investimento por 
parte do investidor à mesma taxa estabelecida como remuneração dos CRI relativos à 
presente Emissão. 
 
Adicionalmente, a Securitizadora não poderá celebrar com os Investidores quaisquer 
acordos nos quais os Investidores se comprometam a revender os CRI para a 
Securitizadora. 
 
A Rede D’Or não poderá, por sua própria iniciativa, realizar: (i) a recompra, seja total ou 

parcial, das Debêntures Imobiliárias; ou (ii) a liquidação antecipada, seja total ou parcial, 
das Debêntures Imobiliárias, seja por meio de resgate ou pré-pagamento das mesmas, 
exceto no caso de vencimento antecipado das Debêntures Imobiliárias. 
 
2.1.9. Conta Centralizadora 
 
Todos os pagamentos decorrentes dos Créditos Imobiliários serão feitos de acordo com o 
cronograma previsto na Escritura de Emissão de Debêntures, diretamente na Conta 
Centralizadora.  

 
Após a integral quitação dos CRI e o pagamento de todas as despesas de responsabilidade 

do Patrimônio Separado, este será extinto, sendo os recursos eventualmente existentes na 
Conta Centralizadora serão restituídos à Securitizadora. 
 
2.2. Informações Relativas à Emissão e Oferta 
 

2.2.1. Características da Emissão 
 
Os Créditos Imobiliários que lastreiam os CRI são representados pela CCI, emitida pelo BTG 
Pactual em função das Debêntures por ele subscritas, as quais foram cedidas para a 
Securitizadora por meio do Contrato de Cessão.  
 
A integralização das Debêntures Imobiliárias e o pagamento do Preço de Aquisição pela 

Securitizadora serão realizados com os recursos obtidos com a subscrição e integralização 
dos CRI. Os CRI emitidos, nos termos da Lei nº 9.514/97, poderão ter sua colocação 
realizada total ou parcialmente. Na hipótese de colocação parcial, a Emissão poderá ser 
mantida desde que ao final do Prazo de Colocação tenham sido subscritos e integralizados 
CRI suficientes para atingir o Montante Mínimo, ficando cancelados os CRI não colocados. 
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2.2.2. Estrutura da Operação 

 

 
 
1. A Devedora emite Debêntures Imobiliárias por meio da Escritura de Emissão de 

Debêntures. 
2. O BTG Pactual subscreve Debêntures Imobiliárias por meio da assinatura do Boletim 

de Subscrição das Debêntures Imobiliárias. 
3. O BTG Pactual cede os Créditos Imobiliários, representados pela CCI, para a Emissora, 

nos termos do Contrato de Cessão, sendo certo que tanto a integralização das 
Debêntures Imobiliárias, por parte do BTG Pactual, como o pagamento do Valor da 
Cessão dos Créditos Imobiliários, representados pela CCI, são condicionados à 
integralização de CRI. 

4. A Emissora emite, por meio do Termo de Securitização, com a instituição de regime 
fiduciário, os CRI, com lastro na CCI. 

5. Os CRI, emitidos em observância do disposto no artigo 1º da Lei nº 12.431/11, são 
distribuídos aos Investidores e Investidores Estrangeiros com a intermediação dos 
Coordenadores e com a participação do Agente de Colocação Internacional, e os 
Investidores e Investidores Estrangeiros subscrevem e integralizam os CRI. 

6. Os recursos obtidos junto aos Investidores e Investidores Estrangeiros com a 
subscrição e integralização dos CRI serão transferidos ao BTG Pactual, por meio do 
pagamento do Preço de Aquisição pela Securitizadora, para serem utilizados por este 
na integralização das Debêntures Imobiliárias. 

7. A Devedora realiza o pagamento das parcelas decorrentes dos Créditos Imobiliários, 
na Conta Centralizadora, sendo que recebidos os Créditos Imobiliários, a Emissora 
pagará as obrigações relativas aos CRI. 
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2.2.2.1. Procedimento de cobrança e pagamento dos Créditos Imobiliários 
 
Os pagamentos dos Créditos Imobiliários oriundos das Debêntures Imobiliárias 
representadas pela CCI, seja em razão do seu vencimento original ou vencimento 
antecipado, serão devidos integralmente, incluindo eventuais encargos moratórios, juros, 
correção monetária, indenizações, etc. e pagos pela Devedora de acordo com os 
procedimentos da CETIP e/ou BM&FBOVESPA. 
 
Os Créditos Imobiliários oriundos das Debêntures serão amortizado em 4 (quatro) parcelas 
anuais, iguais e consecutivas nas datas constantes da Tabela Vigente, observado que caso 
qualquer data prevista para pagamento não seja Dia Útil, a parcela em questão será devida 
no primeiro Dia Útil subsequente, sem nenhum acréscimo. 
 
O controle e a cobrança administrativa dos Créditos Imobiliários serão exercidos 
diretamente pela Securitizadora, e a cobrança judicial, caso necessária, será efetuada por 
advogados especializados mediante contratação específica.  

 
2.2.3. Despesas de Responsabilidade do Patrimônio Separado e dos Investidores 
 
São despesas de responsabilidade do Patrimônio Separado:  
 
a) as despesas com terceiros, especialistas, advogados, auditores ou fiscais, bem como 
as despesas com procedimentos legais, incluindo sucumbência, incorridas para resguardar 
os interesses dos Investidores e realização dos Créditos Imobiliários integrantes do 
Patrimônio Separado. No caso do risco de sucumbência, o Agente Fiduciário poderá 
solicitar adiantamento aos Investidores.  
 
b) as despesas com publicações, transporte, alimentação, viagens e estadias, 
conference call e contatos telefônicos, necessárias ao exercício da função de Agente 
Fiduciário, durante ou após a prestação dos serviços, mas em razão desta, serão pagas 
pelo Patrimônio Separado; 
 
c) as taxas e tributos, de qualquer natureza, atualmente vigentes, que tenham como 
base de cálculo receitas ou resultados apurados no âmbito do Patrimônio Separado, 
excetuado eventuais disposições em contrário nos Documentos da Operação; 
 
d) as eventuais taxas e tributos que, a partir da Data de Emissão dos CRI, venham a 
ser criados e/ou majorados ou que tenham sua base de cálculo ou base de incidência 
alterada, questionada ou reconhecida, de forma a representar, de forma absoluta ou 
relativa, um incremento da tributação incidente sobre os recursos do Patrimônio 
Separado, sobre os CRI e/ou sobre os Créditos Imobiliários, excetuado eventuais 
disposições em contrário nos Documentos da Operação; 
 
e) as perdas, danos, obrigações ou despesas, incluindo taxas e honorários advocatícios 
arbitrados pelo juiz, decorrentes de sentença transitada em julgado, resultantes, direta ou 
indiretamente, da emissão dos CRI, exceto se tais perdas, danos, obrigações ou despesas 
forem resultantes de inadimplemento, dolo ou culpa por parte da Securitizadora ou de 
seus administradores, empregados, consultores e agentes, conforme vier a ser 
determinado em decisão judicial final proferida pelo juízo competente; e 
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f) demais despesas previstas em lei, regulamentação aplicável, ou no Termo. 
 
Os recursos depositados no Fundo de Despesa serão utilizados para o pagamento das 
despesas do Patrimônio Separado. Os recursos integrantes do Fundo de Despesa poderão 
ser aplicados em títulos públicos federais, para resgate a qualquer momento e/ou 
certificado de depósito bancário de emissão de instituição financeira de primeira linha 
com liquidez diária. 
 
O Fundo de Despesa será de responsabilidade da Devedora e deverá ser recomposto toda 
vez que os valores que o constituem forem utilizados para o pagamento de despesas da 
Emissão de forma que o montante do Fundo de Despesa torne-se inferior a R$ 50.000,00 
(cinquenta mil reais). Após o pagamento integral das obrigações dos CRI e desde que não 
haja nenhuma obrigação em aberto em relação aos CRI, os valores existentes no Fundo de 
Despesas serão devolvidos à Devedora. 
 
Considerando-se que a responsabilidade da Securitizadora se limita ao Patrimônio 
Separado, nos termos da Lei nº 9.514/97 e do item 9.5 do Termo, caso o Patrimônio 
Separado seja insuficiente para arcar com as despesas mencionadas acima, tais despesas 
serão suportadas pelos Investidores, na proporção dos CRI titulados por cada um deles. 
 
2.2.4. Tratamento Tributário Aplicável aos Investidores 
 
2.2.4.1. Imposto de Renda Retido na Fonte – IRRF 
 
Como regra geral, o tratamento fiscal dispensado aos rendimentos produzidos pelos CRI é 
o mesmo aplicado aos títulos de renda fixa, sujeitando-se, portanto, à incidência do IRRF a 
alíquotas regressivas que variam de 15% (quinze por cento) a 22,50% (vinte e dois inteiros 
e cinquenta centésimos por cento), dependendo do prazo dos investimentos. As alíquotas 
diminuem de acordo com o prazo de investimento, sendo de 22,50% (vinte e dois inteiros 
e cinquenta centésimos por cento) para a aplicação com prazo de até 180 (cento e oitenta) 
dias; 20% (vinte por cento) para a aplicação com prazo de 181 (cento e oitenta e um) dias 
até 360 (trezentos e sessenta) dias; 17,50% (dezessete inteiros e cinquenta centésimos por 
cento) para a aplicação com prazo de 361 (trezentos e sessenta e um) a 720 (setecentos e 
vinte) dias; e 15% (quinze por cento) para a aplicação com prazo de mais de 720 
(setecentos e vinte) dias (artigo 1º da Lei nº 11.033/04, e artigo 65 da Lei nº 8.981, de 20 
de janeiro de 1995, conforme alterada). Estes prazos de aplicação devem ser contados da 
data em que o Investidor efetuou o investimento, até a data do resgate. 
 
Não obstante, há regras específicas aplicáveis a cada tipo de investidor, conforme sua 
qualificação como pessoa física, pessoa jurídica, fundo de investimento, instituição 
financeira, sociedade de seguro, de previdência privada, de capitalização, corretora de 
títulos, valores mobiliários e câmbio, distribuidora de títulos e valores mobiliários, 
sociedade de arrendamento mercantil ou investidor estrangeiro. 
 
O Investidor pessoa física está isento do IRRF e do imposto de renda na declaração de 
ajuste anual com relação à remuneração produzida por CRI a partir de 1º de janeiro de 
2005 (artigo 3º, II, da Lei nº 11.033/04). 
 
O Investidor, quando for pessoa jurídica isenta, terá seus rendimentos tributados 
exclusivamente na fonte, não sendo compensável com o imposto devido no encerramento 
de cada período de apuração (artigo 76, II, da Lei nº 8.981, de 20 de janeiro de 1995). As 
entidades imunes estão dispensadas da retenção do IRRF desde que declarem por escrito 
esta sua condição de entidade imune à fonte pagadora (artigo 71 da Lei nº 8.981/95, na 
redação dada pela Lei nº 9.065, de 20 de junho de 1995).  
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O IRRF pago por Investidor pessoa jurídica tributada pelo lucro presumido ou real é 
considerado antecipação, gerando o direito à compensação do montante retido com o 
imposto de renda devido no encerramento de cada período de apuração (artigo 76, I, da 
Lei nº 8.981/95). O rendimento será computado na base de cálculo do IRPJ e da CSLL como 
receitas financeiras. As alíquotas do IRPJ correspondem a 15% (quinze por cento) e 
adicional de 10% (dez por cento), sendo o adicional calculado sobre a parcela do lucro real 
que exceder o equivalente a R$ 240.000,00 (duzentos e quarenta mil reais) por ano; a 
alíquota da CSLL, para pessoas jurídicas, corresponde a 9% (nove por cento). Eventual 
saldo de IRRF antecipado, não utilizado dentro do respectivo período de apuração, será 
passível de restituição ou compensação com tributos de períodos subsequentes 
administrados pela Receita Federal do Brasil (artigos 2º, §4º, III e 6º, §1º, II, da Lei nº 
9.430, de 27 de dezembro de 1996).  
 
As carteiras dos fundos de investimento estão isentas do imposto de renda (artigo 28, §10, 
da Lei nº 9.532, de 10 de dezembro de 1997). Na hipótese de aplicação financeira em CRI 
realizada por instituições financeiras, sociedades de seguro, entidades de previdência 
complementar abertas, entidades de previdência privada fechadas, sociedades de 
capitalização, sociedades corretoras de títulos, valores mobiliários e câmbio, sociedades 
distribuidoras de títulos e valores mobiliários e sociedades de arrendamento mercantil, há 
dispensa de retenção na fonte e do pagamento em separado do imposto de renda sobre 
os rendimentos ou ganhos líquidos auferidos (artigo 77, I, da Lei nº 8.981/95, na redação 
da Lei nº 9.065/95 e artigo 5º da Lei nº 11.053, de 29 de dezembro de 2004), por serem 
compreendidas como receitas operacionais de referidas entidades. Não obstante a 
dispensa da retenção na fonte, os rendimentos decorrentes de investimento em CRI por 
essas entidades, via de regra e à exceção dos fundos de investimento, serão tributados 
pelo IRPJ, à alíquota de 15% (quinze por cento) e adicional de 10% (dez por cento) e pela 
CSLL, à alíquota de 15% (quinze por cento).  
 
Em relação ao Investidor residente, domiciliado ou com sede no exterior, aplica-se, como 
regra geral, o mesmo tratamento tributário cabível em relação ao Investidor residente ou 
domiciliado no País (artigo 78 da Lei nº 8.981/95), aplicando-se (i) a tabela regressiva de 
22,50% (vinte e dois inteiros e cinquenta centésimos por cento) a 15% (quinze por cento) 
acima mencionada para as aplicações de renda fixa, (ii) a alíquota de 10% (dez por cento) 
em operações de swap e (iii) a alíquota geral de 15% (quinze por cento) para os demais 
casos. 
 
Destaca-se que os ganhos de capital auferidos em operações realizadas em bolsas de 
valores, de mercadorias, de futuros e assemelhadas, com exceção dos resultados positivos 
auferidos nas operações conjugadas que permitam a obtenção de rendimentos 
predeterminados; e nas operações com ouro, ativo financeiro, fora de bolsa (artigo 81, §§ 
1º e 2º, “b”, da Lei nº 8.981/95) são isentos de tributação, exceção feita aos investidores 
localizados em países com tributação favorecida, conforme lista exaustiva formalizada pela 
Receita Federal do Brasil por meio da Instrução Normativa RFB 1.037/2010, os quais terão a 
mesma tributação aplicável ao Investidor residente ou domiciliado no País. 
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Haverá também incidência do IRPF à alíquota de 0,005% (cinco milésimos por cento), 
como antecipação, no caso de operações realizadas em bolsas de valores, de mercadorias, 
de futuros, e assemelhadas, no Brasil (artigo 78 da Lei nº 8.981/95 c/c artigo 2º, “caput” e 
§1º, da Lei nº 11.033/04). 
 
É responsável pela retenção do IRRF a pessoa jurídica que efetuar o pagamento dos 
rendimentos ou a instituição ou entidade que, embora não seja fonte pagadora original, 
faça o pagamento ou crédito dos rendimentos ao beneficiário final (artigo 6º do Decreto-
Lei nº 2.394, de 21 de dezembro de 1987, e artigo 65, §8º, da Lei nº 8.981/95). As normas 
editadas pela CETIP contêm regras procedimentais relativas à retenção e recolhimento do 
IRRF em se tratando de operações com CRI registrados para negociação no Módulo 
CETIP21, administrado e operacionalizado pela CETIP. 
 
A retenção do IRRF deve ser efetuada (i) na data da ocorrência do fato gerador, no caso de 
rendimentos atribuídos a residentes ou domiciliados no exterior ou pagamentos a 
beneficiários não identificados (artigo 70, I, “a”, 1, da Lei nº 11.196, de 21 de novembro de 
2005) e (ii) até o último dia útil do 2º decêndio do mês subsequente ao mês de ocorrência 
dos fatos geradores, nos demais casos (artigo 70, I, “d”, 1, da Lei nº 11.196, de 21 de 
novembro de 2005) 
 
2.2.4.2. Contribuições para os Programas de Integração Social – “PIS” e Contribuição 
para o Financiamento da Seguridade Social – “COFINS” 
 
As contribuições para o PIS e COFINS incidem sobre o valor do faturamento mensal das 
pessoas jurídicas, assim entendido, na sistemática não-cumulativa, o total das receitas na 
sistemática não-cumulativa, por estas auferidas, independentemente de sua denominação 
ou classificação contábil. 
 
O total das receitas compreende a receita bruta da venda de bens e serviços nas 
operações em conta própria ou alheia e todas as demais receitas auferidas pela pessoa 
jurídica, ressalvadas algumas exceções, como as receitas não-operacionais, decorrentes da 
venda de ativo permanente (artigos 2º e 3º da Lei nº 9.718, de 27 de novembro de 1998, e 
artigo 1º das Leis nº’s 10.637, de 30 de dezembro de 2002 e 10.833, de 29 de dezembro de 
2003 e alterações subsequentes). 
 
Porém, os rendimentos em CRI auferidos por pessoas jurídicas não-financeiras não serão 
tributados pela COFINS e pela Contribuição ao PIS caso a respectiva pessoa jurídica apure 
essas contribuições pela sistemática não-cumulativa uma vez que, tendo em vista que as 
pessoas jurídicas tributadas pelo PIS e pela COFINS de acordo com a sistemática não-
cumulativa atualmente gozam da incidência dessas contribuições à alíquota zero, fixada 
pelo Decreto nº 5.442/05, sobre receitas financeiras (como o seriam as receitas 
reconhecidas por conta dos rendimentos em CRI). Se a pessoa jurídica for optante pela 
sistemática cumulativa, também não haverá a incidência sobre os rendimentos em CRI, 
pois, nessa sistemática, a base de cálculo é a receita bruta operacional, e não a totalidade 
das receitas auferidas (o que exclui a receita financeira), conforme posicionamento já 
expresso do Supremo Tribunal Federal sobre a questão. Sobre os rendimentos auferidos 
por Investidores pessoas físicas não há incidência dos referidos tributos. Já as instituições 
do sistema financeiro sujeitam-se ao PIS e COFINS sob regime próprio, à alíquota total de 
4,65% (quatro inteiros e sessenta e cinco centésimos por cento) sobre a receita bruta 
subtraída dos custos de captação, uma vez que as receitas financeiras se inserem dentro 
de seu contexto operacional (Lei nº 9.701, de 17 de novembro de 1998, artigo 1º da 
Medida Provisória nº 2.158-35/01 e artigo 18 da Lei nº 10.684, de 30 de maio de 2003). 
 



 

31 

Na hipótese de aplicação financeira em CRI realizada por instituições financeiras, 
sociedades de seguro, entidades de previdência complementar abertas, entidades de 
previdência privada fechadas, sociedades de capitalização, sociedades corretoras de 
títulos, valores mobiliários e câmbio, sociedades distribuidoras de títulos e valores 
mobiliários e sociedades de arrendamento mercantil, à exceção dos fundos de 
investimento, os rendimentos serão tributados pela COFINS, à alíquota de 4% (quatro por 
cento); e pelo PIS, à alíquota de 0,65% (sessenta e cinco centésimos por cento). 
 
2.2.4.3. Imposto sobre Operações Financeiras – IOF 
 
Imposto sobre Operações com Títulos e Valores Mobiliários (IOF/Títulos): As operações 
com Certificados de Recebíveis Imobiliários estão sujeitas à alíquota zero de IOF, na forma 
do artigo 32, §2º, VI do Decreto 6.306/2007, com sua redação alterada pelo Decreto 
7.487/2011.  
 
Imposto sobre Operações de Câmbio (IOF/Câmbio): Investimentos estrangeiros realizados 
nos mercados financeiros e de capitais de acordo com as normas e condições do Conselho 
Monetário Nacional (Resolução CMN nº 2.689) estão sujeitos à incidência do IOF/Câmbio à 
alíquota de 6% (seis por cento) no ingresso e à alíquota zero no retorno dos recursos, 
observadas as exceções previstas pelo artigo 15-A do Decreto 6.306/2007. 
 
2.2.4.4. Lei nº 12.431, de 24 de junho de 2011. 
 
Nos termos do artigo 1º da Lei nº 12.431, de 24 de junho de 2011, fica reduzida a 0 (zero) 
a alíquota do imposto sobre a renda incidente sobre os rendimentos definidos nos termos 
da alínea "a" do § 2º do artigo 81 da Lei nº 8.981, de 20 de janeiro de 1995, produzidos 
por títulos ou valores mobiliários adquiridos a partir de 1º de janeiro de 2011, objeto de 
distribuição pública, de emissão de pessoas jurídicas de direito privado não classificadas 
como instituições financeiras e regulamentados pela Comissão de Valores Mobiliários ou 
pelo Conselho Monetário Nacional, quando pagos, creditados, entregues ou remetidos a 
beneficiário residente ou domiciliado no exterior, exceto em país que não tribute a renda 
ou que a tribute à alíquota máxima inferior a 20% (vinte por cento). 
 
Tal benefício é estendido aos CRI nos termos do artigo 1º-A da referida lei, conforme 
alterada, desde que os CRI sejam remunerados por taxa de juros prefixada, vinculada a 
índice de preço ou à Taxa Referencial - TR, vedada a pactuação total ou parcial de taxa de 
juros pós-fixada, e ainda, cumulativamente:  
 
I - prazo médio ponderado superior a 4 (quatro) anos;  
 
II - vedação à recompra dos certificados de recebíveis imobiliários pelo emissor ou parte a 
ele relacionada e o cedente ou originador nos 2 (dois) primeiros anos após a sua emissão e 
à liquidação antecipada por meio de resgate ou pré-pagamento, salvo na forma a ser 
regulamentada pelo Conselho Monetário Nacional;  
 
III - inexistência de compromisso de revenda assumido pelo comprador;  
 
IV - prazo de pagamento periódico de rendimentos, se existente, com intervalos de, no 
mínimo, 180 (cento e oitenta) dias;  
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V - comprovação de que os certificados de recebíveis imobiliários estejam registrados em 
sistema de registro, devidamente autorizado pelo Banco Central do Brasil ou pela CVM, 
nas respectivas áreas de competência; e  
 
VI - procedimento simplificado que demonstre o compromisso de alocar os recursos 
captados no pagamento futuro ou no reembolso de gastos, despesas ou dívidas 
relacionados a projetos de investimento, inclusive os voltados à pesquisa, 
desenvolvimento e inovação.  
 
Neste sentido, a presente emissão de CRI foi estruturada para atender os requisitos acima 
identificados da seguinte forma: 
 
I – O prazo médio ponderado dos CRI é superior a 4 (quatro) anos. 
 
II – Foi vedada a recompra dos CRI pela Emissora ou parte a ela relacionada, e a Devedora 
e o BTG Pactual e assim como a sua liquidação antecipada por meio de resgate ou pré-
pagamento, exceto em caso de vencimento antecipado, nos termos dos Documentos da 
Operação.  
 
III – A Securitizadora se comprometeu a não celebrar com o investidor um compromisso 
de revenda. 
 
IV – O prazo dos intervalos de pagamento para rendimentos é anual. 
 
V – Os CRI serão registrados para distribuição e negociação na CETIP e na BM&FBovespa. 
 
VI – Os recursos dos CRI serão utilizados para a integralização das Debêntures e tais 
recursos serão destinados à Devedora para utilização nos Imóveis conforme evidenciado 
no item 9 deste Prospecto. Adicionalmente, o Anúncio de Início da distribuição 
apresentará, no bojo da descrição das características da oferta, item específico sobre o 
compromisso de alocar os recursos obtidos com a emissão dos títulos ou valores 
mobiliários em projetos de investimentos. Finalmente, os projetos de investimento 
referidos encontram-se descritos de forma sucinta, completa e que permita sua 
individualização, conforme evidenciado no item 3.1.2., nos termos da Resolução do CMN 
nº 3.047 de 27 de janeiro de 2011. 
 
2.2.5. Colocação dos CRI 
 
2.2.5.1. Distribuição dos CRI 
 
A distribuição primária dos CRI será pública e realizada sob regime de melhores esforços, 
com intermediação do BTG Pactual, na qualidade de Coordenador Líder, conforme previsto 
no § 3º do artigo 33 da Instrução CVM 400, podendo contratar outras instituições como 
coordenadores contratados e participantes especiais, observados os termos e condições 
estipulados no Contrato de Distribuição, e da XP, na qualidade de Coordenador 
Contratado. A Oferta será registrada para distribuição pública junto à CVM e os CRI serão 
distribuídos na forma da Lei nº 6.385/76, da Instrução CVM 414 e da Instrução CVM 400. 
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Os CRI serão distribuídos publicamente a pessoas físicas e jurídicas cujas ordens específicas 
de investimento representem valores mínimos de aplicação de R$ 300.000,00 (trezentos 
mil reais) e declarem a condição de investidor qualificado, fundos de investimentos, clubes 
de investimentos, carteiras administrativas, fundos de pensão, entidades administradoras 
de recursos de terceiros registradas na CVM, entidades autorizadas a funcionar pelo Banco 
Central do Brasil, condomínios destinados à aplicação em carteira de títulos e valores 
mobiliários registrados na CVM e/ou CETIP ou na BM&FBOVESPA, seguradoras, entidades 
de previdência complementar e de capitalização e investidores residenciais no exterior que 
invistam no Brasil, nos termos da Resolução do Conselho Monetário Nacional nº 2.689, de 
26 de janeiro de 2000 e suas posteriores alterações e da Instrução CVM nº 325, de 27 de 
janeiro de 2000 e suas posteriores alterações. O Coordenador Líder organizará a colocação 
dos CRI perante os investidores e outras considerações de natureza comercial ou 
estratégica. 
 
De acordo com o plano de distribuição descrito acima, os Coordenadores realizarão a 
distribuição pública dos CRI, exclusivamente a Investidores Qualificados, sob o regime de 
melhores esforços de colocação. 
 
Também serão realizados esforços de colocação dos CRI pelo Agente de Colocação 
International: (1) nos Estados Unidos da América em operações isentas de registro nos 
termos do Section 4(2) da Securities Act, para Institutional Accredited Investors e (2) nos 
demais países, que não os Estados Unidos da América e o Brasil, para investidores que não 
sejam pessoas não residentes nos Estados Unidos da América ou não constituídas de 
acordo com as leis daquele pais (“non-U.S. persons”), de acordo com a legislação vigente 
no pais de domicílio de cada investidor e com base na Regulation S do Securities Act dos 
Estados Unidos da América, e, em ambos os casos, desde que os Investidores Estrangeiros 
invistam no Brasil nos termos dos mecanismos de investimento regulamentados pelo 
CMN, CVM e BACEN, sem a necessidade, portanto, da solicitação e obtenção de registro de 
distribuição e colocação dos CRI em agência ou órgão regulador do mercado de capitais de 
outro país, inclusive perante a SEC. Os esforços de colocação dos CRI junto a Investidores 
Estrangeiros, exclusivamente no exterior do Brasil, serão realizados em conformidade com 
o Contrato de Colocação Internacional, a ser celebrado entre a Securitizadora e os Agentes 
de Colocação Internacional. 
 
Os custos unitários da distribuição dos CRI estimados assim como sua porcentagem em 
relação ao Preço Unitário da Oferta, estão evidenciados na tabela do item 2.2.7. deste 
Prospecto. 
 
2.2.5.2. Opção de Lote Suplementar e Quantidade Adicional 
 
De acordo com as condições de mercado e da demanda, pelos investidores, para aquisição 
dos CRI, à época da realização da distribuição dos CRI, a Emissão, a critério do 
Coordenador Líder em comum acordo com a Securitizadora: (i) poderia ser aumentada por 
lote suplementar em montante equivalente a até 15% (quinze por cento) do Volume Total 
da Oferta, ou seja, até 100 (cem) CRI, nos termos do artigo 24, da Instrução CVM 400; e (ii) 
poderia ser aumentada em montante que corresponda a, no máximo, 20% (vinte por 
cento) do Volume Total da Oferta, ou seja, até 133 (cento e trinta e três) CRI, nos termos 
do artigo 14, da Instrução CVM 400.  
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Encerrado o Procedimento de Bookbuilding, o Coordenador Líder e a Securitizadora 
optaram por exercer integralmente o Lote Suplementar, o que representou um aumento 
de 100 (cem) CRI, equivalente ao montante suplementar de R$ 30.000.000,00 (trinta 
milhões de reais). Adicionalmente, o Coordenador Líder e a Securitizadora em conjunto 
optaram por exercer parcialmente a Quantidade Adicional, o que representou um 
aumento de 55 (cinquenta e cinco) CRI, equivalente ao montante adicional de R$ 
16.500.000,00 (dezesseis milhões e quinhentos mil reais). 
 
Os CRI objeto do Lote Suplementar e/ou da Quantidade Adicional serão colocadas sob 
regime de melhores esforços de colocação. 
 
2.2.5.3. Procedimento de Bookbuilding 
 
Foi adotado o Procedimento de Bookbuilding, organizado pelo Coordenador Líder, para 
definir a Remuneração, por meio da coleta de intenções de investimento, nos termos do 
artigo 23, parágrafos 1º e 2º, e do artigo 44 da Instrução CVM 400, sem fixação de lotes 
mínimos ou máximos. 
 
A Remuneração foi determinada à taxa de 5,00% (cinco por cento), definida a critério do 
Coordenador Líder, o qual poderia inclusive definir uma taxa de Remuneração inferior 
àquela identificada para a maior demanda dos CRI no procedimento de Bookbuilding, 
desde que tal definição tenha como objetivo otimizar os resultados econômicos e 
financeiros da emissão para a Rede D’Or.  
 
As Pessoas Vinculadas precederam a realização da sua oferta firme de compra de CRI junto 
aos Coordenadores com antecedência mínima de 7 (sete) Dias Úteis à conclusão do 
Procedimento de Bookbuilding.  
 
2.2.5.4. Prazo de Colocação 
 
O prazo de colocação dos CRI será o prazo disposto em lei, ou seja, 6 (seis) meses contados 
a partir da data da publicação do Anúncio de Início, podendo a colocação ser encerrada 
antes desse período a exclusivo critério do Coordenador Líder. 
 
2.2.5.5. Registro para Negociação e Distribuição dos CRI 
 
Os CRI serão registrados para distribuição e negociação: (i) por meio do “Módulo CETIP 
21”, administrado e operacionalizado pela CETIP, sendo a distribuição e negociação 
liquidadas e os CRI custodiados eletronicamente na CETIP; e (ii) no DDA – Sistema de 
Distribuição de Ativos e no BOVESPAFIX, administrados pela BM&FBOVESPA, com as 
negociações liquidadas e os CRI custodiados na BM&FBOVESPA. 
 
2.2.5.6. Distribuição parcial dos CRI 
 
Será permitida a distribuição parcial dos CRI, razão pela qual a Oferta poderá ser concluída 
ainda que a totalidade dos CRI não tenha sido distribuída, sendo que: (i) deve ser 
observado o Montante Mínimo; e (ii) os CRI que não forem colocados no âmbito da Oferta 
serão automaticamente cancelados pela Securitizadora, hipótese em que será cancelada, 
integral ou parcialmente, conforme se fizer necessário, a CCI lastro dos CRI cancelados. 
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Fica dispensada a realização de Assembleia Geral dos Investidores para tomar todas e 
quaisquer medidas necessárias à realização do cancelamento dos CRI descrito no item 3.5. 
do Termo de Securitização, sendo que as partes poderão aditar o Termo de Securitização 
para refletir eventuais alterações oriundas da distribuição parcial ou de exigências 
formuladas por órgãos reguladores ou auto-reguladores, correção de eventuais erros de 
digitação ou por qualquer razão de cunho procedimental ou burocrático que não traga 
prejuízo aos Investidores e Investidores Estrangeiros, a julgamento do Agente Fiduciário e 
da Securitizadora. 
 
Fica a Securitizadora obrigada a disponibilizar via CVM e em seu site em até 7 (sete) Dias 
Úteis contados da sua realização, o aditamento ao Termo de Securitização conforme 
disposto no parágrafo acima, indicando as alterações realizadas. 
 
2.2.5.7. Da subscrição dos CRI 
 
Após a concessão do registro desta Emissão pela CVM, os CRI serão distribuídos pelo seu 
Valor Nominal Unitário atualizado na data de subscrição.  
 
2.2.5.8. Preço de Subscrição 
 
O preço de subscrição de cada CRI será equivalente ao seu Valor Nominal Unitário na Data 
de Emissão, sendo admitido ágio ou deságio, sendo observados os procedimentos da 
CETIP e/ou da BM&FBOVESPA, e, ainda, o que vier a ser determinado pelo BTG Pactual ou 
pela Securitizadora. A integralização dos CRI será realizada à vista, em moeda corrente 
nacional, por intermédio dos procedimentos estabelecidos pela CETIP e/ou 
BM&FBOVESPA. 
 
2.2.6. Alteração das Circunstâncias, Revogação ou Modificação de Oferta 
 
A Securitizadora poderá requerer à CVM a modificação ou revogação da Oferta, caso 
ocorram alterações posteriores, substanciais e imprevisíveis nas circunstâncias inerentes à 
Emissão existentes na data do pedido de registro de distribuição ou que o fundamentem, 
que resulte em um aumento relevante dos riscos por ela assumidos e inerentes à própria 
Emissão. Adicionalmente, a Securitizadora pode modificar, a qualquer tempo, a Emissão, a 
fim de melhorar seus termos e condições para os Investidores e Investidores Estrangeiros, 
conforme disposto no parágrafo 3º do artigo 25 da Instrução CVM 400.  
 
A revogação ou modificação na Emissão considerada relevante será imediatamente 
divulgada por meio do jornal Valor Econômico, conforme disposto no artigo 27 da 
Instrução CVM 400 (“Comunicação de Retificação”). Os Investidores que já tiverem aderido 
à Emissão serão considerados cientes dos termos da modificação quando, passados 5 
(cinco) Dias Úteis da divulgação da Comunicação de Retificação, não revogarem 
expressamente suas ordens, através de carta endereçada à Securitizadora. Nesta hipótese, 
a Securitizadora presumirá que os Investidores pretendem manter a declaração de 
aceitação à Oferta. 
 
Em qualquer hipótese, a revogação torna ineficaz a Emissão e os atos de aceitação 
anteriores ou posteriores, devendo ser restituídos integralmente aos Investidores 
aceitantes os valores eventualmente dados em contrapartida à aquisição dos CRI, sem 
qualquer acréscimo, conforme disposto no artigo 26 da Instrução CVM 400. 
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2.2.7. Custos da Distribuição e Forma de Cálculo da Remuneração dos Prestadores de 
Serviços da Presente Oferta 
 
Os principais custos estimados de distribuição da Oferta são: 
 
Custos da Distribuição*: 

    

Item Especificação 

% em 
relação 
ao Valor 

da 
Oferta 

% do custo 
unitário em 
relação ao 
Valor da 
Oferta 

Custo unitário 
da distribuição 

em RS 

Valor 
 em R$ 

1. 
Comissão de Estruturação 
e Coordenação 

0,5% 0,0007% 1.500,00 1.000.500,00 

2. Comissão de Colocação  0,5% 0,0007% 1.500,00 1.000.500,00 

3. Comissão Discricionária 1% 0,0015% 3.000,00 2.001.000,00 

4. Taxa de Registro na CVM 0,04% 0,00006% 124,24 82.870,00 

5. 
Taxa de Registro na 
ANBIMA 

0,01% 0,00001% 16,19 10.800,00 

6. Assessor Legal 0,07% 0,00010% 202,40 135.000,00 

7. Despesas de Publicações 0,01% 0,00001% 29,99 20.000,00 

8. Outras Despesas: 0,00% 0,00001% 14,99 10.000,00 

8.1. Agente Fiduciário 0,03% 0,00005% 104,95 70.000,00 

8.2. 
Registro dos CRI na CETIP 
e na BM&FBOVESPA 

0,01% 0,00001% 27,83 18.560,00 

8.3. Registro da CCI na CETIP 0,01% 0,00001% 18,88 12.592,00 

8.4. 
Registro da CCI na 
Instituição Custodiante 

0,01% 0,00002% 43,48 29.000,00 

8.5. Agente Escriturador 0,00% 0,00000% 0,00 0,00 

8.6. Securitizadora 0,13% 0,00019% 383,81 256.000,00 

8.7. Agência de Rating 0,03% 0,00005% 96,81 64.575,00 

Total   2,35% 0,00352% 7.063,56 4.711.397,00 

*Valores Estimados 
Obs: O Coordenador terá remuneração adicional equivalente a 50% (cinquenta por cento) do resultado da 
diferença positiva entre: (i) o valor presente do fluxo dos recebíveis (juros mais principal) dos CRI 
considerando a taxa de remuneração máxima estabelecida no Procedimento de Bookbuilding, e (ii) o valor 
presente do fluxo dos recebíveis (juros mais principal) considerando a remuneração dos CRI estabelecida 
após o Procedimento de Bookbuilding.  
 
2.2.8. Inadequação de Investimento 
 
Os Investidores deverão atentar para a inadequação da presente Oferta ao seu perfil de 
risco e investimento, uma vez que uma tomada de decisão independente e fundamentada 
para este investimento requer especialização e conhecimento da estrutura de CRI e, 
principalmente, seus riscos, incluindo, mas não se limitando, ao risco de crédito da 
Devedora. 
 
O investimento em CRI não é adequado aos investidores que: (i) necessitem de liquidez 
com relação aos títulos adquiridos, uma vez que a negociação de CRI no mercado 
secundário brasileiro é restrita; (ii) não estejam dispostos a correr risco de crédito de 
empresas do setor de hospitais. 
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2.2.9. Ausência de Emissão de Carta de Conforto no âmbito da Oferta 
 
O Código ANBIMA de Regulação e Melhores Práticas para as Ofertas Públicas de 
Distribuição e Aquisição de Valores Mobiliários prevê a necessidade de manifestação 
escrita por parte dos auditores independentes acerca da consistência das informações 
financeiras constantes deste Prospecto com as demonstrações financeiras publicadas pela 
Securitizadora. 
 
No âmbito desta Emissão não será emitida Carta de Conforto conforme acima descrita. 
Consequentemente, os auditores independentes da Securitizadora não se manifestaram 
sobre a consistência das informações financeiras da Securitizadora constantes deste 
Prospecto. 
 
2.2.10. Cronograma Estimativo da Oferta 
 
Estima-se que a Oferta seguirá o cronograma abaixo: 
 
Ordem dos 

Eventos 
Eventos 

Data 
prevista(1) 

1.  Protocolo do pedido de Registro da Oferta 18/09/2012 
2. Publicação do Aviso ao Mercado 

Disponibilização do Prospecto Preliminar 
11/01/2013 

3. Início das Apresentações para Potenciais Investidores 16/01/2013 
4. Encerramento do Procedimento de Bookbuilding  28/02/2013 

5. Concessão do Registro da Oferta pela CVM 
Publicação do Anúncio de Início  
Disponibilização do Prospecto Definitivo  

15/03/2013 

6. Data de Liquidação 19/03/2013 
7. Data Máxima para Publicação do Anúncio de Encerramento 11/09/2013 

(1)
 Todas as datas futuras previstas são meramente indicativas e estão sujeitas a alterações e adiamentos. 
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2.2.11. Exemplares do Prospecto 
 
Os Investidores e potenciais Investidores interessados poderão obter exemplares deste 
Prospecto nos seguintes endereços: 
 

COORDENADOR LÍDER  

BANCO BTG PACTUAL S.A. 

Praia de Botafogo, nº 501, 5º e 6º andares  

Rio de Janeiro – RJ 

CEP 22250-040 

Avenida Brigadeiro Faria Lima, nº 3.477, 

10º a 15º andares 

São Paulo – SP  

CEP: 04.538-133 

https://www.btgpactual.com/home/Invest

mentBank.aspx/InvestmentBanking/Merca

doCapitais 

Neste site clicar em “2013” no menu à 

esquerda e a seguir em “Prospecto 

Preliminar”, logo abaixo de “Distribuição 

Pública da Série 2.013-289 da 1ª Emissão 

de Certificados de Recebíveis Imobiliários 

da Brazilian Securities. 

 

SECURITIZADORA 

BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE 

SECURITIZAÇÃO 

Avenida Paulista, nº 1.374 – 10º andar 

São Paulo – SP 

CEP 01.310-916 

www.bfre.com.br/braziliansecurities/pt/po

rtfolio/cris-emitidos/ (Neste site, acessar o 

ícone da Série de CRI 289; na próxima 

página acessar “Documentos” e clicar em 

“Prospecto”.) 

 

 

COORDENADOR CONTRATADO 

XP INVESTIMENTOS CCTVM S.A. 

Av. das Américas, nº 3.434, Bloco 7,  

2º Andar 

Rio de Janeiro – RJ 

CEP 01452-002 

www.xpi.com.br/conteudo/oferta-

publica.aspx 

Neste site localizar os CRI Distribuição 

Pública da Série 2.013-289 da 1ª Emissão 

de Certificados de Recebíveis Imobiliários 

da Brazilian Securities sob o título 

“Documentos Oficias” clicar em “Saiba 

Mais” e então clicar em “Prospecto 

Preliminar” logo abaixo. 

 

 

COMISSÃO DE VALORES MOBILIÁRIOS - 

CVM 

Rua Sete de Setembro, nº 111, 5º andar 

Rio de Janeiro – RJ 

Rua Cincinato Braga, nº 340 - 2º, 3º e 4º 

andares 

São Paulo – SP 

www.cvm.gov.br 

Neste site, acessar “Prospectos 

Preliminares” e depois, na coluna 

“Primárias”, em “Certificados de 

Recebíveis Imobiliários”, e, então, localizar 

a Série 2.013-289 da 1ª emissão da 

Brazilian Securities Companhia de 

Securitização. 

file:///C:/Documents%20and%20Settings/carneikr/Local%20Settings/Temporary%20Internet%20Files/Content.Outlook/W41E0I68/www.bfre.com.br/braziliansecurities/pt/portfolio/cris-emitidos/
file:///C:/Documents%20and%20Settings/carneikr/Local%20Settings/Temporary%20Internet%20Files/Content.Outlook/W41E0I68/www.bfre.com.br/braziliansecurities/pt/portfolio/cris-emitidos/
http://www.cvm.gov.br/


 

39 

CETIP S.A. – MERCADOS ORGANIZADOS 

Avenida República do Chile, nº 230, 11º 

andar Rio de Janeiro - RJ  

Avenida Brigadeiro Faria Lima, 1.663 – 4º 

andar 

São Paulo – SP 

www.cetip.com.br 

Neste site, no item “Comunicados e 

Documentos” no canto inferior direito, 

clicar no subitem “Prospecto”; na próxima 

página clicar em “Prospectos de CRI”, 

pesquisar por “Brazilian Securities” no 

campo “Título” e clicar em “Brazilian 

Securities – Série 2013-289 da 1ª Emissão.” 

 

BM&FBOVESPA S.A. - BOLSA DE VALORES, 

MERCADORIAS E FUTUROS 

Rua XV de Novembro, 275, 5° andar 

São Paulo – SP 

www.bmfbovespa.com.br  

Neste site, acessar a ícone “Empresas 

Listadas”, no topo da página inicial; na 

próxima página, digitar o nome “Brazilian 

Securities” e clicar em “Buscar”; clicar em 

“BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE 

SECURITIZAÇÃO”; na próxima página clicar 

em “Informações Relevantes”; e na 

próxima página clicar em “Prospectos de 

Distribuição Pública”. 

 

Para maiores esclarecimentos a respeito da Oferta e dos CRI, bem como para consulta e 

obtenção de cópias deste Prospecto e do Contrato de Distribuição, os interessados 

deverão dirigir-se à sede da Securitizadora, do Coordenador Líder, do Coordenador 

Contratado, à BM&FBOVESPA e/ou à CETIP, nos endereços indicados acima, sendo que o 

Prospecto encontra-se à disposição dos Investidores na CVM ou na BM&FBOVESPA apenas 

para consulta e reprodução. 
 

http://www.bmfbovespa.com.br/
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2.3. Documentos da Operação 
 
Abaixo se encontram descritos os principais aspectos dos contratos envolvidos na 
operação. 
 
2.3.1. Instrumento Particular de Emissão de CCI 
 
As cédulas de crédito imobiliário são títulos de crédito privados criados e disciplinados 
pela Lei nº 10.931/04 e consistem em títulos executivos extrajudiciais, exigíveis pelo valor 
apurado, mediante ação de execução, cuja emissão sob a forma escritural faz-se por meio 
de escritura pública ou instrumento particular, desde que custodiado em instituição 
financeira e registrado em sistemas de registro e liquidação financeira de títulos privados 
autorizados pelo BACEN. 
 
O BTG Pactual emitirá a CCI por meio da Escritura de Emissão de CCI, representativa dos 
Créditos Imobiliários. 
 
Nos termos da Escritura de Emissão de CCI, a CCI terá, conforme o resultado do 
Procedimento de Bookbuilding, as seguintes características: 
 
Quantidade de Títulos: 01 (um). 
 
Valor Nominal da CCI: o valor nominal total da CCI será de R$ 246.600.000,00 (duzentos e 
quarenta e seis milhões e seiscentos mil reais), na data de sua emissão.  
 
Prazo e Data de Vencimento da CCI: a CCI terá os prazos e os vencimentos constantes do 
Anexo I da Escritura de Emissão de CCI. 
 
Forma de Emissão: a CCI será integral, emitida sob a forma escritural e a Escritura de 
Emissão de CCI está custodiada junto à Instituição Custodiante. 
 
Custódia: a Instituição Custodiante será responsável pelo lançamento dos dados e 
informações da CCI na CETIP, considerando as informações hábeis encaminhadas pelo BTG 
Pactual, bem como pela custódia física da Escritura de Emissão de CCI. Os direitos e 
obrigações decorrentes da CCI serão automaticamente assumidos pelo respectivo titular 
da CCI, por ocasião de sua aquisição ou negociação. A Instituição Custodiante não será 
responsável pela realização dos pagamentos devidos ao titular da CCI, mas será 
responsável, desde que disponibilizado pela CETIP, assumindo obrigação de meio, pelo 
acompanhamento, mediante consultas à CETIP, da titularidade da CCI. 
 
Série e Número: a CCI integra a série denominada “RD1”, composta da CCI de nº 01, 
individualizada no Anexo I da Escritura de Emissão de CCI. 
 
Garantias: nos termos da Lei nº 10.931/04, a CCI será emitida sem garantia real. 
 
Negociação: a CCI será registrada para negociação na CETIP.  
 
Local e Forma de Pagamento: os Créditos Imobiliários, representados pela CCI, deverão ser 
pagos pela Devedora no local e forma estabelecidos na Escritura de Emissão de 
Debêntures. 
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Encargos Moratórios: em caso de atraso do pagamento, serão acrescidos aos valores 
devidos pela CCI, os encargos moratórios na forma prevista na Escritura de Emissão de 
Debêntures. 
 
Juros Remuneratórios: os juros remuneratórios previstos na Escritura de Emissão de 
Debêntures. 
 
Atualização Monetária: os Créditos Imobiliários serão atualizados monetariamente pela 
variação do IPCA. 
 
Vencimento Antecipado: as hipóteses de vencimento antecipado da CCI são aquelas 
previstas na Escritura de Emissão de Debêntures. 
 
2.3.2. Constituição dos Créditos Imobiliários Representados pela CCI 
 
O BTG Pactual subscreverá Debêntures Imobiliárias por meio da celebração de boletim de 
subscrição de Debêntures Imobiliárias, emitindo de forma subsequente a CCI.  
 
Os Créditos Imobiliários e a CCI serão cedidos à Securitizadora por meio do Contrato de 
Cessão, de forma que a Securitizadora utilizará os recursos captados com a subscrição e 
integralização dos CRI para realizar o pagamento do Preço de Aquisição ao BTG Pactual, 
que utilizará estes recursos para a integralização das Debêntures Imobiliárias subscritas.  
 
2.3.3. Termo de Securitização 
 
O Termo de Securitização será registrado junto à Instituição Custodiante, em consonância 
ao disposto no artigo 23, parágrafo único, da Lei nº 10.931/04, ficando a Securitizadora 
dispensada da averbação do Termo de Securitização no Registro de Imóveis. O Termo de 
Securitização encontra-se no Anexo IX do presente Prospecto. 
 
2.3.4. Contrato de Cessão 
 
Por meio da celebração do Contrato de Cessão ocorrerá a cessão onerosa, pelo BTG 
Pactual à Securitizadora, em caráter irrevogável e irretratável, dos Créditos Imobiliários, 
decorrentes da Escritura de Emissão de Debêntures e representados pela CCI. 
 
O Preço de Aquisição, a ser pago pela Securitizadora ao BTG Pactual pela aquisição dos 
Créditos Imobiliários, é de R$ 246.600.000,00 (duzentos e quarenta e seis milhões e 
seiscentos mil reais).  
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2.3.5. Contrato de Agente Fiduciário 
 
2.3.5.1. Objeto do Contrato 
 
No âmbito da presente Oferta o Agente Fiduciário foi contratado para prestação dos seus 
serviços por meio do Termo de Securitização.  
 
2.3.5.2. Remuneração 
 
O Agente Fiduciário, a título de remuneração pelo desempenho dos deveres e atribuições 
que lhe competem nos termos da lei e do Termo de Securitização, receberá: (i) uma 
parcela única de implantação, no valor de R$ 10.000,00 (dez mil reais), devida na data de 
assinatura do Termo; e (i) parcelas anuais no valor de R$ 10.000,00 (dez mil reais), sendo a 
primeira parcela anual devida na mesma data do ano subsequente ao pagamento da 
parcela única e as demais nas mesmas datas dos anos subsequentes.  
 
As remunerações serão acrescidas dos seguintes impostos: ISS (imposto sobre serviços de 
qualquer natureza), PIS (Contribuição ao Programa de Integração Social), COFINS e CSLL 
(Contribuição Social sobre Lucro Líquido) e Contribuição Social Sobre o Lucro Líquido 
(CSLL) e quaisquer outros impostos que venham a incidir sobre a remuneração do Agente 
Fiduciário, excetuando-se o Imposto de Renda, nas alíquotas vigentes nas datas de cada 
pagamento.  
 
2.3.5.3. Obrigações e Responsabilidades do Agente Fiduciário 
 
Atuando como representante dos Investidores, o Agente Fiduciário declarou, nos termos 
do Termo de Securitização: 
 

(a) aceitar integralmente o Termo, com todas as suas cláusulas e condições; 
 

(b) aceitar a função que lhe é conferida, assumindo integralmente os deveres e 
atribuições previstos na legislação específica e no Termo; 
 

(c) sob as penas da lei, não ter qualquer impedimento legal para o exercício da função 
que lhe é atribuída, conforme o § 3º do artigo 66 da Lei nº 6.404/76; 
 

(d) que foi representado na forma de seu Estatuto Social; 
 

(e) não se encontrar em nenhuma das situações de conflito de interesse previstas nos 
artigo 9º, inciso II, e artigo 10, ambos da Instrução CVM 28; 
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(f) que verificou a legalidade e ausência de vícios da operação, além da veracidade, 
consistência, correção e suficiência das informações disponibilizadas pela 
Securitizadora no Termo; 
 

(g) que verificou, no momento de aceitar a função, a veracidade das informações 
contidas no Termo, diligenciando no sentido de que sejam sanadas as omissões, 
falhas ou defeitos de que tenha conhecimento;  
 

(h) a celebração do Termo e o cumprimento de suas obrigações ali previstas não 
infringem qualquer obrigação anteriormente assumida pelo Agente Fiduciário; e 
 

(i) não tem qualquer ligação com a Securitizadora que o impeça de exercer suas 
funções. 

 
Incumbe ao Agente Fiduciário, principalmente: 
 

(a) zelar pela proteção dos direitos e interesses dos Investidores, empregando no 
exercício da função o cuidado e a diligência que todo homem ativo e probo 
emprega na administração dos próprios bens, acompanhando a atuação da 
Securitizadora na administração do Patrimônio Separado; 
 

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

(c) exercer a administração do Patrimônio Separado nas seguintes hipóteses: (i) 
insolvência da Securitizadora; (ii) descumprimento pela Securitizadora de toda e 
qualquer obrigação não pecuniária prevista no Termo, não sanada em 60 (sessenta) 
dias, contados de aviso escrito que lhe for enviado pelo Agente Fiduciário, exceto 
por aquelas obrigações para as quais esteja previsto um prazo específico no Termo, 
hipótese em que tal prazo prevalecerá; e (iii) o não pagamento, pela Securitizadora, 
das obrigações, juros e remuneração dos CRI, havendo disponibilidade na conta 
corrente da Emissão, conforme estabelecido no Termo; 
 

(d) promover, na forma prevista no Termo, a liquidação do Patrimônio Separado; 
 

(e) convocar assembleia geral dos Investidores para deliberar sobre as normas de 
administração ou liquidação do Patrimônio Separado no caso de insuficiência de tal 
patrimônio; 
 

(f) solicitar, quando considerar necessário, auditoria extraordinária na Securitizadora; 
 

(g) no caso de renúncia de suas funções, em virtude da superveniência de conflitos de 
interesses ou de qualquer outra modalidade de inaptidão, permanecer no exercício 
dessas funções pelo prazo de até 30 (trinta) dias após a data de solicitação da 
renúncia, devendo, ainda, fornecer à Securitizadora ou a quem esta indicar, em até 
30 (trinta) dias da data de sua renúncia, cópia digitalizada de toda a escrituração, 
correspondência e demais papéis relacionados ao exercício de suas funções 
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(h) conservar em boa guarda toda a escrituração, correspondência e demais papéis 
relacionados ao exercício de suas funções, recebidos da Securitizadora; 
 

(i) verificar, no momento de aceitar a função, a veracidade das informações contidas 
no Termo, diligenciando no sentido de que sejam sanadas as omissões ou falhas de 
que tenha conhecimento; 
 

(j) elaborar anualmente relatório e colocá-lo sempre que solicitado, à disposição dos 
Investidores, na sede da Securitizadora e na sua própria sede, dentro de 04 
(quatro) meses do encerramento do exercício social, o qual deverá conter, no 
mínimo, as seguintes informações: (a) eventual omissão ou inverdade, de que 
tenha conhecimento, contida nas informações divulgadas pela Emissora ou, ainda, 
o inadimplemento ou atraso na obrigatória prestação de informações pela 
Emissora; (b) alterações estatutárias ocorridas no período; (c) comentários sobre as 
demonstrações financeiras da Emissora, enfocando os indicadores econômicos, 
financeiros e de estrutura de capital da Emissora; (d) posição da distribuição ou 
colocação dos CRI no mercado; (e) resgate, amortização, conversão, repactuação e 
pagamento de juros dos CRI realizados no período, bem como aquisições e vendas 
de CRI efetuadas pela Emissora; (f) acompanhamento da destinação dos recursos 
captados através da emissão de CRI, de acordo com os dados obtidos junto aos 
administradores da Emissora e da Devedora; (h) relação dos bens e valores 
entregues à sua administração; (i) cumprimento de outras obrigações assumidas 
pela Emissora no Termo de Securitização; (j) declaração acerca da suficiência e 
exeqüibilidade das Garantias dos CRI; (k) declaração sobre sua aptidão para 
continuar exercendo a função de agente fiduciário.;  
 

(k) cientificar os Investidores, no prazo máximo de 30 (trinta) dias a contar da ciência, 
acerca de eventual inadimplemento de obrigações atinentes à emissão de CRI, por 
parte da Securitizadora, que não se confunde com a inadimplência no pagamento 
dos Créditos Imobiliários pela Devedora; 
 

(l) disponibilizar aos Investidores, sempre que solicitado, o acompanhamento do 
pagamento, pela Securitizadora, dos CRI, das despesas relacionadas a referidos 
títulos, conforme previsto no Termo, através do envio de relatórios mensais pela 
Securitizadora; 
 

(m)  acompanhar o valor unitário dos CRI calculado pela Securitizadora e disponibilizar 
o valor unitário dos CRI aos Investidores e aos participantes do mercado, através de 
sua central de atendimento e/ou de seu website; 
 

(n) fiscalizar o cumprimento das cláusulas constantes do Termo e todas aquelas 
impositivas de obrigações de fazer e não fazer; 
 

(o) manter os detentores dos CRI informados acerca de toda e qualquer informação 
que possa vir a ser de seu interesse;  
 

(p) fornecer à Securitizadora termo de quitação, no prazo de 5 (cinco) dias depois de 
pagos os Créditos Imobiliários e extinto o regime fiduciário, que servirá para baixa, 
na Instituição Custodiante, dos Créditos Imobiliários, bem como do desbloqueio da 
CCI junto à CETIP; 
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(q) acompanhar a observância da periodicidade na prestação das informações 
obrigatórias, alertando os detentores dos CRI acerca de eventuais omissões ou 
inverdades constantes de tais informações; e 
 

(r) verificar, nas datas em que devam ser liquidados, o integral e pontual pagamento 
dos valores devidos aos Investidores conforme estipulado no Termo de 
Securitização. 

 
A atuação do Agente Fiduciário limitar-se-á ao escopo da Lei nº 9.514/1997 e das 
Instruções CVM 28 e 414 e dos artigos aplicáveis da Lei das Sociedades por Ações.  
 
2.3.6. Contrato de Escrituração 
 
Em 11 de junho de 2010, foi firmado o Contrato de Prestação de Serviços de Escrituração 
de Certificados de Recebíveis Imobiliários, entre a Securitizadora e o Agente Escriturador. 
 
Objeto: Prestação de serviços relativo a escrituração de CRI 
 
Principais atribuições do Agente Escriturador:  
 

a) Fornecer os seguintes documentos para a Securitizadora: (a) relação dos 
detentores de CRI e outros dados necessários exigidos pela CVM ou pelo Banco 
Central, mediante solicitação da Securitizadora; (b) relação ou fita magnética 
fornecida anualmente, em nome dos detentores de CRI, dos valores bruto, líquido 
e do imposto de renda na fonte, referentes ao pagamento de juros. 
 
b) Fornecer aos detentores de CRI os seguintes documentos: (a) extrato de 
conta de CRI sempre que houver movimentação e, se não houver, o fornecimento 
do extrato será enviado uma vez por ano; (b) aviso de pagamento de juros; e (b) 
Informes para fins de declaração de imposto de renda. 

 
Vigência: Prazo indeterminado, podendo ser denunciado, sem ônus, por qualquer parte, 
mediante aviso por escrito com 30 (trinta) dias de antecedência, sem prejuízo de o Agente 
Escriturador, completar, se a Securitizadora assim desejar, as operações já iniciadas, cuja 
liquidação deva ocorrer após o fim do prazo de denúncia. 
 
2.4. Descrição da Aquisição dos Créditos Imobiliários 
 
Os Créditos Imobiliários serão cedidos pelo BTG Pactual à Securitizadora por meio do 
Contrato de Cessão. 
 
Os Créditos Imobiliários serão subscritos pelo BTG Pactual por meio da celebração de 
boletim de subscrição das Debêntures, as quais serão integralizadas com os recursos pagos 
pela Securitizadora por meio do Contrato de Cessão, os quais serão captados com a 
subscrição e integralização dos CRI pelos Investidores.  
 
2.5. Contrato de Formador de Mercado  
 
No âmbito da presente Oferta deverá ser celebrado Contrato de Prestação de Serviços de 
Formador de Mercado com a finalidade de formar mercado e ampliar a liquidez dos CRI, 
por meio do qual o Banco BTG Pactual S.A., na qualidade de formador de mercado, agindo 
de acordo com os termos e condições estabelecidos no referido contrato, deverá realizar 
operações no ambiente eletrônico CETIPNET, administrado pela CETIP. 
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3. CARACTERÍSTICAS DOS CRÉDITOS QUE COMPÕEM O LASTRO DOS CRI 
 
3.1. Identificação dos Créditos Imobiliários 
 
3.1.1 Características da Carteira de Créditos Imobiliários 
 
Os Créditos Imobiliários, vinculados à presente Emissão de CRI, decorrem dos recebíveis 
das Debêntures. 
 
É recomendado aos investidores, em especial, que antes da tomada de decisão de 
investimento nos CRI seja feita a leitura atenta sobre os Créditos Imobiliários, a fim de 
avaliar todas suas características, sem prejuízo, evidentemente, de todo este Prospecto e 
dos Documentos da Oferta. 
 

Características Gerais dos Créditos Imobiliários 
Valor da Operação R$246.600.000,00 
Saldo devedor  R$246.600.000,00 
Prazo  7 (sete) anos 
Quantidade de Debêntures 822 
Finalidades dos Créditos Financiamento para construção dos Imóveis 

 
3.1.2 Descrição dos Imóveis 
 
Os imóveis vinculados aos Créditos Imobiliários encontram-se descritos na tabela abaixo:  
 

Identificação do Projeto: Aquisição de terreno – Itaim 

Nº da Matrícula: 11.341, 81.308, 81.310, 81.333 e 87.808 

Cartório de Registro de Imóveis: 4º Oficial de Registro de Imóveis de São Paulo 

Endereço Rua Dr. Alceu C. Rodrigues, 173, 165 e s/n, Vila 
Nova Conceição, SP 

Data de Início nov/12 

Data de Conclusão jun/13 

Atual fase do projeto Pagamento de Entrada 

Volume de Recursos do Projeto R$ 30 milhões 

Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos 
financeiros do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  
Identificação do Projeto: Edificação e expansão da unidade hospitalar – 

Itaim 

Nº da Matrícula: 174.624, 75.474, 52.714, 158.254, 24.264, 24.265, 
102.477, 58.906 e 8.627 

Cartório de Registro de Imóveis: 4º Oficial de Registro de Imóveis de São Paulo 

Endereço Rua Desembargador A. Valim, 104, 112, 118, 128, 
132, 142, 144, 152, 158 - Vila Nova Conceição - SP 
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Data de Início mai/13 

Data de Conclusão out/15 

Atual fase do projeto Inicial 

Volume de Recursos do Projeto R$ 70 milhões 

Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos 
financeiros do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Copa Star 

Nº da Matrícula: 114.139 

Cartório de Registro de Imóveis: 5º ofício de Registro de Imóveis do Rio de Janeiro 

Endereço 
Rua Joseph Bloch, nº 30, Copacabana, Rio de 

Janeiro 

Data de Início jun/12 

Data de Conclusão set/14 

Atual fase do projeto Fundações 

Volume de Recursos do Projeto R$ 77,5 milhões 

Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos 
financeiros do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Barra Star 

Nº da Matrícula: 352.391 

Cartório de Registro de Imóveis: 9º Ofício de Registro de Imóveis do Rio de Janeiro 

Endereço 
Av. Nelson Mufarrej, Lote 1, Quadra 1 PAL 47.433, 

Barra da Tijuca, RJ 

Data de Início fev/13 

Data de Conclusão ago/15 

Atual fase do projeto Inicial 

Volume de Recursos do Projeto R$ 183 milhões 

Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos 
financeiros do projeto. 

Aprox. 10,5% 
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Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Bangu 

Nº da Matrícula: 67.248, 183.041, 19428, 19.438, 113.230, 183.040 

Cartório de Registro de Imóveis: 4º Ofício de Registro de Imóveis do Rio de Janeiro 

Endereço Rua Francisco Real 752, 762, 772 e 792; 2) Rua 
Tupiassú, 287 e Lote 2 - Bangu - Rio de Janeiro 

Data de Início mar/13 

Data de Conclusão jan/14 

Atual fase do projeto Inicial 

Volume de Recursos do Projeto R$ 5 milhões 

Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos 
financeiros do projeto. 

Aprox. 3% 

  Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - São Caetano 

Nº da Matrícula: 38.518 

Cartório de Registro de Imóveis: 2º Oficial de Registro de Imóveis de São Paulo 

Endereço Av. Nelson Braido com Rua Barão de Mauá, s/n, 
São Caetano do Sul 

Data de Início jul/13 

Data de Conclusão jan/16 

Atual fase do projeto Inicial 

Volume de Recursos do Projeto R$ 80 milhões 

Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos 
financeiros do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Prontolinda 

Nº da Matrícula: 27.870 e 12.974 

Cartório de Registro de Imóveis: 1º Ofício de Notas e Registro Geral de Imóveis de 
Olinda 

Endereço 
Av. Dr. José Augusto Moreira, 777 e 787 - Casa 
Caiada - Olinda/PE 

Data de Início jan/12 

Data de Conclusão jul/13 

Atual fase do projeto Instalação e Revestimento 50% 

Volume de Recursos do Projeto R$ 6 milhões 
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Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos 
financeiros do projeto. 

Aprox. 3% 

  Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Esperança 

Nº da Matrícula: 47.469 

Cartório de Registro de Imóveis: 2º Ofício de Recife 

Endereço Rua Francisco Alves, QD 4 Lote 16-A, Ilha do Leite, 
CEP: 50.070-490, Recife-PE. 

Data de Início mar/13 

Data de Conclusão jan/14 

Atual fase do projeto Inicial 

Volume de Recursos do Projeto R$ 10 milhões 

Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos 
financeiros do projeto. 

Aprox. 5% 

  Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Quinta D'Or 

Nº da Matrícula: 61.135, 7.191, 71.773, 78.101, 116.847, 116.846 e 
85343 

Cartório de Registro de Imóveis: 11º Ofício de Notas do Rio de Janeiro 

Endereço 
1) Rua Almirante Baltazar, 205, 265, 383/435, 
481, 489 e Lote 1 PA 41.210; 2) Rua José Eugênio 
nº 34 - São Cristóvão, Rio de Janeiro 

Data de Início jan/14 

Data de Conclusão nov/14 

Atual fase do projeto Inicial 

Volume de Recursos do Projeto R$ 10 milhões 

Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos 
financeiros do projeto. 

Aprox. 5% 

  Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Macaé 

Nº da Matrícula: 32.240 

Cartório de Registro de Imóveis: 2º Ofício de Macaé 

Endereço Lote S1, Macaé, RJ 
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Data de Início jul/14 

Data de Conclusão jul/16 

Atual fase do projeto Inicial 

Volume de Recursos do Projeto R$ 30 milhões 

Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos 
financeiros do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  Identificação do Projeto: Aquisição - Terreno Macaé 

Nº da Matrícula: 32.240 

Cartório de Registro de Imóveis: 2º Ofício de Macaé 

Endereço Lote S1, Macaé, RJ 

Data de Início nov/12 

Data de Conclusão nov/13 

Atual fase do projeto Pagamento da segunda parcela do preço 

Volume de Recursos do Projeto R$ 21,06 milhões 

Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos 
financeiros do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Vivalle 

Nº da Matrícula: 105.145, 125.620, 125.621, 105.143, 105.142, 
202.712 e  

Cartório de Registro de Imóveis: 1º Cartório de Registro de Imóveis de São José 
dos Campos 

Endereço 
1) Avenida Lineu de Campos, 995; 2) "Glebas A e 
B", destacada da Fazenda Liberdade, bairro do 
Serimbura; 3) Av. Lineu de Moura, fundos, s/n 

Data de Início jan/13 

Data de Conclusão jun/15 

Atual fase do projeto Inicial 

Volume de Recursos do Projeto R$ 45 milhões 

Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos 
financeiros do projeto. 

Aprox. 10,5% 
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3.1.3 “Habite-se” 
 
Os Imóveis estão em construção e, portanto, não possuem “Habite-se” emitido pelo 
respectivo órgão administrativo competente. 
 
3.1.4 Níveis de Concentração dos Créditos Imobiliários 
 
Os Créditos Imobiliários são concentrados em 01 (uma) devedora, a Rede D’Or, emissora 
das Debêntures Imobiliárias. 
 
Nos termos do §2º do artigo 5º da Instrução CVM 414 a Securitizadora irá arquivar as 
demonstrações financeiras auditadas da Devedora na CVM, as quais serão atualizadas 
anualmente conforme disposto na Escritura de Emissão de Debêntures. 
 
3.2. Informações Sobre as Eventuais Taxas de Desconto Praticadas na Aquisição dos 
Créditos Imobiliários pelo BTG Pactual  
 
As Debêntures Imobiliárias serão integralizadas pelo BTG Pactual, pelo seu Valor Nominal 
Unitário, sem a aplicação de taxa de desconto. O Preço de Aquisição da CCI, nos termos do 
Contrato de Cessão, será equivalente à totalidade das Debêntures Imobiliárias 
representadas pela CCI, sem a aplicação de taxa de desconto. 
 
3.3. Informações Estatísticas Sobre Inadimplementos, Perdas ou Pré-Pagamento de 
Créditos de Mesma Natureza  
 
A Devedora realizou até o momento 4 (quatro) emissões de debêntures, com as seguintes 
características:  
 

Debêntures 
Data da 
Emissão 

Valor (R$) 
Forma 

(escritural) 

Espécie 
(tipo de 

garantia) 
Prazo Vencimento Taxa 

HMSL11 20/04/2011 1.000.000.000,00  Simples Garantia Real 7 anos 20/04/2018 2,30% + CDI 

HMSL12 28/10/2011 100.000.000,00  Simples Quirografária 5,2 anos 16/01/2017 2,00% + CDI 

RDSL13 29/12/2011 650.000.000,00  Simples Flutuante 6,9 anos 10/12/2018 2,30% + CDI 

RDSLS14 05/09/2012 800.000.000,00  Simples Garantia Real 7 anos 10/08/2019 2,40% + CDI 

 
Atualmente nenhuma das debêntures emitidas pela Devedora encontram-se 
inadimplentes ou foram objetos de pré-pagamento.  
 
3.4. Substituição, Acréscimo e Remoção de Créditos Imobiliários 
 
Não está prevista no Termo de Securitização nenhuma hipótese de substituição, acréscimo 
ou remoção de Créditos Imobiliários. Não obstante, a quantidade de Créditos Imobiliários 
que lastreiam a emissão está diretamente ligada à quantidade de CRI subscritos e 
integralizados pelos Investidores e/ou Investidores Estrangeiros, conforme previsto no 
Termo de Securitização. 
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3.5. Descrição da Origem dos Créditos Imobiliários  
 
A CCI que lastreia a emissão dos CRI será emitida pelo BTG Pactual, para representar os 
Créditos Imobiliários oriundos das Debêntures Imobiliárias emitidas pela Devedora.  
 
O BTG Pactual subscreverá Debêntures Imobiliárias por meio da celebração do boletim de 
subscrição das Debêntures Imobiliárias, emitindo de forma subsequente a CCI, a qual será 
adquirida pela Securitizadora por meio da celebração do Contrato de Cessão. 
 
A Securitizadora utilizará os recursos captados com a subscrição e integralização dos CRI 
para realizar o pagamento do Preço de Aquisição previsto no Contrato de Cessão, de forma 
a possibilitar a integralização das Debêntures Imobiliárias subscritas pelo BTG Pactual. 
 
Nos termos dispostos na Escritura de Emissão de Debêntures, os recursos obtidos com a 
sua colocação serão destinados pela Devedora à aquisição e/ou edificação dos Imóveis.  
 
3.6. Informações Adicionais 
 
3.6.1. Informações sobre requisitos ou exigências mínimas de investimento 
 
Para investimentos nos CRI da presente Emissão é necessário que os Investidores e os 
Investidores Estrangeiros sejam enquadrados como Investidores Qualificados.  
 
3.6.2. Política de investimento da Securitizadora 
 
A política de investimentos da Securitizadora compreende a aquisição de créditos 
decorrentes de operações imobiliárias residenciais ou corporativos que envolvam a 
celebração de escrituras de compra e venda, contratos de compromisso de compra e 
venda, contratos de financiamento, contratos atípicos de locação (build-to-suit), contratos 
de locação, outorga de direito real de superfície e outros instrumentos similares, visando a 
securitização destes créditos via emissão de certificados de recebíveis imobiliários, com a 
constituição de patrimônio segregado em regime fiduciário. A seleção dos créditos a 
serem adquiridos baseia-se em análise de crédito específica, de acordo com a operação 
envolvida, bem como em relatórios de avaliação de rating emitidos por agências 
especializadas. 
 
3.6.3. Os métodos e critérios utilizados pela Securitizadora para seleção dos Créditos 
Imobiliários 
 
A seleção dos créditos a serem adquiridos baseia-se em análise de crédito específica, de 
acordo com a operação envolvida, bem como em relatórios de avaliação de rating 
emitidos por agências especializadas. 
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4. INFORMAÇÕES SOBRE A OPERAÇÃO DE SECURITIZAÇÃO 

 

4.1. Identificação de administradores, consultores e auditores 

 

A Emissão foi estruturada e implementada pela Securitizadora e pelo Coordenador Líder, 

em conjunto, os quais contaram, ainda, com o auxílio de assessores legais e demais 

prestadores de serviços. A identificação e os dados de contato de cada uma dessas 

instituições e de seus responsáveis, além da identificação dos demais envolvidos e 

prestadores de serviços contratados pela Securitizadora para fins da Emissão, encontram-

se abaixo. 

 

Securitizadora: Brazilian Securities Companhia de Securitização 

Avenida Paulista, nº 1.374 – 10º andar 

Bela Vista  

São Paulo – SP 

CEP: 01.310-916 

At.: Sr. Fernando Pinilha Cruz 

Tel.: (11) 4081-4654 

Fax: (11) 4081-4721 

E-mail: fernando.cruz@braziliansecurities.com.br  

Website: www.bfre.com.br/braziliansecurities  

 

A Securitizadora é a responsável pela emissão dos Certificados de Recebíveis Imobiliários 

da presente Emissão. 

 

Coordenador Líder: Banco BTG Pactual S.A. 

Praia do Botafogo, nº 501 - 5º e 6º andares 

Rio de Janeiro - RJ  

CEP: 22.250-040 

Avenida Brigadeiro Faria Lima, nº 3.477, 10º a 15º andares 

São Paulo - SP  

CEP: 04.538-133 

At.: Sr. Daniel Vaz 

Telefone: (11) 3383-2000 

Fax: (11) 3383-2474 

E-mail: daniel.vaz@btgpactual.com  

Website: www.btgpactual.com 

mailto:fernando.cruz@braziliansecurities.com.br
http://www.bfre.com.br/braziliansecurities
mailto:ol-juridico-renda-fixa@btgpactual.com
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Coordenador Contratado: XP Investimentos 
Av. das Américas, nº 3.434, Bloco 7, 2º Andar 
Rio de Janeiro – RJ 
At.: Henrique Loyola 
CEP 01452-002 
Telefone: (11) 3526-1313 
Fax: (11) 3526-1350 
E-mail: henrique.loyola@xpi.com.br 
http://www.xpi.com.br/conteudo/oferta-publica.aspx 
 
O Coordenador Líder e o Coordenador Contratado serão responsáveis pela colocação e 
distribuição dos CRI da presente Oferta. 
 
Agente Fiduciário e Instituição Custodiante das CCI:  
Pentágono S.A. Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários 
Avenida das Américas, nº 4.200 - Bloco 4 (Ed. Buenos Aires) - Sala 514 
Barra da Tijuca  
Rio de Janeiro – RJ 
CEP: 22.640-102  
At.: Sr. Marco Aurélio Ferreira (Backoffice Financeiro)/ Srta. Nathalia Machado (Assuntos 
Jurídicos e Estruturação) 
Tel.: (21) 3385-4565 
Fax: (21) 3385-4046 
E-mail: backoffice@pentagonotrustee.com.br / juridico@pentagonotrustee.com.br 
Website: www.pentagonotrustee.com.br 
 
O Agente Fiduciário representa os interesses dos Investidores e a ele são conferidos 
poderes gerais de representação da comunhão dos Investidores. 
 
A Instituição Custodiante é encarregada de realizar a custódia da Escritura de Emissão de 
CCI e de registrar o Regime Fiduciário dos CRI, nos termos do artigo 23 da Lei 10.931 de 02 
de agosto de 2012. 
 
Agência de Rating 
Standard & Poor’s, divisão da Mcgraw-Hill Interamericana do Brasil Ltda. 
Faria Lima, 201, 18 º andar 
São Paulo – SP 
CEP: 05426-100 
At.: Leandro Albuquerque 
Tel.: 11-3039-9729 
E-mail: leandro_albuquerque@standardandpoors.com 
 
A Agência de Rating é responsável por elaborar o relatório de rating da emissão de CRI. 
 
CETIP S.A. – Mercados Organizados  
Av Brigadeiro Faria Lima, nº 1.663 - 4º andar 
Centro  
São Paulo – SP 
Tel.: (11) 3111-1400 
Fax: (11) 3115-1664 
Website: www.cetip.com.br  
 

http://www.xpi.com.br/conteudo/oferta-publica.aspx
mailto:juridico@pentagonotrustee.com.br
http://www.pentagonotrustee.com.br/
mailto:leandro_albuquerque@standardandpoors.com
http://www.cetip.com.br/
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Comissão de Valores Mobiliários - CVM 
Rua Sete de Setembro, nº 111 -2°, 3°, 5°, 6° (parte), 23°, 26° ao 34° andares  
Rio de Janeiro - RJ  
CEP: 20.050-901 
Tel.: (21) 3233-8686 
Website: www.cvm.gov.br  
 
Auditores da Securitizadora:  
 
Exercícios referentes aos anos  
de 2008, 2009 e 2010 

Exercícios referentes ao ano de 2011 

Moore Stephens do Brasil S.A. 

Auditor: Carlos Atushi Nakamuta 

Rua La Place, nº 96 – 10º andar - Brooklin 

CEP: 04.622-000 - São Paulo - SP 

Tel.: (11) 5561-2230 

Fax: (11) 5511-6007 

www.msbrasil.com.br 

PricewaterhouseCoopers Auditores 
Independentes. 
Auditor: João Manoel dos Santos  
Avenida Francisco Matarazzo, nº 1.400 – 
Torre Torino 
Caixa Postal – 61005 
CEP: 05.001-903 – São Paulo – SP 
Telefone: (11) 3674-2000 
www.pwc.com.br 
 

Os auditores são responsáveis por, além de examinar a exatidão contábil e conferir os 
valores integrantes da demonstrações financeiras da Emissora. 
 
Agente Escriturador: 
Itaú Corretora de Valores S/A 
Avenida Brigadeiro Faria Lima, nº 3.400, 10º andar 
São Paulo – SP 
CEP: 04.538-132  
At.: Sra. Claudia Vasconcellos  
Tel: (11) 5029-1910 
e-mail: claudia.vasconcellos@itau-unibanco.com.br 

 
Assessor Legal 
PMKA Advogados  
Avenida Nações Unidas, nº 4.777 - 13º andar 
São Paulo - SP  
CEP: 05.477-000 
At.: Alexandre Assolini Mota ou Juliano Cornacchia 
Tel.: (11) 3133-2500 
Fax: (11) 3133-2505 
E-mail: aam@pmka.com.br ou jco@pmka.com.br 
Website: www.pmka.com.br 

http://www.cvm.gov.br/
mailto:claudia.vasconcellos@itau-unibanco.com.br
mailto:claudia.vasconcellos@itau-unibanco.com.br
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4.2. Descrição das Principais Funções e Responsabilidades da Instituição Custodiante na 
Emissão 
 
A Instituição Custodiante realizará a prestação dos serviços de registro e custódia escritural 
da CCI, uma vez que esta foi emitida sob a forma escritural. Dentre suas principais funções, 
destacam-se o acompanhamento da titularidade da CCI, a custódia da Escritura de Emissão 
de CCI, como o registro do Regime Fiduciário, nos termos da Lei nº 10.931/04. 

 
4.3. Procedimentos adotados pelo Agente Fiduciário para a verificação da legalidade e 
ausência de vícios da operação dos CRI 
 
O Agente Fiduciário verificou a legalidade e ausência de vícios da operação, além da 
veracidade, consistência, correção e suficiência das informações prestadas pelo ofertante 
no Prospecto e no Termo de Securitização. 
 
A Devedora irá fornecer ao Agente Fiduciário no início de cada semestre um relatório, em 
modelo a ser acordado entre o Agente Fiduciário e a Securitizadora, contendo as 
informações evidenciando o uso e aplicação dos recursos captados com a emissão das 
Debêntures Imobiliárias na aquisição e edificação dos Imóveis. 
 
O Agente Fiduciário limitar-se-á, tão somente, a verificar a destinação dos recursos na 
forma descrita no Anexo II do Termo de Securitização. O envio do referido relatório ao 
Agente Fiduciário possui caráter meramente informativo, não importando em qualquer 
obrigação ou responsabilidade deste, em qualquer momento, por qualquer ato, fato ou 
prejuízo. 
 
4.4. Critérios de substituição de Prestadores de Serviço  
 
4.4.1. Agente Fiduciário 
 
O Agente Fiduciário poderá ser substituído em razão de sua destituição, renúncia, ou nas 
hipóteses previstas em lei ou em ato regulamentar da CVM, observado o quanto segue: 
 
a) em nenhuma hipótese a função de Agente Fiduciário poderá ficar vaga por um período 
superior a 30 (trinta) dias, dentro do qual deverá ser realizada convocação de assembleia 
geral dos Investidores para a escolha do novo Agente Fiduciário; 
 
b) se a convocação da assembleia geral de Investidores não ocorrer até 15 (quinze) dias 
antes do termo final do prazo prevista na alínea “a”, caberá à Securitizadora convocá-la; 
 
c) a assembleia geral dos Investidores, referida na alínea “a”, poderá ser convocada pelo 
Agente Fiduciário a ser substituído, pela Securitizadora, por Investidores que representem 
no mínimo 10% (dez por cento) dos CRI, ou pela CVM; 
 
d) aos Investidores somente é facultado proceder à substituição do Agente Fiduciário e à 
indicação de seu eventual substituto, após o encerramento do prazo de distribuição 
pública dos CRI, em assembleia geral de Investidores, especialmente convocada para esse 
fim; 
 
e) a substituição do Agente Fiduciário fica sujeita à prévia comunicação à CVM, conforme 
disposto no artigo 4º da Instrução CVM 28; 
 
f) a substituição permanente do Agente Fiduciário deverá ser objeto de aditamento ao 
Termo; 
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g) o Agente Fiduciário inicia o exercício de suas funções a partir da data de celebração do 
Termo, devendo permanecer no exercício de tais funções até a sua efetiva substituição ou 
liquidação total dos CRI; 
 
h) o agente fiduciário nomeado em substituição ao atual não deverá receber 
remuneração superior à constante no Termo, fixada para o Agente Fiduciário substituído; e 
 
i) o Agente Fiduciário substituto deverá comunicar imediatamente a substituição aos 
Investidores, mediante publicação em jornal com circulação na Cidade de São Paulo, 
Estado de São Paulo ou por carta com aviso de recebimento a cada Investidor, às expensas 
do Patrimônio Separado. 
 
O Agente Fiduciário deverá renunciar às suas funções, sob pena de ser destituído pela 
Securitizadora ou pelos Investidores reunidos em assembleia, na hipótese da 
superveniência de conflito de interesses ou de qualquer outra modalidade de inaptidão de 
suas funções. 
 
O Agente Fiduciário substituto, nos termos deste item, assumirá integralmente os deveres 
e atribuições do Agente Fiduciário substituído e responsabilidades constantes da legislação 
aplicável e do Termo de Securitização. 
 
Os Investidores poderão nomear substituto provisório para o Agente Fiduciário nos casos 
de vacância por meio de voto da maioria absoluta daqueles. 
  
4.4.2. Auditores Independentes 

 
Nos termos do artigo 31 da Instrução CVM nº 308, de 14 de maio de1999, conforme 
alterada, os Auditores Independentes não podem prestar serviços para um mesmo 
cliente, por prazo superior a 5 (cinco) anos consecutivos e, ainda, exigindo-se um intervalo 
mínimo de 3 (três) anos para a sua recontratação. Assim sendo, a Securitizadora tem por 
obrigatoriedade trocar os Auditores Independentes a cada período de 5 (cinco) anos. 
 
4.4.3. Instituição Custodiante 
 
A Instituição Custodiante poderá ser substituída nos casos de: (i) rescisão contratual 
determinada pela Securitizadora caso os serviços não sejam prestados de forma 
satisfatória; (ii) renúncia da Instituição Custodiante ao desempenho de suas funções; e (iii) 
comum acordo entre as partes.  
 
Nestes casos, a contratação de uma nova instituição custodiante deverá ser feita com 
anuência dos Investidores. 
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4.4.4. Agente Escriturador 
 
O Agente Escriturador poderá ser substituído nos seguintes casos: (i) se requerer 
recuperação judicial ou iniciar procedimentos de recuperação extrajudicial, tiver sua 
falência, intervenção ou liquidação requerida; (ii) se for cassada a sua autorização para 
execução dos serviços contratados; (iii) se a suspender suas atividades por qualquer 
período de tempo igual ou superior a 30 (trinta) dias e; (iv) de comum acordo entre as 
partes. 
 
A contratação de um novo Agente Escriturador deverá seguir os procedimentos previstos 
no Estatuto Social da Emissora. Nesta data, a contratação de um novo Agente Escriturador 
ocorre mediante aprovação pela diretoria da Emissora.  
 
4.4.5. CETIP E/OU BM&FBOVESPA 

 
A CETIP e/ou BM&FBOVESPA poderão ser substituídas por outra câmara de liquidação e 
custódia, nos seguintes casos: (i) se requererem recuperação judicial ou iniciarem 
procedimentos de recuperação extrajudicial, tiverem sua falência, intervenção ou 
liquidação requerida; (ii) se for cassada sua autorização para execução dos serviços 
contratados; (iii) a pedido dos Investidores. 
 
4.5. Classificação de Risco 
 
A Securitizadora contratou a Standard and Poor’s para a elaboração do relatório de 
classificação de risco para a presente Emissão. 
 
A atribuição de rating é baseada em informações fornecidas pela Securitizadora e outros 
participantes da estruturação desta Oferta.  
 
A Agência de Rating atribuiu, em 14 de janeiro de 2013, a classificação preliminar de risco 
brA- na Escala Nacional Brasil da presente Emissão. 
 
“Ratings Nacionais” refletem uma medida relativa da qualidade de crédito de entidades 
em países cujos ratings soberanos em moeda estrangeira e local estejam abaixo de 'AAA'. 
Os Ratings Nacionais não são comparáveis internacionalmente, já que o melhor risco 
relativo dentro de um país é avaliado como 'AAA' e outros créditos são avaliados somente 
em relação a este. Tais classificações de risco são sinalizados pela adição de um 
identificador para o país em questão, como 'AAA (bra)' para Ratings Nacionais no Brasil. 
 
O relatório de classificação de risco com detalhes desta Emissão encontra-se disponível em 
versão digital nos websites da Agência de Rating e da Securitizadora, bem como encontra-
se na Seção “Anexos” deste Prospecto. 
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O relatório de classificação de risco não será atualizado no curso desta Emissão. 
 
A classificação de risco não é uma recomendação de investimento nos CRI e poderá ser 
alterada ou revista periodicamente, conforme mencionado acima. 
 
4.6. Operações Vinculadas à Oferta - Relacionamentos Societários, Negociais e Parcerias 
Comerciais entre os Participantes da Operação  
 
4.6.1. Relacionamento societário entre a Securitizadora e o Coordenador Líder 
 
Além do relacionamento referente à Oferta, a Securitizadora manteve e mantém 
relacionamento comercial, de acordo com as práticas usuais do mercado financeiro, com o 
Coordenador Líder ou com sociedades de seu conglomerado econômico, podendo, no 
futuro, contratar o Coordenador Líder ou sociedades de seu conglomerado econômico 
para assessorá-la, inclusive na realização de investimentos ou em quaisquer outras 
operações necessárias para a condução de suas atividades. 
 
Conforme fato relevante divulgado ao mercado em 1º de fevereiro de 2012, a 
Securitizadora e sua controladora direta, a BRAZILIAN FINANCE & REAL ESTATE S.A. 
(“BFRE”), em complemento ao fato relevante divulgado em 28 de dezembro de 2011, 
informaram que firmaram Contrato de Compra e Venda de Ações e Outras Avenças, em 31 
de janeiro de 2012, entre, de um lado, os acionistas da OURINVEST REAL ESTATE HOLDING 
S.A., a OURINVEST REAL ESTATE HOLDING S.A., a TPG-AXON BFRE HOLDING, LLC e a 
COYOTE TRAIL LLC (em conjunto, “ACIONISTAS BFRE”), e de outro lado, o BANCO 
PANAMERICANO S.A. (“Panamericano”) e o BANCO BTG PACTUAL S.A. (“BTG Pactual”), 
regulando a alienação, direta e indireta, pelos acionistas da BFRE, de 100% (cem por 
cento) do capital social da BFRE para o Panamericano e o BTG Pactual. O valor total pago 
pelo BTG Pactual e pelo Panamericano pela aquisição da BFRE é de R$ 1.215.360,00 (um 
bilhão, duzentos e quinze milhões e trezentos e sessenta reais).  
 
Nos últimos 12 meses, o BTG Pactual foi o coordenador líder da distribuição da Série 
2.012-279 da 1ª Emissão de Certificados de Recebíveis Imobiliários da Emissora, no valor 
inicial de R$ 322.800.000,00 (trezentos milhões e oitocentos mil reais) e de R$ 
237.000.000,00 (duzentos e trinta e sete milhões de reais) após o cancelamento de parte 
dos certificados de recebíveis imobiliários da referida série. 
 
4.6.2. Relacionamento societário entre a Securitizadora e o Coordenador Contratado 
 
Além da presente Emissão, a Securitizadora manteve e mantém relacionamento comercial 
com o Coordenador Contratado, de acordo com práticas usuais de mercado.  
 
Nos últimos 12 meses anteriores à data da publicação deste Prospecto, o Coordenador 
Contratado havia atuado como coordenador líder na seguinte distribuição pública de 
valores mobiliários da Securitizadora: Série 292. 
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4.6.3. Relacionamentos Negociais 
 
4.6.3.1. Detalhamento do relacionamento entre a Securitizadora e os participantes da 
Oferta 
 
4.6.3.1.1. Relacionamento com a Pentágono 

 
A Pentágono, na qualidade de Agente Fiduciário e Instituição Custodiante possui com a 
Securitizadora relacionamento exclusivamente para a respectiva prestação de serviços, 
regidas pelo Termo de Securitização. Atualmente, a Pentágono figura como Agente 
Fiduciário de 10 (dez) séries de CRI emitidos pela Securitizadora, o custo médio por série 
de R$10.000,00 por ano. A Securitizadora e a Pentágono não possuem exclusividade na 
prestação dos serviços. A Securitizadora se utiliza de serviços de outras empresas, bem 
como a Pentágono presta serviços ao mercado e, inclusive, também para algumas 
empresas do mesmo grupo econômico da Securitizadora. Não existe relacionamento 
societário entre a Securitizadora e a Pentágono.  
 
4.6.3.1.2. Relacionamento com a CETIP 

 
A Securitizadora e a CETIP se relacionam estritamente no âmbito da prestação de serviços 
de custódia e negociação de títulos (CRI e CCI), não possuindo nenhum relacionamento 
além deste. A prestação destes serviços é regrada e precificada de acordo com as normas 
estabelecidas pela CETIP, sendo elas de acesso público através do site www.cetip.com.br. 
Até a presente data foram admitidas à negociação na CETIP 276 séries de CRI de emissão 
da Securitizadora. 

 
4.6.3.1.3. Relacionamento com a BM&FBOVESPA 
 
A Securitizadora e a BM&FBOVESPA se relacionam estritamente no âmbito da prestação de 
serviços de custódia e negociação de títulos (CRI e CCI), não possuindo nenhum 
relacionamento além deste. A prestação destes serviços é regrada e precificada de acordo 
com as normas estabelecidas pela BM&FBOVESPA, sendo elas de acesso público através do 
site www.bmfbovespa.com.br. Até a presente data a BM&FBOVESPA custodiou 21 séries 
da Securitizadora. 
 
4.6.3.1.4. Relacionamento com o Agente Escriturador 

 
Além dos serviços relacionados com a Emissão, o Banco Itaú Unibanco, controlador da Itaú 
Corretora de Valores S.A., e outras entidades de seu conglomerado econômico, mantêm 
relacionamento comercial no curso normal dos negócios com a Securitizadora, suas 
controladoras, subsidiárias e/ou coligadas, que incluem: 
 
(i) o Agente Escriturador realiza o trabalho de agente escriturador em outras emissões de 
CRI da Securitizadora; 
 
(ii) a concessão de financiamento à Brazilian Finance & Real Estate e à Brazilian Mortgages 
por meio de operações de capital de giro; 
 
(iii) a concessão de duas cartas fianças à Brazilian Finance & Real Estate; 
 
(iv) serviços de folha de pagamentos e sistema de pagamentos eletrônicos (sispag) e a 
utilização do Bankline Empresa Plus; e 
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(v) prestação de serviços de coordenador em 31 séries de CRI da Securitizadora, que 
corresponde a aproximadamente R$ 2,8 bilhões. 
 
Algumas das ofertas de CRI anteriormente efetuadas pela Securitizadora foram totalmente 
subscritas e integralizadas por instituições pertencentes ao mesmo grupo econômico da 
Itaú Corretora de Valores S.A. 
 
Por fim, destaca-se que (i) não há qualquer relação ou vínculo societário entre a 
Securitizadora e o Agente Escriturador; e (ii) a Securitizadora e o Agente Escriturador não 
possuem quaisquer relações comerciais que possam representar conflitos de interesses 
para os fins da Emissão. 

 
4.6.3.1.4. Relacionamento com os Auditores Independentes 

 
Os Auditores Independentes da Securitizadora não realizaram qualquer revisão especial 
em relação à presente Emissão, sendo a Moore Stephens Lima Lucchesi Auditores 
Independentes e a Price WaterhouseCoopers responsáveis pela auditoria regular das 
demonstrações financeiras da Securitizadora. 
 
Não há qualquer relação ou vínculo societário entre a Securitizadora e seus auditores 
independentes. 
 
4.6.3.1.5. Relacionamento com a Devedora 
 
Além do relacionamento referente à Oferta, a Securitizadora não mantém relacionamento 
com a Devedora. 
 
A Devedora poderá, no futuro, contratar a Securitizadora e/ou sociedades de seu 
conglomerado econômico para a realização de operações comerciais usuais necessárias à 
condução das suas atividades. 
 
Por fim, ressaltamos que não há qualquer relação ou vínculo societário entre a 
Securitizadora e a Devedora ou qualquer outra sociedade dos seus respectivos grupos 
econômicos.  

 
4.6.3.2. Detalhamento do relacionamento entre o Coordenador Líder e os participantes 
da Oferta 
 
4.6.3.2.1. Relacionamento com o Agente Escriturador 

 
O Coordenador Líder e as demais instituições financeiras integrantes de seu conglomerado 
financeiro mantêm relacionamento comercial com o Agente Escriturador e Banco 
Liquidante e seu conglomerado financeiro no curso normal de seus negócios, 
relacionamento este que consiste na realização de diversas operações típicas no mercado 
bancário, incluindo, mas não se limitando, a: (i) troca de Depósitos Interbancários; (ii) 
operações com derivativos; (iii) operações de cessão de crédito e (iv) fianças. 
 
Ainda, cumpre ressaltar que as operações acima não mantêm qualquer relação, nem 
possuem qualquer espécie de vínculo com a presente Emissão. 
 
Por fim, destaca-se que não há qualquer relação ou vínculo societário entre o 
Coordenador Líder e o Agente Escriturador. 
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4.6.3.2.2. Relacionamento com a Pentágono 
 

Além dos serviços relacionados à presente Oferta, o Coordenador Líder não mantém 
relacionamento com o Agente Fiduciário, sendo certo, entretanto, que o Agente Fiduciário 
presta serviços de agente fiduciário em outras operações coordenadas ou intermediadas 
pelo Coordenador Líder. 
 
Ainda, não há qualquer relação ou vínculo societário entre o Coordenador Líder e o Agente 
Fiduciário. 
 
4.7. Assembleia Geral dos Investidores 
 
Os Investidores e Investidores Estrangeiros poderão, a qualquer tempo, reunir-se em 
Assembleia Geral, a fim de deliberarem sobre matéria de interesse da comunhão dos 
Investidores e Investidores Estrangeiros. 

 
4.7.1. Convocação da Assembleia Geral 

 
A Assembleia Geral dos Investidores poderá ser convocada: (i) pelo Agente Fiduciário; (ii) 
pela CVM; (iii) pela Securitizadora; ou (iv) por investidores que representem, no mínimo, 
10% (dez por cento) dos CRI em Circulação. 

 
A Assembleia Geral será convocada mediante edital publicado por 3 (três) vezes, sendo 
que o prazo de antecedência da primeira convocação será de 20 (vinte) dias, no jornal de 
Publicação e instalar-se-á, em primeira convocação, com a presença de Investidores e/ou 
Investidores Estrangeiros que representem, no mínimo, 50% (cinquenta por cento) dos CRI 
em Circulação e, em segunda convocação, com qualquer número, exceto se quórum maior 
não for exigido pela legislação aplicável.  
 
O Agente Fiduciário deverá comparecer a todas as Assembleias Gerais e prestar aos 
Investidores as informações que lhe forem solicitadas. 
 
4.7.2. Presidência da Assembleia Geral 

 
A presidência da Assembleia Geral caberá, de acordo com quem a tenha convocado, 
respectivamente: (i) ao diretor-presidente ou diretor de relações com investidores da 
Securitizadora; (ii) ao representante do Agente Fiduciário; (iii) ao investidor eleito pelos 
Investidores presentes; ou (iv) à pessoa designada pela CVM. 
 
A Securitizadora e/ou os Investidores e/ou Investidores Estrangeiros poderão convocar 
representantes da Securitizadora, ou quaisquer terceiros, para participar das Assembleias 
Gerais, sempre que a presença de qualquer dessas pessoas for relevante para a 
deliberação da ordem do dia. 
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4.7.3. Deliberações da Assembleia Geral  
 
Exceto nos casos listados abaixo, as deliberações em Assembleia Geral serão tomadas por 
66% (sessenta e seis por cento) dos presentes à Assembleia Geral em primeira convocação 
ou por maioria simples dos presentes à Assembleia Geral em segunda convocação.  
 
As deliberações relativas: (i) à alteração das datas de pagamento de principal e juros dos 
CRI; (ii) à alteração da remuneração dos CRI; (iii) à alteração do prazo de vencimento dos 
CRI, (iv) aos eventos de Liquidação do Patrimônio Separado; e (v) aos quóruns de 
deliberação dos Investidores e Investidores Estrangeiros em Assembleia Geral, deverão ser 
aprovadas seja em primeira convocação da Assembleia Geral ou em qualquer convocação 
subsequente, por Investidores e/ou Investidores Estrangeiros que representem 90% 
(noventa por cento) dos CRI em Circulação. 
 
As deliberações acerca da declaração da Liquidação do Patrimônio Separado serão 
tomadas por Investidores que representem 75% (setenta e cinco por cento) dos CRI em 
Circulação. 
 
A deliberação acerca do desdobramento dos CRI será tomada por Investidores que 
representem a maioria simples dos CRI em Circulação. 
 
Cada CRI corresponderá a um voto, sendo admitida a constituição de mandatários, 
observadas as disposições dos §§ 1º e 2º do artigo 126 da Lei nº 6.404/1976. 
 
Para efeito de cálculo de quaisquer dos quóruns de instalação e/ou deliberação da 
Assembleia Geral dos Investidores, serão considerados os CRI em Circulação. Os votos em 
branco também deverão ser excluídos do cálculo do quórum de deliberação da Assembleia 
Geral. 
 
As deliberações tomadas pelos Investidores e/ou Investidores Estrangeiros, observados os 
quóruns estabelecidos no Termo de Securitização, serão existentes, válidas e eficazes 
perante a Securitizadora, bem como obrigarão a todos os Investidores e Investidores 
Estrangeiros. 
 
Independentemente das formalidades previstas em lei e no Termo de Securitização, será 
considerada regularmente instalada a Assembleia Geral dos Investidores a que 
comparecem todos os Investidores e Investidores Estrangeiros, sem prejuízo das 
disposições relacionadas com os quóruns de deliberação estabelecidas no Termo de 
Securitização. 
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5. FATORES DE RISCO 
 
Antes de tomar qualquer decisão de investimento nos CRI, os Investidores deverão 
considerar cuidadosamente, à luz de suas próprias situações financeiras e objetivos de 
investimento, os fatores de risco descritos abaixo, bem como as demais informações 
contidas neste Prospecto e em outros documentos da Oferta, devidamente assessorados 
por seus consultores jurídicos e/ou financeiros, bem como realizar uma análise detida do 
Formulário de Referência da Securitizadora e das Demonstrações Financeiras da Devedora. 
 
Os negócios, situação financeira, ou resultados operacionais da Securitizadora e da 
Devedora podem ser adversa e materialmente afetados por quaisquer dos riscos abaixo 
relacionados. Caso qualquer dos riscos e incertezas aqui descritos se concretize, os 
negócios, a situação financeira, os resultados operacionais da Securitizadora e da 
Devedora, portanto, a capacidade de efetuar o pagamento dos CRI poderão ser afetados 
de forma adversa. 
 
Este Prospecto contém apenas uma descrição resumida dos termos e condições dos CRI e 
das obrigações assumidas pela Devedora, bem como pela Securitizadora no âmbito da 
Oferta. É essencial e indispensável que os Investidores leiam o Termo e compreendam 
integralmente seus termos e condições.  
 
Para os efeitos desta Seção, a afirmação de que um risco, incerteza ou problema poderá 
produzir, poderia produzir ou produziria um “efeito adverso” sobre a Securitizadora e 
sobre a Devedora, significa que o risco, incerteza ou problema poderá, poderia produzir ou 
produziria um efeito adverso sobre os negócios, a posição financeira, a liquidez, os 
resultados das operações ou as perspectivas da Securitizadora e da Devedora, conforme o 
caso, exceto quando houver indicação em contrário ou conforme o contexto requeira o 
contrário. Devem-se entender expressões similares nesta Seção como possuindo também 
significados semelhantes. 
 
Os riscos descritos abaixo não são exaustivos, sendo que outros riscos e incertezas ainda 
não conhecidos ou que hoje sejam considerados imateriais, também poderão ter um efeito 
adverso sobre a Emissão. Na ocorrência de qualquer das hipóteses abaixo, os CRI podem 
não ser pagos ou ser pagos apenas parcialmente. 
 
A leitura deste Prospecto e desta seção não substitui a leitura do Formulário de Referência 
da Emissora, principalmente os fatores de risco descritos nos itens “4.1 – Fatores de Risco” 
e “5.1 – Riscos de Mercado”. 
 
5.1. Fatores de Risco Relacionados ao Brasil e ao Ambiente Macroeconômico 
 
O Governo Federal exerceu e continua exercendo influência significativa sobre a 
economia brasileira. Essa influência, bem como as condições políticas e econômicas 
brasileiras, poderiam afetar adversamente os CRI. 
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O Governo Federal intervém com frequência na economia brasileira e, ocasionalmente, 
faz mudanças significativas nas políticas, normas monetárias, fiscais, creditícias, tarifárias 
e regulamentos. As medidas do Governo Federal para controlar a inflação e implementar 
outras políticas e regulamentos muitas vezes envolvem, entre outras medidas, controles 
de preço e de salário, aumentos nas taxas de juros, mudanças nas políticas fiscais, 
controles de preço, desvalorizações de moeda, controles de capital, limites sobre 
importações, dentre outras. A Securitizadora não possui controle sobre quais medidas ou 
políticas o Governo Federal poderá adotar no futuro. Os negócios, a situação financeira, os 
resultados e o fluxo de caixa da Securitizadora e da Devedora podem ser adversamente 
afetados por mudanças nas políticas ou regulamentação que envolvam ou afetem certos 
fatores, incluindo, mas não se limitando: 
 

 instabilidade econômica e social; 

 inflação; 

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

 eventos diplomáticos adversos; 

 expansão ou contração da economia brasileira, de acordo com as taxas de 
crescimento do PIB; 

 racionamento de energia e aumento no preço de combustíveis; 

 política fiscal, monetária e alterações da legislação tributária; 

 taxas de juros; 

 liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos; 

 desapropriação de propriedades privadas; 

 leis e regulamentos aplicáveis ao setor, inclusive ambientais e sanitários; 

 interpretação de leis trabalhistas e previdenciárias; e 

 outros acontecimentos políticos, diplomáticos, sociais e econômicos que venham a 
ocorrer no Brasil ou que o afetem. 
 

A incerteza quanto à implementação de mudanças por parte do Governo Federal nas 
políticas ou normas que venham a afetar esses ou outros fatores no futuro pode 
contribuir para a incerteza econômica no Brasil e para aumentar a volatilidade do 
mercado brasileiro de valores mobiliários e dos valores mobiliários emitidos no exterior 
por companhias brasileiras. Tais incertezas e outros acontecimentos futuros na economia 
brasileira poderão prejudicar as atividades e os resultados da Securitizadora e da 
Devedora, podendo inclusive ocasionar uma redução ou falta de liquidez para os CRI.  
 
A inflação e os esforços do Governo Federal de combate à inflação podem contribuir 
significativamente para a incerteza econômica no Brasil, podendo prejudicar as 
atividades da Securitizadora e da Devedora, e, portanto, o desempenho financeiro e/ou 
a negociação dos CRI. 
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No passado, o Brasil registrou índices de inflação extremamente altos. A inflação e 
algumas medidas tomadas pelo Governo Federal no intuito de controlá-la, combinadas 
com a especulação sobre eventuais medidas governamentais a serem adotadas, tiveram 
efeito negativo significativo sobre a economia brasileira, contribuindo para a incerteza 
econômica e para o aumento da volatilidade do mercado de valores mobiliários brasileiro. 
Mais recentemente, a taxa anual de inflação medida pelo IGP-M caiu de 20,10% (vinte 
inteiros e dez centésimos por cento) em 1999 para 5,10% (cinco inteiros e dez centésimos 
por cento) em 2011. As medidas do Governo Federal para controle da inflação 
frequentemente têm incluído a manutenção de política monetária restritiva com altas 
taxas de juros, restringindo assim a disponibilidade de crédito e reduzindo o crescimento 
econômico. Como consequência, as taxas de juros têm flutuado de maneira significativa. 
Por exemplo, as metas das taxas de juros oficiais no Brasil no final de 2007, 2008, 2009, 
2010 e 2011 foram de 11,25% (onze inteiros e vinte e cinco centésimos por cento), 13,75% 
(treze inteiros e setenta e cinco centésimos por cento), 8,75% (oito inteiros e setenta e 
cinco centésimos por cento), 10,75% (dez inteiros e setenta e cinco centésimos por cento) 
e 11,00% (onze por cento), respectivamente, conforme estabelecido pelo COPOM. 
 
Futuras medidas do Governo Federal, inclusive redução das taxas de juros, intervenção no 
mercado de câmbio e ações para ajustar ou fixar o valor do Real poderão desencadear um 
efeito material desfavorável sobre a economia brasileira, a Securitizadora e a Devedora. 
Pressões inflacionárias podem levar a medidas de intervenção do Governo Federal sobre a 
economia, incluindo a implementação de políticas governamentais, que podem ter um 
efeito adverso nos negócios, condição financeira e resultados da Securitizadora e da 
Devedora. 
 
A instabilidade cambial pode prejudicar a economia brasileira, bem como os negócios da 
Securitizadora e da Devedora, o que pode resultar em impacto negativo em relação aos 
CRI. 
 
Em decorrência de diversas pressões, a moeda brasileira tem sofrido desvalorizações 
recorrentes com relação ao Dólar e outras moedas ao longo das últimas quatro décadas. 
Durante todo esse período, o Governo Federal implementou diversos planos econômicos 
e utilizou diversas políticas cambiais, incluindo desvalorizações repentinas, 
minidesvalorizações periódicas (durante as quais a frequência dos ajustes variou de diária 
a mensal), sistemas de mercado de câmbio flutuante, controles cambiais e mercado de 
câmbio duplo. De tempos em tempos, houve flutuações significativas da taxa de câmbio 
entre o Real e o Dólar e outras moedas. Por exemplo, o Real desvalorizou 18,70% (dezoito 
inteiros e setenta centésimos por cento) em 2001 e 52,30% (cinquenta e dois inteiros e 
trinta centésimos por cento) em 2002 frente ao Dólar. Embora o Real tenha valorizado 
11,80% (onze inteiros e oitenta centésimos por cento), 8,70% (oito inteiros e setenta 
centésimos por cento) e 17,20% (dezessete inteiros e vinte centésimos por cento) com 
relação ao Dólar em 2005, 2006 e 2007, respectivamente, em 2008, em decorrência do 
agravamento da crise econômica mundial, o Real se desvalorizou 32% (trinta e dois por 
cento) frente ao Dólar. Em 30 de dezembro de 2009, a taxa de câmbio entre o Real e o 
Dólar era de R$1,74 por US$1,00, tendo fechado em R$ 1,6662 por US$1,00, em 31 de 
dezembro de 2010 e R$ 1,8751 por US$1,00 em 30 de dezembro de 2011 (dados obtidos 
no site do Banco Central do Brasil). Não se pode garantir que o Real não sofrerá 
depreciação ou não será desvalorizado em relação ao Dólar novamente, do mesmo modo, 
não se pode assegurar que a desvalorização ou a valorização do Real frente ao Dólar e 
outras moedas não terá um efeito adverso nas atividades da Securitizadora e da 
Devedora. 
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As desvalorizações do Real podem acarretar aumentos das taxas de juros, podendo afetar 
de modo negativo a economia brasileira como um todo, bem como os resultados da 
Securitizadora e da Devedora, podendo impactar o desempenho financeiro, o preço de 
mercado dos CRI de forma negativa. Por outro lado, a valorização do Real frente ao Dólar 
pode levar à deterioração das contas correntes do país e da balança de pagamentos, bem 
como a um enfraquecimento no crescimento do produto interno bruto gerado pela 
exportação. 
 
Acontecimentos e a percepção de riscos em outros países, sobretudo em países de 
economia emergente e nos Estados Unidos, podem prejudicar o preço de mercado dos 
valores mobiliários brasileiros, inclusive da negociação dos CRI, bem como causar um 
impacto negativo nos resultados e condições financeira da Securitizadora e da 
Devedora. 
 
O valor de mercado de valores mobiliários de emissão de companhias brasileiras é 
influenciado, em diferentes graus, pelas condições econômicas e de mercado de outros 
países, inclusive países da América Latina e países de economia emergente. A reação dos 
investidores aos acontecimentos nesses outros países pode causar um efeito adverso 
sobre o valor de mercado dos valores mobiliários de companhias brasileiras, inclusive dos 
CRI. Crises em outros países de economia emergente, incluindo os da América Latina, 
podem afetar 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 de emissão de companhias brasileiras, o que poderia 
prejudicar o preço de mercado dos CRI. 
 
Efeitos da Retração no Nível da Atividade Econômica. 
 
As operações de financiamento imobiliário apresentam historicamente uma correlação 
direta com o desempenho da economia nacional. Eventual retração no nível de atividade 
da economia brasileira, ocasionada seja por crises internas ou crises externas, pode 
acarretar elevação no patamar de inadimplemento de pessoas físicas e jurídicas, inclusive 
da Devedora. 
 
Uma eventual redução do volume de investimentos estrangeiros no País poderá ter 
impacto no balanço de pagamentos, o que poderá forçar o Governo Federal a ter maior 
necessidade de captações de recursos, tanto no mercado doméstico quanto no mercado 
internacional, a taxas de juros mais elevadas. Igualmente, eventual elevação significativa 
nos índices de inflação brasileiros e eventual desaceleração da economia americana 
podem trazer impacto negativo para a economia brasileira e vir a afetar os patamares de 
taxas de juros, elevando despesas com empréstimos já obtidos e custos de novas 
captações de recursos por empresas brasileiras. 
 
Alterações da Política Monetária 
 
O Governo Federal, por meio do Comitê de Política Monetária – 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. 
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Em caso de elevação acentuada das taxas de juros, a economia poderá entrar em 
recessão, 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 a redução da taxa de crescimento da 
economia, afetando adversamente a produção de bens no Brasil, o consumo, a 
quantidade de empregos, a renda dos trabalhadores e, consequentemente, a Devedora e 
sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliários. 
 
Em contrapartida, em caso de redução acentuada das taxas de juros, poderá ocorrer 
elevação da inflação, reduzindo os investimentos em estoque de capital e a taxa de 
crescimento da economia, bem como trazendo efeitos adversos ao país, podendo 
inclusive, afetar a capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliários pela Devedora.  
 
5.2. Fatores de Risco Relacionados ao Setor de Securitização Imobiliária e à 
Securitizadora 
 
5.2.1. Setor de Securitização Imobiliária 
 
Recente Desenvolvimento da Securitização Imobiliária.  
 
A securitização de créditos imobiliários é uma operação recente no Brasil. A Lei nº 
9.514/97, que criou os Certificados de Recebíveis Imobiliários, foi editada em 1997. 
Entretanto, só houve um volume maior de emissões de Certificados de Recebíveis 
Imobiliários nos últimos anos. Além disso, a securitização é uma operação mais complexa 
que outras emissões de valores mobiliários, já que envolve estruturas jurídicas de 
segregação dos riscos da Securitizadora. Dessa forma, por se tratar de um mercado 
recente no Brasil, com aproximadamente dez anos de atuação 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, proferir decisões desfavoráveis aos interesses dos Investidores. 
 
Não existe jurisprudência firmada acerca da securitização. 
 
Toda a arquitetura do modelo financeiro, econômico e jurídico desta Emissão considera 
um conjunto de rigores e obrigações de parte a parte estipuladas através de contratos 
públicos ou privados tendo por diretrizes a legislação em vigor. Entretanto, em razão da 
pouca maturidade e da falta de tradição e jurisprudência no mercado de capitais brasileiro 
no que tange a este tipo de operação financeira, em situações de stress poderá haver 
perdas por parte dos Investidores em razão do dispêndio de tempo e recursos para dar 
efetiva eficácia do arcabouço contratual das operações de securitização. 
 
Fatores de Risco Relacionados à Securitizadora  
 
Os principais fatores de riscos relacionados à Securitizadora estão previstos a seguir. Os 
demais fatores de risco relacionados à Securitizadora, seus controladores, seus acionistas, 
suas controladas, seus investidores e ao seu ramo de atuação estão disponíveis em seu 
Formulário de Referência, nos itens “4. Fatores de Risco” e “5. Riscos de Mercado”, 
incorporado por referência a este prospecto.  
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A Securitizadora pode não ser bem sucedida na consecução de sua estratégia de 
crescimento caso não consiga investir os recursos disponíveis e captados a longo prazo. 
 
É possível que a Securitizadora não consiga manter uma taxa de crescimento no futuro. É 
possível que sua estratégia se mostre parcial ou integralmente incorreta e que, com isso, 
enfrente eventos que possam afetar adversamente os resultados esperados. Estes 
eventos adversos podem incluir: (i) a ausência de desenvolvimento contínuo dos 
mercados imobiliários e de financiamento imobiliário no Brasil; (ii) não ter sucesso ao 
administrar a ampliação das operações no prazo projetado; (iii) não ter êxito na adaptação 
a novas tendências do financiamento imobiliário; e/ou (iv) o aumento da competição no 
mercado de financiamento imobiliário, que pode elevar custos e reduzir lucros. 
 
O crescimento futuro da Securitizadora poderá exigir capital adicional, que poderá não 
estar disponível ou, caso disponível, poderá não estar em condições satisfatórias. 
 
Se os recursos atualmente disponíveis forem insuficientes para financiar suas futuras 
exigências operacionais, a Securitizadora poderá precisar de recursos adicionais, 
proveniente de diferentes fontes de financiamentos, tendo em vista o crescimento e 
desenvolvimento futuros de suas atividades. Não se pode assegurar a disponibilidade de 
capital adicional ou, se disponível, que o mesmo terá condições satisfatórias. A falta de 
acesso a capital adicional em condições satisfatórias pode restringir o crescimento e 
desenvolvimento futuros das atividades, o que poderia vir a prejudicar de maneira 
relevante a situação financeira e os resultados operacionais da Securitizadora. 
 
O sucesso da Securitizadora apoia-se em “pessoas chave”. A perda de membros da alta 
administração, ou a incapacidade de atrair e manter estas pessoas pode ter um efeito 
adverso relevante sobre a Securitizadora. 
 
A capacidade da Securitizadora de manter sua posição competitiva depende em larga 
escala dos serviços da sua alta administração. Não é possível garantir que terá sucesso em 
atrair e manter pessoal qualificado para integrar a alta administração. 
 
Manutenção do Registro de Companhia Aberta 
 
Sua atuação como securitizadora de créditos imobiliários depende da manutenção de seu 
registro de companhia aberta junto à CVM e das respectivas autorizações societárias. Caso 
a Securitizadora não atenda aos requisitos exigidos pela CVM em relação à companhia 
aberta, sua autorização poderá ser suspensa ou mesmo cancelada, afetando assim as suas 
emissões de CRI. 
 
O acionista Controlador da Securitizadora poderá ter interesses conflitantes com os 
interesses de futuros investidores. 
 
Caso a Securitizadora venha a ter outros acionistas controladores e eles votem como um 
único bloco, tais acionistas terão poderes para, dentre outros, eleger a maioria dos 
membros do Conselho de Administração e determinar o resultado das deliberações 
tomadas em assembleia de acionistas, inclusive nas operações com partes relacionadas, 
reorganizações societárias e o pagamento de quaisquer dividendos. O interesse dos 
acionistas controladores, ou de seus eventuais sucessores, poderá diferir dos interesses 
dos demais acionistas da Securitizadora. 
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5.3. Fatores Relativos aos Créditos Imobiliários 
 
Inadimplência da Devedora 
 
A capacidade da Securitizadora de honrar suas obrigações decorrentes dos CRI depende do 
pagamento dos Créditos Imobiliários. Assim, o recebimento integral e tempestivo pelos 
Investidores do montante devido depende do cumprimento pela Devedora, de suas 
obrigações assumidas na Escritura de Emissão de Debêntures em tempo hábil para o 
pagamento dos valores decorrentes dos CRI. 
 
A falha por parte da Securitizadora de cumprir suas respectivas obrigações em pagar os 
CRI, caso a Devedora já tenha pago os Créditos Imobiliários, não dará origem a qualquer 
direito de vencer antecipadamente ou acelerar as Debêntures caso de incumprimento de 
tais obrigações pela Devedora. 
 
Risco da ocorrência de eventos que possam ensejar o inadimplemento ou determinar a 
antecipação, liquidação ou amortização dos Créditos Imobiliários e dos CRI 
 
A ocorrência de evento de vencimento antecipado das Debêntures poderá acarretar o pré-
pagamento dos Créditos Imobiliários e, por consequência, o pré-pagamento parcial ou 
total dos CRI, o que poderá resultar em alteração da expectativa de investimento do 
Investidor. 
 
Risco de concentração e capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliários  
 
O risco de crédito desta operação encontra-se concentrado na Devedora. Desta forma, a 
capacidade de pagamento dos CRI está na capacidade da Devedora de cumprir com suas 
obrigações previstas na Escritura de Emissão de Debêntures Imobiliárias. O 
descumprimento, pela Devedora, da obrigação de pagar os valores devidos em razão das 
Debêntures Imobiliárias poderá implicar no descumprimento do pagamento dos CRI. 
 
No caso de inadimplemento dos Créditos Imobiliários pela Devedora o valor a ser recebido 
pelos Investidores poderá não ser suficiente para reembolsar integralmente o 
investimento realizado, caso as Garantias se revelarem insuficientes ou ineficazes para 
suprir o risco de descumprimento, pela Devedora, de sua obrigação de pagar os valores 
devidos em razão das Debêntures Imobiliárias, a capacidade do Patrimônio Separado de 
honrar suas obrigações no que tange o pagamento dos CRI pela Emissora poderá ser 
negativamente afetada. 
 
Riscos inerentes a emissões em que os imóveis vinculados a Créditos Imobiliários ainda 
não tenham recebido o “habite-se” do órgão administrativo.  
 
As construções dos Imóveis para os quais serão destinados os recursos decorrentes dos CRI 
ainda não estão concluídos, de modo que não receberam os respectivos “habite-se” ou 
documento equivalente por parte das autoridades competentes e até que a construção de 
um Imóvel esteja finalizada e o respectivo “habite-se” ou documento equivalente seja 
obtido para o respectivo Imóvel, a Rede D’Or não poderá exercer suas atividades no 
referido Imóvel. A conclusão dos Imóveis dentro dos prazos previstos e a qualidade da 
mão de obra dependem de certos fatores que estão além do controle da Rede D’Or. 
Ademais, a Rede D’Or pode estar sujeita a custos excedentes para a construção ou, ainda, 
a condições adversas à construção, que poderão aumentar os custos de construção dos 
Imóveis. A ocorrência dos eventos aqui descritos pode afetar os resultados da Rede D’Or e 
sua capacidade de pagamento.  
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5.4. Fatores Relativos à Emissão de CRI 
 
Risco do Quórum de deliberação em assembleia geral de Investidores 
 
As deliberações a serem tomadas em assembleias gerais de Investidores são aprovadas por 
66% (sessenta e seis por cento) dos presentes à assembleia, ressalvados os quóruns 
específicos estabelecidos no Termo de Securitização. O titular de pequena quantidade de 
CRI pode ser obrigado a acatar decisões da maioria, ainda que se manifeste voto 
desfavorável. Não há mecanismos de venda compulsória no caso de dissidência do 
investidor em determinadas matérias submetidas à deliberação em assembleia geral. 
 
Não será emitida Carta de Conforto no âmbito desta Oferta  
 
O Código de Auto Regulação ANBIMA para Ofertas Públicas de Distribuição e Aquisição de 
Valores Mobiliários, de 01 de junho de 2011, prevê a necessidade de manifestação escrita 
por parte dos auditores independentes acerca da consistência das informações financeiras 
constantes deste Prospecto com as demonstrações financeiras publicadas pela 
Securitizadora. 
 
No âmbito desta Emissão não será emitida Carta de Conforto conforme acima descrita. 
Consequentemente, os auditores independentes da Securitizadora não se manifestaram 
sobre a consistência das informações financeiras da Securitizadora constantes deste 
Prospecto. 
 
Baixa Liquidez no Mercado Secundário 
 
Atualmente, 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. Dessa forma, o Investidor 
que adquirir os CRI poderá encontrar dificuldades para negociá-los no mercado 
secundário, devendo estar preparado para manter o investimento nos CRI por todo o prazo 
da Emissão. 
 
Além desse fator, os Investidores poderão encontrar dificuldades na alienação do CRI em 
função de seu elevado valor unitário, o que pode afetar sua liquidez no mercado 
secundário. 
 
Credores Privilegiados 
 
A Medida Provisória nº 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, ainda em vigor, em seu artigo 
76, estabelece que “as normas que estabeleçam a afetação ou a separação, a qualquer 
título, de patrimônio de pessoa física ou jurídica não produzem efeitos com relação aos 
débitos de natureza fiscal, previdenciária ou trabalhista, em especial quanto às garantias e 
aos privilégios que lhes são atribuídos”. Ademais, em seu parágrafo único, ela prevê que 
“desta forma permanecem respondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos bens e 
das rendas do sujeito passivo, seu espólio ou sua massa falida, inclusive os que tenham 
sido objeto de separação ou afetação.” 
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Por força da norma acima citada, os Créditos Imobiliários e os recursos dele decorrentes, 
inclusive as Garantias, não obstante serem objeto do Patrimônio Separado poderão ser 
alcançados por credores fiscais, trabalhistas e previdenciários da Securitizadora e, em 
alguns casos, por credores trabalhistas e previdenciários de pessoas físicas e jurídicas 
pertencentes ao mesmo grupo econômico da Securitizadora, tendo em vista as normas de 
responsabilidade solidária e subsidiária de empresas pertencentes ao mesmo grupo 
econômico existentes em tais casos. Caso isso ocorra, concorrerão os detentores destes 
créditos com os detentores dos CRI, de forma privilegiada, sobre o produto de realização 
dos Créditos Imobiliários, em caso de falência. Nesta hipótese, é possível que Créditos 
Imobiliários não venham a ser suficientes para o pagamento integral dos CRI após o 
pagamento daqueles credores. 
 
Risco Legal  
 
Toda a estrutura de emissão e remuneração dos CRI, em especial a vinculação de toda 
estrutura da Emissão aos Créditos Imobiliários, foi realizada com base em disposições 
legais vigentes atualmente; dessa forma, eventuais restrições de natureza legal ou 
regulatória, que possam vir a ser editadas, podem afetar adversamente a validade da 
constituição e da Emissão ou dos Créditos Imobiliários, podendo gerar perda do capital 
investido pelos detentores dos CRI. 
 
Alterações na legislação tributária do Brasil poderão afetar adversamente os resultados 
operacionais da Emissora. 
 
O Governo Federal regularmente implementa alterações no regime fiscal, que afetam os 
participantes do setor de securitização, a Emissora e seus clientes. Essas alterações 
incluem mudanças nas alíquotas e, ocasionalmente, a cobrança de tributos temporários, 
cuja arrecadação é associada a determinados propósitos governamentais específicos. 
Algumas dessas medidas poderão resultar em aumento da carga tributária da Emissora, 
que poderá, por sua vez, influenciar sua lucratividade e afetar adversamente os preços de 
serviços e seus resultados. Não há garantias de que a Emissora será capaz de manter seus 
preços, o fluxo de caixa de forma a cumprir as obrigações assumidas junto aos investidores 
por meio dos CRI se ocorrerem alterações significativas nos tributos aplicáveis às suas 
operações. 
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6. VISÃO GERAL DO SETOR DE SECURITIZAÇÃO IMOBILIÁRIA 

 
No período de 2004 a 2012 as emissões de CRI apresentaram um significativo crescimento, 
que pode ser explicado pela necessidade de financiamento do setor imobiliário, aliado ao 
fato de tratar-se de uma opção atrativa de investimento. Os gráficos a seguir demonstram 
o mencionado crescimento, indicando o número de emissões e volumes de 1999 até 31 de 
dezembro de 2012, com base em dados extraídos dos websites da CVM e da ANBIMA. 

 
Crescimento do Mercado de Securitização (R$ mil): 

 

 
 

CRI- Market Share da Brazilian Securities até dezembro de 2012: 
 

 

 
Histórico 
 
A securitização de recebíveis teve sua origem nos Estados Unidos em 1970, quando as 
agências governamentais ligadas ao crédito hipotecário promoveram o desenvolvimento 
do mercado de títulos lastreados em hipotecas. 
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Nessa época, os profissionais que atuavam no mercado definiam a securitização como “a 
prática de estruturar e vender investimentos negociáveis de forma que seja distribuído 
amplamente entre diversos investidores um risco que normalmente seria absorvido por um 
só credor”. 
 
O mercado de securitização iniciou-se com a venda de empréstimos hipotecários reunidos 
na forma de pool e garantidos pelo governo. A partir desta experiência, as instituições 
financeiras perceberam as vantagens desta nova técnica financeira, que visava o 
lastreamento de operações com recebíveis comerciais de emissões públicas de 
endividamento. 
 
No Brasil, seu surgimento se deu em um momento histórico peculiar. Na década de 90, 
com as privatizações e a desestatização da economia, aliados a uma maior solidez na 
regulamentação, a negociação de crédito e o gerenciamento de investimentos próprios 
ficaram mais voláteis com a velocidade e a complexidade desse novo cenário. Dessa 
forma, tornou-se necessária a realização de uma reformulação na estrutura societária 
brasileira e uma profissionalização do mercado de capitais que passou a exigir títulos mais 
seguros e garantias mais sólidas nos moldes internacionais. Como consequência, o foco 
para a análise da classificação de riscos passou a ser a segregação de ativos. 
 
Apesar de as primeiras operações terem sido realizadas a partir da década de 90, foi no 
ano de 1997 que diversas companhias utilizaram-se da securitização como parte de sua 
estratégia de financiamento. 
 
A Lei nº 9.514/97 fixou pela primeira vez no Brasil as regras e características de uma 
operação de securitização. 
 
Securitização de Créditos Imobiliários 
 
Nos termos da Lei nº 9.5147/97, securitização de créditos imobiliários é “a operação pela 
qual tais créditos são expressamente vinculados à emissão de uma série de títulos de 
crédito, mediante termo de securitização de créditos, lavrado por uma companhia 
securitizadora”. 
 
A securitização de créditos imobiliários é uma operação que atende, fundamentalmente, 
do ponto de vista dos originadores dos créditos imobiliários, ao objetivo de obtenção de 
uma fonte alternativa de recursos, podendo oferecer vantagens mediante a redução da 
taxa de juros na tomada de empréstimos no mercado financeiro, e gerando fluxo de caixa. 
 
Companhia Securitizadora 
 
A securitização é efetuada por meio de companhias securitizadoras de créditos 
imobiliários, instituições não financeiras, constituídas sob a forma de sociedades por 
ações, que têm como objeto a aquisição e securitização dos créditos e a emissão e 
colocação dos certificados de recebíveis imobiliários no mercado. 
 
Regime Fiduciário 
 
A Lei nº 9.514/97 contemplou a faculdade de adotar-se um mecanismo de segregação 
patrimonial para garantia dos Investidores que venha a adquirir os Certificados de 
Recebíveis Imobiliários emitidos pela companhia securitizadora. Este mecanismo é 
denominado regime fiduciário. 
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O regime fiduciário é uma espécie de garantia que consiste na formação, pelo termo de 
securitização, de patrimônio separado, o qual: (i) não está sujeito a qualquer ação ou 
execução pelos credores da companhia securitizadora por mais privilegiados que sejam, 
mesmo em caso de insolvência, excetuando-se o disposto na MP 2158-35, como 
mencionado no item Fatores de Risco deste Prospecto; (ii) não pode ser objeto de garantia 
de operações da companhia securitizadora; e (iii) é destinado exclusivamente ao 
pagamento dos respectivos certificados de recebíveis imobiliários. Em decorrência da 
afetação desse patrimônio, os titulares dos certificados de recebíveis imobiliários são 
beneficiados na medida em que o risco de crédito do pagamento será, em regra, o risco 
dos devedores dos recebíveis imobiliários, e não o da companhia securitizadora.  
 
Instituído o regime fiduciário, caberá à companhia securitizadora administrar cada 
patrimônio separado, manter registros contábeis independentes em relação a cada um 
deles. Não obstante, a companhia securitizadora responderá com seu patrimônio pelos 
prejuízos que causar por descumprimento de disposição legal ou regulamentar, por 
negligência ou administração temerária ou, ainda, por desvio da finalidade do patrimônio 
separado. 
 
O regime fiduciário é instituído por meio da declaração unilateral da companhia 
securitizadora no respectivo termo de securitização. 
 
Certificados de Recebíveis Imobiliários 
 
O Certificado de Recebíveis Imobiliários é um título de crédito nominativo, de livre 
negociação, lastreado em créditos imobiliários e constitui promessa de pagamento em 
dinheiro. 
 
Trata-se de um título de crédito que se mostra apropriado ao financiamento de longo 
prazo, estando vinculado às condições dos financiamentos contratados com os tomadores, 
além de reunir as condições de eficiência necessárias à concorrência no mercado de 
capitais, ao conjugar a mobilidade e agilidade própria do mercado de valores mobiliários e 
a segurança necessária para garantir os interesses do público investidor. 
 
É considerado um valor mobiliário, característica que lhe foi conferida pela Resolução nº 
2.517, de 29 de junho de 1998 do Conselho Monetário Nacional. 
 
Somente podem ser emitidos por companhias securitizadoras e seu registro e negociação 
são realizados por meio dos sistemas centralizados de custódia e liquidação financeira de 
títulos privados. 
 
Oferta Pública de Certificados de Recebíveis Imobiliários 
 
Até fins de 2004, a emissão de CRI era regulada pela Instrução CVM nº 284, de 24 de julho 
de 1998 (“Instrução CVM 284”), primeiro normativo sobre securitização de recebíveis 
imobiliários editado pela CVM. De acordo com a Instrução CVM 284, somente era possível 
a distribuição de CRI cujo valor nominal fosse igual ou superior a R$ 300.000,00 (trezentos 
mil reais). 
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Em 30 de dezembro de 2004 a CVM editou a Instrução CVM 414, sendo ampliado o rol de 
possíveis investidores, pois não foi estipulado valor nominal mínimo para o(s) CRI. A 
Instrução CVM 414 revogou a Instrução CVM 284, passando a regular a oferta pública de 
distribuição de certificados de recebíveis imobiliários e o registro de companhia aberta das 
companhias securitizadoras. De acordo com a Instrução CVM 414, somente poderá ser 
iniciada uma oferta pública de certificados de recebíveis imobiliários se o registro de 
companhia aberta da securitizadora estiver atualizado e após a concessão do registro pela 
CVM. 
 
Dentre as disposições da Instrução CVM 414, com alterações dispostas na Instrução CVM 
429 e 443 acerca da oferta pública, destacam-se as seguintes: 
 

 nas distribuições de certificados de recebíveis imobiliários com valor 
nominal unitário inferior a R$ 300.000,00 (trezentos mil reais), exige a 
instrução que os créditos que lastreiam a Emissão (a) estejam sob regime 
fiduciário; (b) sejam originados de Imóveis com “Habite-se” concedido pelo 
órgão administrativo competente e, além disso, deve ser respeitado o limite 
máximo de 0,5% (cinco centésimos por cento) dos créditos por devedor; 

 
 se os créditos lastro dos certificados de recebíveis imobiliários forem 

decorrentes da aquisição ou promessa de aquisição de unidade imobiliária 
vinculadas às incorporações objeto de financiamento, para que seja 
concedido o registro deverá ser comprovada a constituição de patrimônio 
de afetação a que faz referência a Lei nº 4.591, de 16 de dezembro de 1964; 

 
 é facultada a obtenção do registro provisório para a distribuição dos 

certificados de recebíveis imobiliários se o seu valor nominal unitário for 
igual ou superior a R$ 300.000,00 (trezentos mil reais). O pedido de registro 
definitivo deverá ser formulado até o 30º (trigésimo) dia do mês 
subsequente ao da concessão do registro provisório;  

 
 é facultado o desdobramento dos certificados de recebíveis imobiliários 

decorridos 18 (dezoito) meses após a data do encerramento da oferta, de 
modo que o valor nominal unitário dos certificados de recebíveis 
imobiliários passe a ser inferior a R$ 300.000,00 (trezentos mil reais), desde 
que observados os requisitos da Instrução CVM 414. 

 
Os créditos imobiliários que lastreiam a Emissão de CRI deverão observar o limite máximo 
de 20% (vinte por cento) por devedor. O percentual de 20% (vinte por cento) poderá ser 
excedido quando o devedor: (i) tenha registro de companhia aberta; (ii) seja instituição 
financeira ou equiparada; ou (iii) seja sociedade empresarial que tenha suas 
demonstrações financeiras relativas ao exercício social imediatamente anterior à data de 
Emissão do CRI elaboradas em conformidade com o disposto na Lei nº 6.404, de 15 de 
dezembro de 1976, e auditadas por auditor independente registrado na CVM, ressalvado o 
disposto no § 4º. 
 
Poderá ser dispensada a apresentação das demonstrações financeiras acima mencionadas 
relacionadas aos CRI que: (i) sejam objeto de oferta pública de distribuição que tenha 
como público destinatário exclusivamente sociedades integrantes do mesmo grupo 
econômico, e seus respectivos administradores, sendo vedada a negociação dos CRI no 
mercado secundário; ou (ii) possuam valor unitário igual ou superior a R$ 1.000.000,00 
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(um milhão de reais), e sejam objeto de oferta pública destinada à subscrição por não mais 
do que 20 (vinte) investidores. 
 
A oferta pública de distribuição de CRI será realizada com observância do disposto na 
Instrução CVM 400, sendo dispensada a participação de instituição intermediária nas 
ofertas públicas de distribuição de CRI para captação de importância não superior a R$ 
30.000.000,00 (trinta mil reais), ou que atendam ao disposto nos incisos I ou II do § 4º do 
artigo 5º da Instrução CVM 414. 
 
A oferta pública de CRI poderá ainda ser realizada com esforços restritos, em observância 
ao disposto na Instrução CVM 476, sendo automaticamente dispensada do registro de 
distribuição, exclusivamente destinada a Investidores Qualificados e necessariamente 
intermediadas por integrantes do sistema de distribuição de valores mobiliários. Nas 
ofertas distribuídas com esforços restritos será admitida a procura de 50 (cinquenta) 
Investidores Qualificados e os valores mobiliários ofertados deverão ser subscritos ou 
adquiridos por, no máximo, 20 (vinte) Investidores Qualificados. 
 
Termo de Securitização de Créditos 
 
A Emissão dos Certificados de Recebíveis Imobiliários é realizada por meio de termo de 
securitização de créditos, que vincula os respectivos créditos imobiliários à série de títulos 
emitidos pela securitizadora. O termo de securitização é firmado pela securitizadora e o 
agente fiduciário, e deverá conter todas as características dos créditos, incluindo a 
identificação do devedor, o valor nominal dos Certificados de Recebíveis Imobiliários, os 
Imóveis a que os Créditos estejam vinculados, espécie de garantia, se for o caso, dentre 
outras. 
 
Para os créditos imobiliários que sejam objetos de regime fiduciário, e que forem 
representados por CCI, o Termo de Securitização deverá ser registrado na Instituição 
Custodiante. 
 
Tratamento Tributário Aplicável às Securitizadoras 
 
As companhias securitizadoras estão sujeitas à tributação pelo Imposto de Renda Pessoa 
Jurídica – IRPJ (alíquota básica de 15% (quinze por cento), mais adicional de 10% (dez por 
cento) sobre a parcela do lucro que exceder a R$ 240.000.00 (duzentos e quarenta mil 
reais) no ano), Contribuição Social sobre o Lucro Líquido – CSLL (9% (nove por cento)), 
Contribuição ao Programa de Integração Social – PIS (0,65% (sessenta e cinco centésimos 
por cento)) e Contribuição para o Financiamento da Seguridade Social – COFINS (4% 
(quatro por cento)), nos termos da Lei nº 9.718, 27 de novembro de 1998, artigo 3º, §§ 5º 
a 9º, da Lei nº 10.833, de 29 de dezembro de 2003, artigo 10, I, e da Lei nº 10.684, de 30 
de maio de 2003, artigo 18. 
 
Pelo disposto no artigo 3º, §8º da Lei nº 9.718, de 27 de novembro de 1998, com redação 
dada pelo artigo 2º da MP 2.158-35, as companhias securitizadoras podem deduzir as 
despesas da captação da base de cálculo do PIS e da COFINS. Assim, as securitizadoras 
apuram as citadas contribuições de forma semelhante às instituições financeiras, ou seja, 
pelo conceito de spread. 
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7. SUMÁRIO DA SECURITIZADORA 

 
ESTE SUMÁRIO É APENAS UM RESUMO DAS INFORMAÇÕES DA SECURITIZADORA. AS 
INFORMAÇÕES COMPLETAS SOBRE A SECURITIZADORA ESTÃO NO SEU FORMULÁRIO DE 
REFERÊNCIA. LEIA-O ANTES DE ACEITAR A OFERTA. 
 
O Formulário de Referência da Securitizadora está disponível para consulta perante a CVM 
(www.cvm.gov.br) e a BM&FBOVESPA (www.bmfbovespa.com.br). 
 
Caminho de Acesso ao Formulário de Referência: 
 

1. www.cvm.gov.br 
2. Acesso Rápido 
3. Selecionar: ITR, DFP, IAN, IPE, FC. FR e outras 

informações 
4. Consultar por Brazilian Securities 
5. Selecionar a opção: Formulário de Referência 
6. Consultar 

 
As Demonstrações Financeiras Padronizadas (DFP), bem como as Informações 
Trimestrais (ITR), encontram-se disponíveis para consulta no site da Securitizadora, 
através do link: 
 

www.bfre.com.br/braziliansecurities/pt/demonstracoes-financeiras 

 
7.1. Informações da Securitizadora  
 
O presente sumário contém informações gerais sobre as atividades da Securitizadora, de 
modo que não contempla todas as informações que os Investidores devem considerar 
antes de investir nos CRI. O Investidor deve também ler o Prospecto como um todo, 
incluindo as informações contidas na Seção “Fatores de Risco” e as demonstrações 
financeiras da Securitizadora anexas a este Prospecto, antes de tomar uma decisão de 
investimento. 
 
A Securitizadora é uma das empresas da holding Brazilian Finance & Real Estate, composta 
ainda pelas empresas Brazilian Mortgages e BM Sua Casa todas concebidas para 
proporcionar ao mercado soluções financeiras que fomentem o setor imobiliário.  
 
Criada em 2000, com o objetivo de desenvolver o mercado brasileiro de securitização 
imobiliária, a Securitizadora possui como atividade principal a aquisição de recebíveis 
imobiliários e emissão de CRI. O seu objetivo é a integração do mercado de capitais com 
as operações de crédito do mercado imobiliário. 
 
Adicionalmente, a Securitizadora adquire créditos de incorporadoras imobiliárias, bancos, 
companhias hipotecárias, shopping centers, empresas corporativas e fundos de 
investimento imobiliários para utilizá-los em securitizações de recebíveis imobiliários.  
 

http://www.bmfbovespa.com.br/
http://www.cvm.gov.br/
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Os cinco principais Fatores de Risco sobre a Securitizadora são:  
 
A Securitizadora pode não ser bem sucedida na consecução de sua estratégia de 
crescimento caso não consiga investir os recursos disponíveis e captados a longo prazo. 
 
É possível que a Securitizadora não consiga manter uma taxa de crescimento no futuro. É 
possível que sua estratégia se mostre parcial ou integralmente incorreta e que, com isso, 
enfrente eventos que possam afetar adversamente os resultados esperados. Estes 
eventos adversos podem incluir: (i) a ausência de desenvolvimento contínuo dos 
mercados imobiliários e de financiamento imobiliário no Brasil; (ii) não ter sucesso ao 
administrar a ampliação das operações no prazo projetado; (iii) não ter êxito na adaptação 
a novas tendências do financiamento imobiliário; e/ou (iv) o aumento da competição no 
mercado de financiamento imobiliário, que pode elevar custos e reduzir lucros. 
 
O crescimento futuro da Securitizadora poderá exigir capital adicional, que poderá não 
estar disponível ou, caso disponível, poderá não estar em condições satisfatórias. 
 
Se os recursos atualmente disponíveis forem insuficientes para financiar suas futuras 
exigências operacionais, a Securitizadora poderá precisar de recursos adicionais, 
proveniente de diferentes fontes de financiamentos, tendo em vista o crescimento e 
desenvolvimento futuros de suas atividades. Não se pode assegurar a disponibilidade de 
capital adicional ou, se disponível, que o mesmo terá condições satisfatórias. A falta de 
acesso a capital adicional em condições satisfatórias pode restringir o crescimento e 
desenvolvimento futuros das atividades, o que poderia vir a prejudicar de maneira 
relevante a situação financeira e os resultados operacionais da Securitizadora. 
 
O sucesso da Securitizadora apoia-se em “pessoas chave”. A perda de membros da alta 
administração, ou a incapacidade de atrair e manter estas pessoas pode ter um efeito 
adverso relevante sobre a Securitizadora. 
 
A capacidade da Securitizadora de manter sua posição competitiva depende em larga 
escala dos serviços da sua alta administração. Não é possível garantir que terá sucesso em 
atrair e manter pessoal qualificado para integrar a alta administração. 
 
Manutenção do Registro de Companhia Aberta 
 
Sua atuação como securitizadora de créditos imobiliários depende da manutenção de seu 
registro de companhia aberta junto à CVM e das respectivas autorizações societárias. Caso 
a Securitizadora não atenda aos requisitos exigidos pela CVM em relação à companhia 
aberta, sua autorização poderá ser suspensa ou mesmo cancelada, afetando assim as suas 
emissões de CRI. 
 
O acionista Controlador da Securitizadora poderá ter interesses conflitantes com os 
interesses de futuros investidores. 
 
Caso a Securitizadora venha a ter outros acionistas controladores e eles votem como um 
único bloco, tais acionistas terão poderes para, dentre outros, eleger a maioria dos 
membros do Conselho de Administração e determinar o resultado das deliberações 
tomadas em assembleia de acionistas, inclusive nas operações com partes relacionadas, 
reorganizações societárias e o pagamento de quaisquer dividendos. O interesse dos 
acionistas controladores, ou de seus eventuais sucessores, poderá diferir dos interesses 
dos demais acionistas da Securitizadora. 
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7.2. Descrição do Capital Social e Principais Acionistas da Securitizadora 
 
7.2.1. Geral 
 
Atualmente o capital social totalmente subscrito e integralizado da Securitizadora é de R$ 
100.228.651,54 (cem milhões, duzentos e vinte e oito mil, seiscentos e cinquenta e um 
reais e cinquenta e quatro centavos), representado por 45.845.987 (quarenta e cinco 
milhões, oitocentas e quarenta e cinco mil e novecentas e oitenta e sete) ações 
nominativas ordinárias. A tabela a seguir apresenta os acionistas da Securitizadora e de 
suas empresas controladoras.  
 
Controlador direto: Brazilian Finance & Real Estate S.A. 
 
Controladores indiretos: Ourinvest Real Estate Holding S.A. e Banco Panamericano S.A. 
 

Ourinvest Real Estate Holding S.A. 
   

Capital Social Subscrito: 
 

R$ 897.543.054,30 

CNPJ: 07.951.440/0001-73 
Av. Paulista, 1728 - 2º andar - São Paulo - SP - 

CEP 01310-919 
   

Integralizado: 
 

R$ 897.543.054,30 

         

Acionistas CPF/CNPJ Qtde ações ON % Ações ON 
Qtde ações 

PN % Ações PN 
Qtde ações 

TOTAL % Ações TOTAL ENTRADA 

Banco Panamericano S.A. 59.285.411/0001-13 140.471.039 100,000000% 29.113.171 100,000000% 169.584.210 100,000000% 19/07/12 

         
Total................................................................... 140.471.039 100,00000% 29.113.171 100,00000% 169.584.210 100,00000% 

  
Brazilian Finance & Real Estate S.A. 

   
Capital Social Subscrito: R$ 554.055.020,39 

   

CNPJ: 02.762.113/0001-50 

Av. Paulista, 1374, 15º 
andar, Bela Vista, São Paulo - 

SP - CEP 01310-100 
   

Integralizado: R$ 554.055.020,39 
   

           

Acionistas CPF/CNPJ 

Qtde 
ações 

ON % Ações ON 

Qtde 
ações 
PNA % Ações PNA 

Qtde ações 
PNB % Ações PNB 

Qtde 
ações 
TOTAL % Ações TOTAL ENTRADA 

Ourinvest Real Estate 
Holding S.A. 07.951.440/0001-73 314 100,0000000% 418 100,0000000% 191 100,0000000% 923 100,0000000% 02/04/07 

Total................................................................... 314 100,00000% 418 100,00000% 191 100,00000% 923 100,000000% 
  

Brazilian Securites Cia de Securitização       
Capital 
Social  Subscrito: R$ 100.228.651,54   

CNPJ: 
03.767.538/0001-14 

Av. Paulista, 1374 - 10º andar, Bela 
Vista - São Paulo - SP - CEP 01310-100       Integralizado: R$ 100.228.651,54   

  
      

    

Acionistas CPF/CNPJ Qtde ações ON % Ações ON 
Qtde ações 

PN 
% Ações 

PN 
Qtde ações 

TOTAL % Ações TOTAL ENTRADA 

Brazilian Finance & 
Real Estate S.A. 02.762.113/0001-50 45.845.984 99,99999% - 0,00% 45.845.984 99,99999% 19/04/02 
Ourinvest Real Estate 
Holding S.A. 07.951.440/0001-73 3 0,000007% - 0,00% 3 0,000007% 19/07/12 

Total...................................................................        45.845.987  100,00000% 0,00000% 0,00% 45.845.987 100,00000% 
  

A última alteração ocorreu em 19 de julho de 2012.  
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7.3. Informações sobre Títulos e Valores Mobiliários Emitidos pela Securitizadora 
 
A Securitizadora já procedeu à emissão de 293 séries de Certificados de Recebíveis 
Imobiliários, totalizando o valor de R$ 10.931.741.453,67 (dez bilhões, novecentos e trinta 
e um milhões, setecentos e quarenta e um mil, quatrocentos e cinquenta e três reais e 
sessenta e sete centavos). 
 
As principais características de cada uma destas emissões podem ser verificadas no seu 
Formulário de Referência, disponível para consulta junto à CVM em www.cvm.gov.br e à 
BM&FBovespa em www.bmfbovespa.com.br. 
 
7.4. Informações Complementares  
 
7.4.1. Registro de Companhia Aberta  
 
No momento do registro da Emissão a Brazilian Securities Companhia de Securitização, 
encontra-se com o seu registro de companhia aberta junto à CVM devidamente 
atualizado. 
 
7.4.2. Auditores da Securitizadora  
 
Exercícios referentes aos anos de 2008 e 2009 e 2010 foram auditados pela Moore 
Stephens do Brasil S.A, já o exercício de 2011 foi auditado pela PricewaterHouseCoopers 
Auditores Independentes. 
 

http://www.bmfbovespa.com.br/
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8. INFORMAÇÕES CADASTRAIS DA SECURITIZADORA 
 
Identificação da Securitizadora Brazilian Securities Companhia de Securitização, 

inscrita no CNPJ/MF sob o nº 03.767.538/0001-14. 
 
Registro na CVM Registro de companhia aberta perante a CVM, 

concedido sob nº 01.875-9 (código CVM), em 04 
de setembro de 2000. 

 
Sede Avenida Paulista, nº 1.374, 10º andar, CEP 01.310-

916, Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo. 
 
Diretoria de Relações com Investidores O Sr. Willy Otto Jordan Neto é o responsável por 

esta Diretoria e pode ser contatado por meio do 
telefone (11) 3264-5100 ou do email 
ri_bs@panamericano.com.br. 

 
Auditores Independentes PricewaterhouseCoopers Auditores 

Independentes  
 
Jornais nos quais divulga informações As informações referentes à Securitizadora são 

divulgadas no DCI - Diário Comércio, Indústria & 
Serviço (SP) e Diário Oficial do Estado de São 
Paulo (SP). 

 
Site na Internet www.bfre.com.br/braziliansecurities As 

informações constantes do site da Securitizadora 
na internet não são partes integrantes neste 
Prospecto e não são nele inseridos por referência.  

 

mailto:ri_bs@panamericano.com.br
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9. DESTINAÇÃO DOS RECURSOS 
INVESTIMENTO NO SETOR DE FINANCIAMENTOS IMOBILIÁRIOS 

 
Os CRI poderão ter sua colocação realizada total ou parcialmente. Na hipótese de 
colocação parcial, a Oferta poderá ser mantida desde que observado o Montante Mínimo, 
devendo a Securitizadora cancelar os CRI não colocados. 
 
Os recursos obtidos com a distribuição dos CRI serão utilizados para realizar o pagamento 
previsto no Contrato de Cessão, de forma a possibilitar a integralização das Debêntures 
Imobiliárias subscritas pelo BTG Pactual.  
 
Por sua vez, os recursos obtidos pela Devedora com a emissão das Debêntures 
Imobiliárias, as quais observam as regras previstas no artigo 1º da Lei nº 12.431/11, serão 
utilizados para a aquisição e/ou edificação dos Imóveis pela Devedora, conforme detalhes 
a seguir.  
 

Identificação do Projeto: Aquisição de terreno – Itaim 

Nº da Matrícula: 11.341, 81.308, 81.310, 81.333 e 87.808 

Cartório de Registro de Imóveis: 4º Oficial de Registro de Imóveis de São Paulo 

Endereço 
Rua Dr. Alceu C. Rodrigues, 173, 165 e s/n, Vila 
Nova Conceição, SP 

Data de Início nov/12 

Data de Conclusão jun/13 

Atual fase do projeto Pagamento de Entrada 

Volume de Recursos do Projeto R$ 30 milhões 

Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos 
financeiros do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  
Identificação do Projeto: 

Edificação e expansão da unidade hospitalar - 
Itaim 

Nº da Matrícula: 
174.624, 75.474, 52.714, 158.254, 24.264, 24.265, 
102.477, 58.906 e 8.627 

Cartório de Registro de Imóveis: 4º Oficial de Registro de Imóveis de São Paulo 

Endereço 
Rua Desembargador A. Valim, 104, 112, 118, 128, 
132, 142, 144, 152, 158 - Vila Nova Conceição - SP 

Data de Início mai/13 

Data de Conclusão out/15 

Atual fase do projeto Inicial 

Volume de Recursos do Projeto R$ 70 milhões 
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Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos 
financeiros do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Copa Star 

Nº da Matrícula: 114.139 

Cartório de Registro de Imóveis: 5º ofício de Registro de Imóveis do Rio de Janeiro 

Endereço Rua Joseph Bloch, nº 30, Copacabana, Rio de 
Janeiro 

Data de Início jun/12 

Data de Conclusão set/14 

Atual fase do projeto Fundações 

Volume de Recursos do Projeto R$ 77,5 milhões 

Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos 
financeiros do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Barra Star 

Nº da Matrícula: 352.391 

Cartório de Registro de Imóveis: 9º Ofício de Registro de Imóveis do Rio de Janeiro 

Endereço Av. Nelson Mufarrej, Lote 1, Quadra 1 PAL 47.433, 
Barra da Tijuca, RJ 

Data de Início fev/13 

Data de Conclusão ago/15 

Atual fase do projeto Inicial 

Volume de Recursos do Projeto R$ 183 milhões 

Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos 
financeiros do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Bangu 

Nº da Matrícula: 67.248, 183.041, 19428, 19.438, 113.230, 183.040 

Cartório de Registro de Imóveis: 4º Ofício de Registro de Imóveis do Rio de Janeiro 

Endereço Rua Francisco Real 752, 762, 772 e 792; 2) Rua 
Tupiassú, 287 e Lote 2 - Bangu - Rio de Janeiro 

Data de Início mar/13 
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Data de Conclusão jan/14 

Atual fase do projeto Inicial 

Volume de Recursos do Projeto R$ 5 milhões 

Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos 
financeiros do projeto. 

Aprox. 3% 

  Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - São Caetano 

Nº da Matrícula: 38.518 

Cartório de Registro de Imóveis: 2º Oficial de Registro de Imóveis de São Paulo 

Endereço Av. Nelson Braido com Rua Barão de Mauá, s/n, 
São Caetano do Sul 

Data de Início jul/13 

Data de Conclusão jan/16 

Atual fase do projeto Inicial 

Volume de Recursos do Projeto R$ 80 milhões 

Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos 
financeiros do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Prontolinda 

Nº da Matrícula: 27.870 e 12.974 

Cartório de Registro de Imóveis: 1º Ofício de Notas e Registro Geral de Imóveis de 
Olinda 

Endereço Av. Dr. José Augusto Moreira, 777 e 787 - Casa 
Caiada - Olinda/PE 

Data de Início jan/12 

Data de Conclusão jul/13 

Atual fase do projeto Instalação e Revestimento 50% 

Volume de Recursos do Projeto R$ 6 milhões 

Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos 
financeiros do projeto. 

Aprox. 3% 

  Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Esperança 

Nº da Matrícula: 47.469 
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Cartório de Registro de Imóveis: 2º Ofício de Recife 

Endereço Rua Francisco Alves, QD 4 Lote 16-A, Ilha do Leite, 
CEP: 50.070-490, Recife-PE. 

Data de Início mar/13 

Data de Conclusão jan/14 

Atual fase do projeto Inicial 

Volume de Recursos do Projeto R$ 10 milhões 

Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos 
financeiros do projeto. 

Aprox. 5% 

  Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Quinta D'Or 

Nº da Matrícula: 61.135, 7.191, 71.773, 78.101, 116.847, 116.846 e 
85343 

Cartório de Registro de Imóveis: 11º Ofício de Notas do Rio de Janeiro 

Endereço 
1) Rua Almirante Baltazar, 205, 265, 383/435, 
481, 489 e Lote 1 PA 41.210; 2) Rua José Eugênio 
nº 34 - São Cristóvão, Rio de Janeiro 

Data de Início jan/14 

Data de Conclusão nov/14 

Atual fase do projeto Inicial 

Volume de Recursos do Projeto R$ 10 milhões 

Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos 
financeiros do projeto. 

Aprox. 5% 

  Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Macaé 

Nº da Matrícula: 32.240 

Cartório de Registro de Imóveis: 2º Ofício de Macaé 

Endereço Lote S1, Macaé, RJ 

Data de Início jul/14 

Data de Conclusão jul/16 

Atual fase do projeto Inicial 

Volume de Recursos do Projeto R$ 30 milhões 
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Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos 
financeiros do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  Identificação do Projeto: Aquisição - Terreno Macaé 

Nº da Matrícula: 32.240 

Cartório de Registro de Imóveis: 2º Ofício de Macaé 

Endereço Lote S1, Macaé, RJ 

Data de Início nov/12 

Data de Conclusão nov/13 

Atual fase do projeto Pagamento da segunda parcela do preço 

Volume de Recursos do Projeto R$ 21,06 milhões 

Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos 
financeiros do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Vivalle 

Nº da Matrícula: 105.145, 125.620, 125.621, 105.143, 105.142, 
202.712 e  

Cartório de Registro de Imóveis: 1º Cartório de Registro de Imóveis de São José 
dos Campos 

Endereço 
1) Avenida Lineu de Campos, 995; 2) "Glebas A e 
B", destacada da Fazenda Liberdade, bairro do 
Serimbura; 3) Av. Lineu de Moura, fundos, s/n 

Data de Início jan/13 

Data de Conclusão jun/15 

Atual fase do projeto Inicial 

Volume de Recursos do Projeto R$ 45 milhões 

Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos 
financeiros do projeto. 

Aprox. 10,5% 

 
Os percentuais dos recursos da Oferta alocados para cada um dos projetos acima 
identificados são valores estimados e estão sujeitos a alterações conforme a conveniência, 
oportunidade e condições de mercado para a realização dos investimentos em cada uma 
dos projetos. 
 
A atividade de securitização representa, de forma geral, medida de incentivo e fomento ao 
crescimento do mercado de financiamentos imobiliários em geral, em consonância com o 
escopo da Lei nº 9.514/97. 
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10. DECLARAÇÕES 
 
10.1. Declaração da Securitizadora 
 
A Securitizadora declara, nos termos do artigo 56 da Instrução CVM 400 e do item 15 do 
Anexo III da Instrução CVM 414, exclusivamente para os fins do processo de registro da 
presente Oferta perante a CVM, que: 
 

(i)  verificou a legalidade e a ausência de vícios na presente operação; 
(ii)  este Prospecto e o Termo de Securitização contêm as informações 
relevantes necessárias dos CRI, da Securitizadora e suas atividades, situação 
econômico-financeira, os riscos inerentes à sua atividade e quaisquer outras 
informações relevantes, sendo tais informações verdadeiras, consistentes, corretas e 
suficientes; 
(iii) este Prospecto foi elaborado de acordo com as normas pertinentes, 
incluindo, mas não se limitando, a Instrução CVM 400 e a Instrução CVM 414; 
(iv) as informações prestadas por ocasião do registro da Oferta, do 
arquivamento do Prospecto, bem como aquelas fornecidas ao mercado durante a 
Oferta, respectivamente, são e serão verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes 
para permitir aos investidores uma tomada de decisão fundamentada a respeito da 
Oferta; e 
(v)  é responsável pela veracidade, consistência, qualidade e suficiência das 
informações prestadas por ocasião do registro e fornecidas ao mercado durante a 
distribuição. 

 
10.2. Declaração do Agente Fiduciário 
 
O Agente Fiduciário declara, nos termos dos artigos 10 e 12, incisos V e IX, da Instrução 
CVM 28 e do item 15 do anexo III da Instrução CVM 414, exclusivamente para os fins do 
processo de registro da Oferta na CVM, que verificou em conjunto com a Securitizadora a 
legalidade e a ausência de vícios da operação e tomou todas as cautelas e agiu com 
elevados padrões de diligência para assegurar que:  
 

(i)  as garantias concedidas no âmbito da Oferta foram regularmente 
constituídas, observada a manutenção de sua suficiência e exequibilidade;  
(ii)  verificou a legalidade e ausência de vícios da operação, além da veracidade, 
consistência, correção e suficiência das informações prestadas pelo ofertante no 
Prospecto e no Termo de Securitização; e 
(iii)  não se encontra em nenhuma das situações de conflito de interesse 
previstas no artigo 10 da Instrução CVM 28. 

 
10.3. Declaração do Coordenador Líder  
 
O Coordenador Líder declara, nos termos do artigo 56 da Instrução CVM 400 e do item 15 
do Anexo III da Instrução CVM 414, exclusivamente para os fins do processo de registro da 
presente Oferta perante a CVM, que: 
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(i)  tomou todas as cautelas e agiu com elevados padrões de diligência para 
assegurar que: (a) as informações prestadas pela Emissora neste Prospecto, na data de 
sua divulgação, são verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes, permitindo aos 
investidores uma tomada de decisão fundamentada a respeito da Oferta; e (b) as 
informações prestadas ao mercado, durante todo o prazo da Oferta, que integram este 
Prospecto, são suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de decisão 
fundamentada a respeito da Oferta; 
(ii)  o Prospecto contém, na data de sua divulgação, as informações relevantes 
necessárias ao conhecimento pelos investidores da Oferta, dos CRI, da Securitizadora, 
suas atividades, situação econômico-financeira, os riscos inerentes à sua atividade e 
outras informações relevantes; 
(iii) este Prospecto foi elaborado de acordo com as normas pertinentes, 
incluindo, mas não se limitando, a Instrução CVM nº 400/03. 
(iv) para todos os fins e efeitos, verificou a legalidade e a ausência de vícios da 
operação, além de ter agido com diligência para assegurar a veracidade, a 
consistência, a correção e a suficiência das informações prestadas pela Emissora no 
Termo de Securitização de Créditos Imobiliários e no Prospecto. 
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11. DOCUMENTOS E INFORMAÇÕES INCORPORADOS  
A ESTE PROSPECTO POR REFERÊNCIA 

 
As informações referentes à situação financeira da Securitizadora e outras informações a 
ela relativas, tais como histórico, atividades, estrutura organizacional, propriedades, 
plantas e equipamentos, composição do capital social, administração, recursos humanos, 
processos judiciais, administrativos e arbitrais e as informações exigidas no Anexo III-A da 
Instrução CVM 400, bem como: (a) a informação acerca da adesão ou não da 
Securitizadora, por qualquer meio, a padrões internacionais relativos à proteção 
ambiental, incluindo referência específica ao ato ou documento de adesão; (b) as 
informações acerca das políticas de responsabilidade social, patrocínio e incentivo 
cultural, adotadas pela Securitizadora, assim como dos principais projetos desenvolvidos 
nessas áreas ou nos quais participe; (c) a descrição dos negócios com empresas ou 
pessoas relacionadas com a Securitizadora, assim entendidos os negócios realizados com 
os respectivos controladores, bem como com empresas ligadas, coligadas, sujeitas a 
controle comum ou que integrem o mesmo grupo econômico da Securitizadora; (d) a 
descrição detalhada das práticas de governança corporativa recomendadas no Código de 
Melhores Práticas de Governança Corporativa publicado pelo IBGC - Instituto Brasileiro de 
Governança Corporativa, adotadas pela Securitizadora ou por seus controladores, caso a 
Securitizadora não adote tais práticas; e (e) análise e comentários da Administração sobre 
as demonstrações financeiras da Securitizadora, nos termos solicitados pelo parágrafo 
primeiro do artigo 9º do Código ANBIMA de Regulação e Melhores Práticas para as 
Ofertas Públicas de Distribuição e Aquisição de Valores Mobiliários, podem ser 
encontradas no Formulário de Referência, elaborado nos termos da Instrução CVM 480, 
que se encontra disponível para consulta no seguinte website:  

 

 www.cvm.gov.br (neste website, acessar “Cias abertas e estrangeiras”, clicar em 
“ITR, DFP, IAN, IPE e outras informações”, buscar por “Brazilian Securities”, clicar 
em “Brazilian Securities Cia de Securitização” e selecionar “Formulário de 
Referência”). 
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12. VISÃO GERAL DA REDE D’OR 
 
12.1. Visão Geral 
 

 
 



 

100 

12.2. Linha Do Tempo 
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12.3. Estrutura Societária Da Rede D’Or 
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12.4. Destaques Dos Investimentos 
 
Perspectivas positivas para o Setor no Brasil 
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Posição de Liderança 
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Posição Estratégica dos Ativos 
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Elevados Padrões de Qualidade Reconhecidos 
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Desempenho Operacional e Financeiro 
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12.5. Hospitais De Referência 
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13. SUMÁRIO DA REDE D’OR 

 
13.1. Informações da Rede D’Or 
 
O presente sumário contém dados complementares às informações constantes do item 12 
e seguintes, acima, sobre as atividades e própria estrutura da Devedora. No entanto, estas 
informações não contemplam todos os pontos que os Investidores e Investidores 
Estrangeiros devem considerar antes de investir nos CRI. O Investidor e Investidor 
Estrangeiro deve também ler o Prospecto como um todo, incluindo as informações 
contidas na Seção “Fatores de Risco” e as demonstrações financeiras da Devedora anexas 
a este Prospecto, antes de tomar uma decisão de investimento. 
 
A Rede D’Or São Luiz S.A., anteriormente denominada Hospital Maternidade São Luiz S.A., 
com sede na Rua Francisco Marengo, 1.312, na Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo 
(conjuntamente com as subsidiárias “Grupo”), tem por objetivo a prestação de serviços 
hospitalares, oferecendo conceitos de assistência e hotelaria, criando centros médicos e 
de diagnósticos, e gerando experiência e conhecimentos médicos.  
 
Atuando nos Estados do Rio de Janeiro, São Paulo, Pernambuco e no Distrito Federal, o 
Grupo opera com 26 (vinte e seis) hospitais próprios, além de 1 (um) hospital sob gestão e 
3 (três) em fase de construção, além de clínicas de tratamento oncológicos e radioterapia. 
 
Em 1998, a primeira unidade hospitalar, Hospital Barra D’Or, foi inaugurada, introduzindo 
novos conceitos de arquitetura e hotelaria hospitalar. Em 2000 foi inaugurado o Hospital 
Copa D’Or, e em 2001 o Hospital Quinta D’Or. A partir de 2004 iniciou parcerias 
estratégicas com outros hospitais, aumentando a amplitude de atuação e alcançando 
outras áreas do Rio de Janeiro. Em 2007 começou a operar, também mediante parcerias e 
aquisições, no Estado de Pernambuco. Em 2010, importantes passos foram dados no 
mercado de São Paulo, com as aquisições do Hospital Brasil, em Santo André, do Hospital 
Assunção, em São Bernardo, e na capital, do Hospital São Luiz, que possui três unidades.  
 
Complementarmente, durante o exercício de 2010, a Devedora também adquiriu 
participação adicional (50%) no Hospital Rio de Janeiro e no Hospital Prontolinda, 
passando a deter 100% (cem por cento) de participação nestas empresas.  
 
Em 2011, a Devedora continuou com seu processo de expansão com a aquisição da Vivalle 
Serviços de Saúde, hospital em São José dos Campos, interior de São Paulo, e ainda a 
aquisição do Centro Hospitalar São Marcos, em Recife. Adicionalmente, durante o 
exercício de 2011, a Devedora deu importante passo no aumento da abrangência de seus 
serviços com investimentos em clínicas de tratamento de oncologia e em clínicas de 
radioterapia.  
 
Em 2012, a Devedora adquiriu 2 (dois) grupos hospitalares, sendo 1 (um) em São Paulo 
compostos pelos hospitais Nossa Senhora de Lourdes e Hospital da Criança, e 1 (um) em 
Brasília, composto pelos hospitais Santa Luzia e Hospital do Coração, aumentando assim a 
sua rede de hospitais e expandindo o mercado de atuação com a entrada no Distrito 
Federal. 
 
A Administração está envidando todos os esforços no sentido de reforçar a estrutura de 
capital da Devedora e maximizar sua liquidez. Há um empenho substancial da 
Administração em fomentar em base gradativa, e de maneira sustentada, os resultados e 
a lucratividade para os próximos exercícios. 
Os principais Fatores de Risco sobre a Devedora são:  
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O atual nível de alavancagem financeira da Devedora pode afetar adversamente suas 
atividades. 
 
Em 30 de setembro de 2012, o endividamento total da Devedora era aproximadamente 
de R$3.360.000.000,00 (três bilhões e trezentos e sessenta milhões de reais). A Devedora 
pode não ser capaz de gerar caixa suficiente para realizar o pagamento de todas as nossas 
dívidas e pode não ser capaz de refinanciar as suas dívidas em condições favoráveis ou 
captar recursos adicionais para financiar suas operações quando necessário. A Devedora 
está exposta ao risco de aumento das taxas de juros em relação às dívidas atreladas a 
taxas juros variáveis e pode não ser capaz de reagir adequadamente às mudanças da 
economia. 
 
Se a Devedora não for capaz de pagar todas as suas dívidas ou refinanciá-la com boas 
condições, pode ser forçada a tomar outras medidas para cumprir as obrigações das 
dívidas, o que poderá afetar adversamente suas atividades.  
 
Riscos Relacionados aos Negócios da Devedora 
 
Os hospitais da Devedora enfrentam a concorrência por pacientes de outros hospitais e 
prestadores de cuidados de saúde.  
 
A Devedora enfrenta concorrência na captação de pacientes por suas unidades de 
atendimento, na contratação com planos privados de saúde e na manutenção do 
reconhecimento de suas marcas. No mercado brasileiro de assistência à saúde e de 
serviços médico, pacientes cobertos por planos privados de saúde geralmente podem 
escolher as empresas prestadoras de saúde, com os quais os seus planos privados de 
saúde tenham contrato. Se a Devedora não for capaz de manter e até incrementar a 
fidelidade às suas marcas, pode vir a perder participação de mercado e o resultado de 
suas operações poderá ser adversamente afetado. 
 
Se a Devedora não for capaz de manter e negociar contratos favoráveis com planos de 
saúde, a sua receita pode ser reduzida. 
 
A maior parte da receita operacional bruta da Devedora vem de pagamentos feitos por 
planos privados de saúde que têm uma parcela significativa de mercado, dando a eles um 
considerável poder de barganha na negociação dos contratos. Os contratos com planos 
privados de saúde têm prazo indeterminado e geralmente podem ser rescindidos por 
qualquer das partes após uma notificação prévia de trinta dias, sem nenhuma penalidade. 
A perda de um ou mais destes clientes significativos poderá afetar adversamente a receita 
operacional bruta e o resultado das operações da Devedora. 
 
Adicionalmente, o pagamento dos serviços de saúde prestados por meio de plano de 
saúde privados estão sujeitos a procedimentos de análises por estes planos, o que pode 
tomar um prazo longo e afetar adversamente o fluxo de caixa da Devedora. Em alguns 
casos, o pagamento pelos serviços prestados pela Devedora pode ser indeferido pelo 
plano de saúde mesmo que o tratamento tenha sido realizado, uma vez que a Devedora é 
obrigada por lei a fornecer tal tratamento, o que pode afetar adversamente seus 
resultados. 
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O desempenho da Devedora depende da sua capacidade de recrutar e reter médicos de 
qualidade, outros profissionais da área da saúde e da área administrativa. 
 
O sucesso dos hospitais da Devedora depende, em parte, do número e da qualificação dos 
seus médicos assim como de demais profissionais da área de saúde e a Devedora pode 
não ser capaz de reter tais profissionais. Além disso, a Devedora pode encontrar 
dificuldades para atrair um número adequado de médicos e outros profissionais da saúde. 
Uma incapacidade de recrutar médicos pode prejudicar os negócios e resultados 
operacionais da Devedora.  
 
Adicionalmente, a Devedora depende muito das habilidades, experiência e esforços do 
pessoal chave da sua gestão e a perda de um ou mais dos seus principais executivos ou de 
uma parte significativa de sua administração pode comprometer a gestão dos hospitais e 
poderia enfraquecer a eficiência na prestação de serviços de saúde, o que poderia 
prejudicar os negócios da Devedora.  
 
Eventuais problemas no sistema de tecnologia da informação da Devedora poderão 
aumentar o tempo necessário para o processamento das cobranças, a realização dos 
atendimentos, para o processamento dos exames e poderá causar a perda de dados de 
pacientes. 
 
As operações da Devedora dependem, em parte, do desempenho do seu sistema de 
tecnologia da informação bem como de seu funcionamento contínuo e ininterrupto.  
 
O sistema de cobranças da Devedora é realizado por meio eletrônico e informatizado. 
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, nos seus 
negócios, condição financeira e nos resultados de suas operações. 
 
Litígios relacionados a responsabilidade civil profissional da Devedora podem ter um 
impacto adverso na base de pacientes e na reputação da Devedora. 
 
De um modo geral, prestadores de serviços relacionados à execução de serviços médicos 
estão sujeitos a processos judiciais nos quais se alega negligência ou imprudência, dentre 
outros casos de imputação de responsabilidade civil profissional. Esses processos podem 
envolver quantias substanciais a título de indenização. Qualquer litígio em que a 
responsabilidade civil da Devedora seja invocada também pode afetar adversamente a 
reputação da Devedora e, em consequência, sua base de pacientes.  
 
A Devedora não conta com seguro de responsabilidade civil profissional contra estes 
riscos. Uma série de litígios relacionados a questões de responsabilidade civil profissional 
poderia ser onerosa para o caixa da Devedora, e as provisões podem não ser suficientes 
para atender a eventuais condenações, além de afetar significativamente a reputação da 
Devedora e levar a uma diminuição no volume de pacientes e, consequentemente, 
prejudicar os resultados da Devedora. 
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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 da Devedora 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 esfera administrativa, 
incluindo ações cíveis, trabalhistas e tributárias. Algumas das ações envolvem montantes 
significativos. Não é possível garantir que a Devedora não será parte em novos processos 
administrativos e judiciais de natureza cível, tributária e trabalhista. 
 
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 tem chance de perda provável. No entanto, a Devedora não pode 
assegurar que não sofrerá condenações nos processos judiciais e administrativos em que a 
chance de perda é considerada possível ou remota pelos seus assessores jurídicos 
externos e, caso isso venha a ocorrer, não pode garantir que suas provisões serão 
suficientes para o pagamento de tais condenações. 
 
Futuras ações ou procedimentos administrativos poderão afetar a Devedora 
adversamente. 
 
Sem prejuízo de mudanças nas normas administrativas a que está sujeita, que venham a 
impedir ou modificar licenças, autorizações, concessões ou contratos de natureza pública 
do nosso interesse, poderemos ainda vir a ser partes em futuros processos na esfera 
judicial ou na esfera administrativa por parte de autoridades administrativas, objetivando 
embargos de obra ou impedindo, de alguma forma, o desenvolvimento normal de nossas 
atividades. Além disso, mudanças no posicionamento da administração pública federal, 
estadual ou municipal poderão nos afetar, seja nos exigindo documentos, certidões ou 
licenças novas, bem como cancelando ou modificando licenças existentes. 
 
Os avanços tecnológicos podem aumentar os custos e podem tornar obsoletos alguns 
dos serviços da Devedora. 
 
O negócio da Devedora está continuamente sujeito a avanços tecnológicos, bem como à 
introdução de novos produtos. O sucesso da Devedora depende significativamente da 
associação de suas marcas aos tratamentos e aos diagnósticos da mais alta qualidade e de 
última geração. É possível que a Devedora tenha que realizar dispêndios consideráveis na 
aquisição de equipamentos de última geração para manter seu nível de competitividade, 
sendo que tais aumentos nos custos podem afetar adversamente seus negócios e o 
resultado de suas operações. Adicionalmente, a Devedora pode não ser capaz de repassar 
estes aumentos nos custos aos clientes o que poderia afetar adversamente os resultados. 
 
O descumprimento da legislação federal, estadual e municipal bem como da 
regulamentação de diversos órgãos governamentais, pode levar a Devedora a incorrer 
em penalidades 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 aquelas relativas à ANVISA, 
licenças de funcionamento, proteção ambiental, ao bem estar, à segurança do trabalho, à 
coleta, ao manuseio, transporte e descarte de amostras para exames médicos (inclusive 
de sangue), bem como de resíduos contaminantes e de materiais radioativos. Ademais, 
existem requisitos relacionados à segurança no trabalho para empregados ligados à 
saúde. Esta regulamentação, entre outras coisas, demanda a execução de controles de 
segurança no trabalho e roupas e equipamentos protetores designadas para minimizar e 
exposição e a transmissão de doenças infecto-contagiosas. 
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Um eventual descumprimento das normas aplicáveis poderá acarretar, entre outras 
consequências, a perda de licenças necessárias para a condução de seus negócios, assim 
como a aplicação de multas e penalidades que poderão ter um efeito material adverso 
sobre os negócios. 
  
Adicionalmente, a observância de novas obrigações e determinações legais poderia 
acarretar custos adicionais sobre o resultado de suas operações. 
 
Quaisquer aquisições, investimentos ou reestruturações que a Devedora venha a realizar 
poderão não ser lucrativos e/ou poderão não ser aprovadas pelo CADE, que também 
poderá impor condições onerosas para a aprovação. 
 
A negociação de potenciais aquisições ou investimentos, bem como a integração de 
empresas, serviços ou produtos adquiridos ou desenvolvidos em conjunto, poderá resultar 
em desvio substancial e demandar um esforço considerável dos recursos administrativos 
da Devedora. Mesmo que a Devedora consiga identificar metas de aquisição adequadas, 
ela pode não ser capaz de concluir as aquisições ou de obter financiamento necessário 
para essas aquisições em termos considerados favoráveis. As aquisições podem resultar 
em emissões potencialmente dilutivas de títulos de participação, contração ou assunção 
de dívidas e passivos contingentes, amortização de certos ativos intangíveis identificáveis, 
baixas contábeis e outras despesas relativas à aquisição. 
 
A Devedora pode não ser capaz de obter os benefícios previstos nas aquisições, em razão 
de fatores operacionais ou da dificuldade em integrar as aquisições aos nossos negócios já 
existentes. Pode ter dificuldade com a integração de outros empregados; de novos 
prestadores de serviços; de outros planos de saúde; de sistemas de informações, e de 
políticas contábeis, inclusive as que exigem alto grau de discernimento ou complexos 
processos de avaliação, como estimativas de reclamações médicas incorridas, mas não 
relatadas, contabilização de ágio, ativos intangíveis e remuneração com base em ações. 
 
Além disso, o CADE pode vir a não aprovar futuras aquisições ou pode, ainda, impor 
condições onerosas para a aprovação dessas aquisições, como por exemplo, a venda de 
parte das operações, restrições às operações ou ao uso de determinadas marcas, o que 
pode vir a afetar adversamente os resultados das operações e condição financeira da 
Devedora. Atualmente a Devedora encontra-se em processo de negociação com o CADE 
na tentativa de celebrar um acordo para preservar a operação de compra de cinco 
hospitais e dois centros radiológicos no Distrito Federal (“Grupo Santa Lúcia”). A 
Procuradoria Geral do CADE propôs uma medida cautelar para que não seja consumada a 
compra, pela Devedora, de participações diretas ou indiretas no capital social do Grupo 
Santa Lúcia. A medida cautelar visa garantir que a Devedora mantenha a administração 
dos seus estabelecimentos separada, até que seja concluída a analise do CADE referente 
às aquisições da Devedora em Brasília (Ato de Concentração nº 08700.004150/2012-59). 
 
Por todas as questões acima mencionadas, a Devedora pode não ser capaz de 
implementar com êxito sua estratégia de aquisições. 
 
Alterações na legislação tributária e supervisão pelas autoridades fiscais podem ter um 
efeito adverso em seus negócios. 
 
13.2. Descrição do Capital Social e Principais Acionistas da Rede D’Or 
 
Atualmente o capital social totalmente subscrito e integralizado da Rede D’Or é de R$ 
43.318.000,00 (quarenta e três milhões, trezentos e dezoito mil reais), representado por 
244.462.461 (duzentas e quarenta e quatro milhões, quatrocentas e sessenta e duas mil e 
quatrocentas e sessenta e uma) ações nominativas ordinárias. A tabela a seguir apresenta 
os acionistas da Devedora com participação superior a 5% (cinco por cento) do capital 
social.  
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Controlador: Jorge Neval Moll Filho 
 

Nome  Ações % 
Jorge Neval Moll Filho 194.629.684,00 78,8125% 

Alice Junqueira Moll 26.025.827,00 10,5388% 

Minoritários 9.089.527,00 3,6807% 
Tesouraria 17.207.699,00 6,9680% 

 
13.3. Informações sobre Títulos e Valores Mobiliários Emitidos pela Devedora 
 
Segue abaixo informação a respeito das demais emissões de debêntures realizadas pela 
Devedora: 
 
Debêntures Data da 

Emissão 
Valor (R$) Forma 

(escritural) 
Espécie (tipo 
de garantia) 

Prazo Vencimento Taxa 

HMSL11 20/04/2011 1.000.000.000,00  Simples Garantia Real 7 anos 20/04/2018 2,30% + CDI 
HMSL12 28/10/2011 100.000.000,00  Simples Quirografária 5,2 anos 16/01/2017 2,00% + CDI 
RDSL13 29/12/2011 650.000.000,00  Simples Flutuante 6,9 anos 10/12/2018 2,30% + CDI 
RDSL14 05/09/2012 800.000.000,00 Simples Garantia Real 7 anos 10/08/2019 2,40% + CDI 

 



 

121 

14. SUMÁRIO DO BTG PACTUAL 
 
O BTG Pactual é uma instituição financeira devidamente autorizada pelo Banco Central do 
Brasil, constituída na forma de sociedade por ações, atuando como banco múltiplo, em 
conjunto com suas controladas, oferece uma ampla seleção de serviços personalizados, 
que variam desde asset management a planejamento de corporate finance até art 
banking (consultoria em investimento em obras de arte). Na área de investment bank, o 
BTG Pactual presta serviços para diversos clientes em todo o mundo, incluindo empresas, 
governos, hedge funds, patrocinadores financeiros, empresas de private equity, bancos, 
corretoras e gestores de ativos. 
 
O Pactual foi criado em 1983, no Rio de Janeiro, como uma distribuidora de títulos e 
valores mobiliários. Em 1989, tornou-se um banco múltiplo, abriu escritório em São Paulo 
e iniciou sua atuação internacional. Em 1998, expandiu suas atividades para um banco de 
investimento full service. Entre os anos de 2000 e 2009, o Pactual realizou 109 ofertas 
públicas de ações, segundo ranking da ECM Analytics, com um volume aproximadamente 
de US$ 22,23 bilhões. 
 
Em 2006, o UBS A.G., instituição global de serviços financeiros, e o Banco Pactual S.A. 
associaram-se para criar o Banco UBS Pactual S.A., com foco principal na área de pesquisa, 
finanças corporativas, mercado de capitais, fusões e aquisições, gestão de fortunas 
(wealth management), gestão de recursos de terceiros e de fundos de investimento (asset 
management) e sales & trading. O Banco UBS Pactual S.A. possuía, no Brasil, escritórios 
em São Paulo, Rio de Janeiro, Recife, Belo Horizonte e Porto Alegre. 
 
Em 2008, André Esteves, que comandou a área de Renda Fixa, Moedas e Commodities do 
UBS A.G., foi diretor-presidente (chief executive officer) do UBS para América Latina e 
diretor-presidente do Banco Pactual S.A.; Pérsio Arida, ex-presidente do Banco Central; e 
um grupo de ex-sócios seniores do Banco Pactual S.A. e diretores do UBS criaram a BTG, 
uma empresa global de investimentos com mais de 100 profissionais e escritórios em São 
Paulo, Rio de Janeiro, Londres, Nova York e Hong Kong. 
 
Em abril de 2009, o BTG anunciou a aquisição de 100% das ações do Banco UBS Pactual 
S.A. Nesta data, a BTG administrava US$ 1,4 bilhão em ativos próprios e de terceiros. O 
Banco BTG Pactual S.A. possui escritórios em quatro continentes: Ásia, América do Sul, 
América do Norte e Europa. Sua atuação se dá em três áreas distintas: atividades de banco 
de investimento (investment bank), gestão de recursos de terceiros (asset management) e 
gestão de fortunas (wealth management). 
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15. SUMÁRIO DA XP INVESTIMENTOS 
 
Fundada em 2001, a XP proporciona o acesso dos seus clientes a uma gama de produtos e 
serviços financeiros em um único provedor, por meio das suas principais divisões de 
negócio: Corretora de Valores, Gestão de Recursos de Terceiros, Corretagem de Seguros, 
Finanças Corporativas e Educação Financeira. 
 
No ano de 2007, a XP criou a XP Educação, que fornece os cursos de investimentos para 
seus alunos e potenciais clientes, fez a aquisição da AmericaInvest, corretora situada no 
RJ, e lançou a área institucional da corretora e a XP Corretora. 
 
Em 2008, a XP conquistou o primeiro lugar no Ranking Assessor na BM&FBOVESPA, e foi a 
primeira corretora a lançar um fundo de capital protegido. Ademais, a XP se consolidou 
como a instituição financeira que mais cresceu no mercado brasileiro. 
 
Em 2009, a XP Educação, por meio de seus cursos de educação financeira, atingiu a marca 
de 100.000 alunos. 
 
Em 2010, a XP recebeu um aporte de capital do fundo de private equity Actis no valor de 
R$100 milhões, destinados à viabilização do crescimento acelerado da corretora como um 
todo. A Actis não tem, nem terá, envolvimento algum com a gestão da empresa. 
 
Em 2011, a XP Finanças foi criada, braço da XP Investimentos com o intuito de contribuir 
para o desenvolvimento do mercado de renda fixa no Brasil. 
 
Como resultado de sua estratégia, atualmente, a XP é reconhecida pela presença no 
varejo, sendo líder nesse segmento (mais de 100.000 clientes), bem como líder no ranking 
geral das corretoras independentes do País em 2010, segundo a BM&FBOVESPA. 
Capacitou mais de 200.000 alunos e vem se destacando pelo acesso facilitado do 
investidor ao mercado, por meio de seus 250 escritórios afiliados e mais de 2.500 
assessores de investimentos, posicionando-se em 1º lugar no ranking de assessores da 
BM&FBOVESPA. 
 
A XP está entre as 25 companhias vencedoras do prêmio “As Empresas Mais Inovadoras 
do Brasil em 2009”, promovido pela revista Época Negócios, em parceria com o Fórum de 
Inovação da FGV-Eaesp, sendo a única corretora premiada, e integra, ainda, o ranking das 
25 melhores empresas para se trabalhar no estado do Rio de Janeiro, segundo pesquisa 
realizada em 2009 e 2010 pelo Great Place to Work Institute (GTW), em parceria com a 
Associação Brasileira de Recursos Humanos (ABRH-RJ). 
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ANEXO I

•  Estatuto Social Atualizado da Securitizadora
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ANEXO II

•  Cópia da Ata da Securitizadora que aprova a Emissão
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ANEXO III

•  Cópia da Declaração da Securitizadora nos termos do artigo 56  
da Instrução CVM 400, declarando, igualmente, a regularidade  

do registro de companhia aberta da Securitizadora
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ANEXO IV

•  Cópia da Declaração da Securitizadora nos termos do item 15  
do anexo III da Instrução CVM 414
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ANEXO V

•  Cópia da Declaração do Coordenador Líder nos termos do  
artigo 56 da Instrução CVM 400
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ANEXO VI

•  Cópia da Declaração do Coordenador Líder nos termos do item 15  
do anexo III da Instrução CVM 414



160

(Esta página foi intencionalmente deixada em branco)



161 



162

(Esta página foi intencionalmente deixada em branco)



163 

ANEXO VII

•  Cópia da Declaração Instituição Custodiante da Escritura de Emissão de CCI  
nos termos do parágrafo  único do artigo 23 da Lei nº 10.931/2004  

atestando, ainda, o registro do Termo de Securitização
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ANEXO VIII

•  Cópia da Declaração do Agente Fiduciário nos termos do artigo 12 da Instrução CVM 28  
e do item 15 do anexo II da Instrução CVM 414
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ANEXO IX

•  Cópia do Termo de Securitização
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TERMO DE SECURITIZAÇÃO DE CRÉDITOS IMOBILIÁRIOS 

 

 

CERTIFICADOS DE RECEBÍVEIS IMOBILIÁRIOS  

SÉRIE 2.013-289 DA 1ª EMISSÃO DA 

 

 

BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAÇÃO 

Companhia Aberta 

CNPJ/MF nº 03.767.538/0001-14 
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TERMO DE SECURITIZAÇÃO DE CRÉDITOS IMOBILIÁRIOS 

 

I – PARTES 

 

Pelo presente instrumento particular, as partes: 

 

BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAÇÃO, companhia aberta, com sede na Cidade 

de São Paulo, no Estado de São Paulo, na Avenida Paulista, nº 1.374, 10º andar, inscrita no 

CNPJ/MF sob o nº 03.767.538/0001-14, neste ato representada na forma do seu Estatuto Social 

(adiante designada simplesmente como “Securitizadora”); 

 

PENTÁGONO S.A. DISTRIBUIDORA DE TÍTULOS E VALORES MOBILIÁRIOS, sociedade com sede no 

município do Rio de Janeiro, no Estado do Rio de Janeiro, na Avenida das Américas, nº 4200, Bloco 

4, Sala 514, CEP 22640-102, inscrita no CNPJ/MF sob o nº 17.343.682/0001-38, neste ato 

representada na forma de seu Estatuto Social (adiante designado simplesmente como “Agente 

Fiduciário”).  

 

Firmam o presente “Termo de Securitização de Créditos Imobiliários” (“Termo”), para vincular os 

Créditos Imobiliários representados pela CCI, ambos abaixo definidos, aos Certificados de 

Recebíveis Imobiliários da Série 2.013-289 da 1ª Emissão da Brazilian Securities Companhia de 

Securitização, de acordo com o artigo 8º da Lei nº 9.514, de 20 de novembro de 1997, conforme 

alterada, a Instrução CVM nº 400, de 29 de dezembro de 2003, e demais disposições legais 

aplicáveis e as cláusulas abaixo redigidas.  

 

II – CLÁUSULAS 

 

CLÁUSULA PRIMEIRA - DEFINIÇÕES 

 

1.1. Definições: Para os fins deste Termo, adotam-se as seguintes definições, sem prejuízo 

daquelas que forem estabelecidas no corpo do presente: 
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“Agência de Rating”:  A Standard & Poor’s, divisão da Mcgraw-Hill Interamericana do 

Brasil Ltda., agência de classificação de risco com atuação no 

mercado brasileiro; 

“Agente de Colocação 

Internacional: 

BTG Pactual US Capital LLC; 

“Agente Escriturador”: Itaú Corretora de Valores S.A., com sede na cidade de São Paulo, 

Estado de São Paulo, com sede na Rua Brigadeiro Faria Lima, nº 

3.400 – 10º andar, São Paulo, SP, inscrita no CNPJ sob o nº 

61.194.353/0001-64, ou quem vier a sucedê-lo; 

“Agente Fiduciário” e 

“Instituição Custodiante”: 

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

acima qualificada; 

“Amortização Antecipada”: A amortização antecipada dos CRI, conforme definida no item 

6.1 deste Termo;  

“ANBIMA”: ANBIMA – Associação Brasileira das Entidades dos Mercados 

Financeiro e de Capitais; 

“Aprovação da Emissão”: No Termo de Securitização estão dispostas as condições da 

presente Emissão, aprovadas pelos diretores da Securitizadora, 

atuando dentro da atribuição e competência de seus cargos 

conforme estabelecido no seu estatuto social, observados os 

limites da ata de reunião do conselho de administração da 

Securitizadora. Na Data de Emissão, a Securitizadora já procedeu 

à emissão de 293 séries de Certificados de Recebíveis 

Imobiliários, totalizando o valor de R$ 10.931.741.453,67 (dez 

bilhões, novecentos e trinta e um milhões, setecentos e quarenta 

e um mil, quatrocentos e cinquenta e três reais e sessenta e sete 

centavos). Poderá ocorrer alterações no montante total emitido 

pela Securitizadora na medida em que novas séries de CRI forem 
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sendo emitidas; 

“Ata de Reunião do Conselho 

de Administração da 

Securitizadora”: 

Ata de Reunião do Conselho de Administração da Securitizadora 

realizada em 10 de janeiro de 2011, que deliberou a respeito do 

volume máximo de emissões de CRI, em R$ 15.000.000.000,00 

(quinze bilhões de reais) pela Securitizadora, de maneira 

genérica para todas as suas emissões uma vez que a emissão de 

CRI é a atividade fim da Securitizadora; 

“Atualização Monetária”: Atualização monetária do Valor Nominal Unitário dos CRI 

calculado com base na variação do IPCA/IBGE nos termos do 

item 5.1.; 

“BM&FBOVESPA”: A BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros; 

“Boletim de Subscrição das 

Debêntures Imobiliárias”: 

O Boletim de Subscrição das Debêntures Imobiliárias; 

“Boletim de Subscrição dos 

CRI”: 

O Boletim de Subscrição dos CRI; 

“CCI”: Cédula de Crédito Imobiliário integral, emitida pelo BTG Pactual, 

sem garantia real imobiliária, sob a forma escritural, 

representativa dos Créditos Imobiliários que tiverem sido 

subscritos por ela; 

“Certificado de Recebíveis 

Imobiliários” ou “CRI”:  

Os Certificados de Recebíveis Imobiliários da Série 2.013-289 da 

1ª Emissão da Securitizadora com lastro nos Créditos Imobiliários 

representados pela CCI conforme descrito neste Termo, 

observado o disposto na Lei nº 9.514/97, na Resolução do 

Conselho Monetário Nacional nº 2.517 de 29 de junho de 1998 e 

na Instrução CVM nº 414; 

“CETIP”: CETIP S.A. – Mercados Organizados, instituição devidamente 

autorizada pelo Banco Central do Brasil para a prestação de 
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serviços de custódia escritural de ativos e liquidação financeira, 

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

na Avenida República do Chile, nº 230, 11º andar; 

“CMN”: Conselho Monetário Nacional; 

“Condição Suspensiva”: A integralização das Debêntures Imobiliárias está condicionada, 

na forma do artigo 125 do Código Civil, à efetiva subscrição e 

integralização de cada um dos CRI, na proporção das subscrições 

e integralizações verificadas no âmbito da Oferta dos CRI. A 

Condição Suspensiva poderá ser implementada com relação a 

cada uma das Debêntures Imobiliárias, individualmente, na 

medida em que cada um dos CRI forem subscritos e 

integralizados; 

“Código Civil”: Lei nº 10.406, de 10 de janeiro de 2002, conforme alterada; 

“Conta Centralizadora”: Conta corrente nº 01196-4, mantida na Agência 0910, do Banco 

Itaú Unibanco S.A., de titularidade da Securitizadora e integrante 

do Patrimônio Separado, na qual os Créditos Imobiliários e os 

recursos destinados ao pagamento dos CRI e custos da Operação 

serão mantidos; 

“Contrato de Cessão”: Contrato de Cessão de Créditos Imobiliários celebrado entre a 

Securitizadora e o BTG Pactual, por meio do qual o BTG Pactual 

cedeu à Securitizadora os Créditos Imobiliários representados 

pela CCI;  

“Contrato de Colocação 

Internacional”: 

Contrato de Colocação Internacional (Placement Agency 

Agreement), a ser celebrado entre a Securitizadora e o Agente de 

Colocação Internacional; 

“Contrato de Distribuição”: Contrato de Distribuição Pública Primária, sob Regime de 

Melhores Esforços dos Certificados de Recebíveis Imobiliários da 

Série 2.013-289 da 1ª Emissão da Brazilian Securities Companhia 
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de Securitização, celebrado em 04 de março de 2013, entre a 

Securitizadora, o Coordenador Líder, o Coordenador Contratado 

e a Devedora, para distribuição dos CRI; 

“Coordenador Contratado” ou 

“XP”: 

A XP Investimentos Corretora de Câmbio, Títulos e Valores 

Mobiliários S.A., instituição financeira, com sede na Cidade do 

Rio de Janeiro e no Estado do Rio de Janeiro, na Avenida das 

Américas, nº 3.434, inscrita no CNPJ/MF sob o nº 

02.332.886/0001-04;  

“Coordenador Líder” ou “BTG 

Pactual”: 

Banco BTG Pactual S.A., instituição financeira com sede na Praia 

de Botafogo, n° 501, 5º ao 7º andares, na cidade do Rio de 

Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, inscrito no CNPJ/MF sob o n° 

30.306.294/0001-45, e com escritório na Avenida Brigadeiro 

Faria Lima, nº 3.477, 10º a 15º andares, na Cidade de São Paulo, 

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

30.306.294/0002-26;  

“Créditos Imobiliários”: A totalidade dos créditos imobiliários representados pela CCI; 

“CRI em Circulação”: Todos os CRI subscritos e integralizados, excluídos aqueles 

mantidos em tesouraria pela própria Securitizadora, pela Rede 

D’Or São Luiz S.A, seus respectivos controladores e controladas, 

direta ou indiretamente, bem como os respectivos 

administradores; 

“CVM”: Comissão de Valores Mobiliários; 

“Data da Primeira 

Integralização”: 

Data em que venha a ocorrer a primeira integralização dos CRI; 

“Data de Emissão”: É o dia 15 de março de 2013; 

“Debêntures Imobiliárias”: Debêntures imobiliárias com garantia flutuante, emitidas 

mediante celebração da Escritura de Emissão de Debêntures 
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Imobiliárias, abaixo definida, por meio da qual a Rede D’Or 

emitiu 822 (oitocentas e vinte e duas) debêntures imobiliárias 

em série única de sua 5ª emissão, no valor total de R$ 

246.600.000,00 (duzentos e quarenta e seis milhões e seiscentos 

mil reais);  

“Dia Útil”: Todo e qualquer dia, exceto sábado, domingo e feriado nacional; 

“Documentos da Operação”: A Escritura de Emissão de Debêntures Imobiliárias, a Escritura de 

Emissão de CCI, a CCI, o Contrato de Distribuição, o Contrato de 

Colocação Internacional, o presente Termo, o Boletim de 

Subscrição das Debêntures Imobiliárias, os Boletins de 

Subscrição dos CRI, o Prospecto e o Contrato de Cessão, quando 

mencionados em conjunto; 

“Emissão”: A presente 1ª emissão da série 2.013-289 de CRI da 

Securitizadora; 

“Escritura de Emissão de CCI”: Instrumento Particular de Emissão de Cédula de Crédito 

Imobiliário Integral sem Garantia Real Imobiliária, sob a Forma 

Escritural, celebrado pelo BTG Pactual e a Instituição 

Custodiante, por meio do qual foi emitida a CCI; 

“Escritura de Emissão de 

Debêntures Imobiliárias”: 

 

Escritura Particular da 5ª Emissão de Debêntures Simples, Não 

Conversíveis em Ações, da Espécie com Garantia Flutuante, em 

Série Única, para Distribuição Pública com Esforços Restritos de 

Colocação, da Rede D’Or São Luiz S.A., celebrado em 01 de 

março, pela Rede D’Or e pelo Agente Fiduciário;  

“Evento de Inadimplemento”: São as hipóteses de inadimplemento das Debêntures 

Imobiliárias, conforme previsto no item 8.1. da Escritura de 

Emissão de Debêntures Imobiliárias; 

“Fundo de Despesa”: Fundo de despesa a ser constituído no valor de R$ 100.000,00 

(cem mil reais), que deverá ser pago pela Devedora no dia da 
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liquidação dos CRI e depositado na Conta Centralizadora, 

utilizando os recursos pagos pela Devedora, nos termos do 

Contrato de Distribuição; 

“Garantias”: Os CRI contarão com as seguintes garantias: (i) instituição do 

Regime Fiduciário sobre os Créditos Imobiliários, e (ii) Fundo de 

Despesas, sem prejuízo da garantia flutuante constituída no 

âmbito das Debêntures Imobiliárias nos termos do artigo 58, §1º 

da Lei 6.404/76; 

“Imóveis”: Significa os imóveis a serem edificados pela Devedora com os 

recursos captados com a emissão das Debêntures Imobiliárias, 

conforme identificados no Anexo II deste Termo; 

“Instrução CVM nº 28”: Instrução CVM nº 28, de 23 de novembro de 1983, conforme 

alterada; 

“Instrução CVM nº 400”: Instrução CVM nº 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme 

alterada; 

“Instrução CVM nº 409”: Instrução CVM nº 409, de 18 de agosto de 2004, conforme 

alterada; 

“Instrução CVM nº 414”: Instrução CVM nº 414, de 30 de dezembro de 2004, conforme 

alterada; 

“Institutional Accredited 

Investors” ou “IAIs”: 

Investidores institucionais estrangeiros credenciados 

(Institutional Accredited Investors), que atenderem às exigências 

da Section 501(a) do Regulation D do Securities Act; 

“Investidores”: Titulares dos CRI objeto desta Emissão, podendo ter adquirido 

esses títulos em emissão primária pela Securitizadora ou no 

mercado secundário, incluindo os Investidores Estrangeiros. 

“Investidores Estrangeiros”: Investidores que sejam pessoas não residentes no Brasil que 

invistam no Brasil nos termos dos mecanismos de investimento 
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regulamentados pelo CMN, CVM e Banco Central do Brasil e 

sejam (1) Institutional Accredited Investors, que também são 

Qualified Institutional Buyers e Qualified Purchasers ou (2) 

investidores que sejam pessoas não residentes nos Estados 

Unidos da América ou não constituídas de acordo com as leis 

daquele país (“non-U.S. persons”); 

“Investment Company Act”: U.S. Investment Company Act of 1940, conforme alterada; 

“Lei 10.931/04”: Lei nº 10.931, de 02 de agosto de 2004, conforme alterada; 

“Lei 6.404/76”: Lei nº 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada; 

“Lei 9.514/97”: Lei nº 9.514, de 20 de novembro de 1997, conforme alterada; 

“Lei 12.431/11”: Lei nº 12.431, de 24 de junho de 2011, conforme alterada; 

“Montante Mínimo”: Subscrição e integralização de CRI que representem no mínimo 

R$ 300.000,00 (trezentos mil reais) no âmbito da Oferta. Caso ao 

final do Prazo de Colocação seja verificado que não tenham sido 

subscritos e integralizados CRI suficientes para atingir o 

Montante Mínimo, a presente Oferta será cancelada; 

“Oferta”: A oferta pública de distribuição dos CRI da presente Emissão, 

realizada no âmbito da Instrução CVM nº 400 e da Instrução CVM 

nº 414; 

“Patrimônio Separado”: Totalidade dos Créditos Imobiliários representados pela CCI, 

respectivos acessórios, incluindo a Conta Centralizadora, que são 

destacados do patrimônio da Securitizadora, destinando-se 

exclusivamente à liquidação dos CRI, bem como ao pagamento 

dos respectivos custos de administração e de obrigações fiscais, 

se for o caso; 

“Pessoa Vinculada”: (i) administrador ou controlador da Securitizadora, (ii) 

administrador ou controlador do Coordenador Líder ou das 
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demais instituições participantes da Oferta, (iii) administrador ou 

controlador da Devedora, ou (iv) os respectivos cônjuges ou 

companheiros, ascendentes, descendentes e colaterais até o 

segundo grau de cada uma das pessoas referidas nos subitens (i), 

(ii), ou (iii); 

“Procedimento de 

Bookbuilding”: 

O Coordenador Líder organizou procedimento de coleta de 

intenções de investimento, nos termos dos parágrafos 1º e 2º do 

artigo 23 e do artigo 44 da Instrução CVM nº 400, sem 

recebimento de reservas, sem lotes mínimos ou máximos, para 

verificação, junto aos investidores, da demanda pelos CRI e 

definição dos Juros Remuneratórios.  

As Pessoas Vinculadas precederam a realização de a sua oferta 

firme de compra de CRI junto aos Coordenadores com 

antecedência de no mínimo 7 (sete) Dias Úteis à conclusão 

Procedimento Bookbuilding, sob pena de terem suas ordens de 

investimento canceladas na hipótese de excesso de demanda na 

Oferta superior a 1/3 (um terço) da quantidade de CRI da Oferta, 

sem considerar a Quantidade Adicional e o Lote Suplementar . 

“Prospectos da Oferta”: O Prospecto Preliminar da Oferta e o Prospecto Definitivo da 

Oferta, considerados em conjunto; 

“Prospecto Definitivo da 

Oferta”: 

O Prospecto Definitivo de Distribuição da presente Emissão de 

CRI da Securitizadora; 

“Prospecto Preliminar da 

Oferta”: 

O Prospecto Preliminar de Distribuição da presente Emissão de 

CRI da Securitizadora; 

“Qualified Institutional 

Buyers” ou “QIBs”: 

Compradores institucionais qualificados conforme definido no 

Rule 144A do Securities Act. 

“Qualified Purchasers” ou 

“QPs”: 

Compradores qualificados conforme definido na Section 2(a)(51) 

do Investment Company Act. 
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“Rede D’Or” ou “Devedora”: Rede D’Or São Luiz S.A., sociedade com sede na Cidade de São 

Paulo, Estado de São Paulo, na Rua Francisco Marengo, nº 1.312, 

Tatuapé, CEP 03.313-000, inscrita no CNPJ/MF sob o nº 

06.047.087/0001-39; 

“Regime Fiduciário”: Regime Fiduciário, instituído sobre os Créditos Imobiliários, nos 

termos do artigo 9º da Lei 9.514/97; 

“Remuneração”: Juros remuneratórios definidos no Procedimento de 

Bookbuilding com taxa de 5,00% (cinco por cento) ao ano. A 

Remuneração será acrescida da Atualização Monetária; 

“SEC”: A Securities and Exchange Commission; 

“Securities Act”: O Securities Act de 1933 editado pela SEC; 

“Securitizadora”: Brazilian Securities Companhia de Securitização, com sede na 

Avenida Paulista, nº 1.374, 10º andar, na cidade de São Paulo, 

estado de São Paulo, CEP 01.310-916, inscrita no CNPJ/MF sob o 

nº 03.767.538/0001-14 ; e 

“Termo”: O presente Termo de Securitização de Créditos Imobiliários da 

Série 2.013-289 da 1ª Emissão de CRI da Securitizadora. 

 

CLÁUSULA SEGUNDA - OBJETO E CRÉDITOS IMOBILIÁRIOS 

 

2.1. Objeto: Pelo presente Termo, a Securitizadora vincula, em caráter irrevogável e 

irretratável, os Créditos Imobiliários representados pela CCI aos CRI da Série 2.013-289 da 1ª 

Emissão, cujas características são descritas na cláusula terceira, abaixo. 

 

2.1.1. O valor obtido com a integralização dos CRI pelos Investidores será utilizado pela 

Securitizadora para pagamento do preço de aquisição da CCI representativa das 

Debêntures Imobiliárias. 
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2.2. Valor Nominal: A Securitizadora declara que, pelo presente Termo, foram vinculados à 

Emissão os Créditos Imobiliários representados pela CCI, de sua titularidade com valor nominal de 

R$ 246.600.000,00 (duzentos e quarenta e seis milhões e seiscentos mil reais), na Data de 

Emissão. A Securitizadora declara ainda que os Créditos Imobiliários decorrentes da emissão das 

Debêntures Imobiliárias, em série única, foram vinculados à Série 2.013-289 da 1ª Emissão de CRI. 

 

2.2.1. As Debêntures Imobiliárias que não forem integralizadas até o encerramento da oferta 

restrita das Debêntures Imobiliárias deverão ser canceladas e um aditamento à Escritura de 

Emissão de Debêntures Imobiliárias deverá ser celebrado de forma a evidenciar o referido 

cancelamento das Debêntures Imobiliárias. 

 

2.2.2. O pagamento do preço de aquisição pela Securitizadora ao BTG Pactual, na qualidade 

de cedente dos Créditos Imobiliários, bem como a respectiva integralização das Debêntures 

Imobiliárias por este último, nos termos do Boletim de Subscrição das Debêntures 

Imobiliárias, está condicionada, na forma do artigo 125 do Código Civil, à efetiva subscrição e 

integralização de cada um dos CRI, na proporção das subscrições e integralizações verificadas 

no âmbito da Oferta dos CRI (“Condição Suspensiva”). 

 

2.2.3. A Condição Suspensiva poderá ser implementada com relação a cada uma das 

Debêntures Imobiliárias, individualmente, na medida em que cada um dos CRI forem 

subscritos e integralizados. 

 

2.3. Características dos Créditos Imobiliários: As características dos Créditos Imobiliários, 

representados pela CCI, vinculados a este Termo, tais como identificação das Debêntures 

Imobiliárias, estão perfeitamente descritas e individualizadas no anexo I (“Anexo I”) deste Termo, 

o qual fica fazendo parte integrante deste Termo, e na Escritura de Emissão de CCI. 

 

2.4. Arrecadação dos Créditos Imobiliários: A arrecadação dos Créditos Imobiliários será 

realizada diretamente pela Securitizadora e os recursos decorrentes das Debêntures Imobiliárias 

serão creditados na Conta Centralizadora.  
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2.4.1. O controle e a cobrança administrativa dos Créditos Imobiliários serão exercidos 

diretamente pela Securitizadora, sendo que a cobrança judicial, caso necessária, será 

efetuada por advogados especializados contratados pela Securitizadora. 

 

2.5. Demonstrações Financeiras da Rede D’Or: Nos termos da Escritura de Emissão de 

Debêntures Imobiliárias e, em cumprimento do disposto no artigo 5º, §2º, a Rede D’Or se 

comprometeu a disponibilizar suas demonstrações financeiras anuais acompanhadas de parecer 

de auditor independente em até 90 (noventa) dias após o termino de cada exercício social ou na 

data de sua divulgação, o que ocorrer primeiro, de forma a permitir a Securitizadora arquivá-las na 

CVM, sob pena de ocasionar o vencimento antecipado das Debêntures Imobiliárias.  

 

2.6. Custódia, Controle e Distribuição dos Créditos Imobiliários: A Escritura de Emissão de CCI 

representativa dos Créditos Imobiliários será custodiada junto à Pentágono S.A. Distribuidora de 

Títulos e Valores Mobiliários e será registrada junto à CETIP S.A. – Mercados Organizados e as 

Debêntures Imobiliárias serão registradas para distribuição no mercado primário e negociação no 

mercado secundário por meio do MDA – Módulo de Distribuição de Ativos (“MDA”), e por meio do 

CETIP 21 ¬ Títulos e Valores Mobiliários ("CETIP 21"), respectivamente, ambos administrados e 

operacionalizados pela CETIP S.A. – Mercados Organizados (“CETIP”), sendo a distribuição e a 

negociação liquidadas e as Debêntures Imobiliárias custodiadas eletronicamente na CETIP. Os 

recursos decorrentes do pagamento das Debêntures Imobiliárias serão depositados na conta 

corrente nº 01196-4, mantida na Agência 0910 do Banco Itaú Unibanco S.A., de titularidade da 

Securitizadora. 

  

CLÁUSULA TERCEIRA - IDENTIFICAÇÃO DOS CRI E FORMA DE DISTRIBUIÇÃO 

 

3.1. Características dos CRI: Os CRI objeto da presente emissão, cujo lastro se constitui pelos 

Créditos Imobiliários representados pela CCI, possuem as seguintes características: 

 

a) Emissão: 1ª; 
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b) Série: 2.013-289; 

 

c) Quantidade de CRI: 822 (oitocentos e vinte e dois), considerando o acréscimo 

integral do Lote Suplementar e parcial da Quantidade Adicional (conforme definidos 

abaixo); 

 

d) Valor Global da Série: R$ 246.600.000,00 (duzentos e quarenta e seis milhões e 

seiscentos mil reais), considerando o acréscimo integral do Lote Suplementar e parcial da 

Quantidade Adicional; 

 

e) Valor Nominal Unitário: R$ 300.000,00 (trezentos mil reais); 

 

f) Prazo de Amortização: 7 (sete) anos, sendo que as amortizações ocorrerão no 4º 

(quarto), 5º (quinto), 6º (sexto) e 7º (sétimo) ano, nas datas do Anexo III; 

 

g) Atualização Monetária: mensal, pelo IPCA/IBGE; 

 

h) Juros Remuneratórios: de 5,00% (cinco por cento) ao ano, definido no 

Procedimento de Bookbuilding; 

 

i) Período de Carência de Amortização: 03 (três) anos, conforme Anexo III; 

 

j) Periodicidade de Pagamento da Amortização: anual, nas datas do Anexo III; 

 

k) Periodicidade de Pagamento da Remuneração: anual, nas datas do Anexo III; 

 

l) Regime Fiduciário: sim; 

 

m) Garantia Flutuante: não; 



190

17 
 

 

n) Sistema de Registro, Custódia Eletrônica e Liquidação Financeira: CETIP e 

BM&FBovespa; 

 

o) Local de Emissão: São Paulo; 

 

p) Data de Emissão: 15 de março de 2013; 

 

q) Data de Vencimento: 15 de março de 2020; 

 

r) Taxa de Amortização: fixa, de 25% (vinte e cinco por cento) ao ano, após o período 

de carência, de acordo com a tabela de amortização dos CRI, constante do Anexo III. 

 

3.1.1 De acordo com as condições de mercado e da demanda pelos investidores para 

aquisição dos CRI, à época da realização da colocação dos CRI, a Emissão, a critério do 

Coordenador Líder em comum acordo com a Securitizadora: (i) poderia ser aumentada por 

lote suplementar em montante equivalente a até 15% (quinze por cento), ou seja, em até 

100 (cem) CRI, nas mesmas condições e no mesmo preço dos CRI inicialmente ofertados, 

nos termos do artigo 24 da Instrução da CVM nº 400 (“Lote Suplementar”); e (ii) poderia 

ser aumentada em montante que corresponda a, no máximo, 20% (vinte por cento), ou 

seja, em até 133 (cento e trinta e três) CRI, nas mesmas condições e no mesmo preço dos 

CRI incialmente ofertados, nos termos do parágrafo 2º do artigo 14 da Instrução da CVM nº 

400 (“Quantidade Adicional”). Sem prejuízo do disposto nos itens 3.1.2 e 3.1.3 abaixo, 

quaisquer CRI objeto de Lote Suplementar e/ou Quantidade Adicional serão colocados 

observados os procedimentos e preços aplicáveis aos demais CRI objeto da Emissão. 

 

3.1.2 Os CRI objeto do Lote Suplementar e/ou da Quantidade Adicional serão colocadas 

sob regime de melhores esforços de colocação. 
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3.1.3 Conforme estipulado no Contrato de Distribuição, o Coordenador Líder exerceu a 

opção por Lote Suplementar e/ou Quantidade Adicional, tendo enviado previamente uma 

comunicação à Securitizadora neste sentido, a qual decidiu favoravelmente, em comum 

acordo com o Coordenador Líder, sobre a conveniência da opção pelo Lote Suplementar e 

pela Quantidade Adicional. 

 

3.1.4 Por meio da decisão do exercício do Lote Suplementar e da Quantidade Adicional, o 

Coordenador Líder solicitou as quantidades adicionais de CRI à Securitizadora em uma 

única oportunidade. 

 

3.1.5 Encerrado o Procedimento de Bookbuilding, o Coordenador Líder e a Securitizadora 

em conjunto optaram por exercer integralmente o Lote Suplementar, o que representou 

um aumento de 100 (cem) CRI, equivalente ao montante suplementar de R$ 30.000.000,00 

(trinta milhões de reais). Adicionalmente, o Coordenador Líder e a Securitizadora em 

conjunto optaram por exercer parcialmente a Quantidade Adicional, o que representou um 

aumento de 55 (cinquenta e cinco) CRI, equivalente ao montante adicional de R$ 

16.500.000,00 (dezesseis milhões e quinhentos mil reais). 

 

3.2. Registro dos CRI: Os CRI serão registrados para distribuição primária e negociação 

secundária na CETIP e na BMF&BOVESPA e distribuídos com a intermediação dos Coordenadores 

através da CETIP e da BMF&BOVESPA. 

 

3.3. Oferta dos CRI: A Oferta será registrada para distribuição pública junto à CVM e os CRI 

serão distribuídos após obtenção do referido registro definitivo, na forma da Lei nº 6.385/76, da 

Instrução CVM nº 414 e a Instrução CVM nº 400, nos termos do Contrato de Distribuição. 

Adicionalmente, a Oferta será registrada na ANBIMA, nos termos do item 3.3.6 abaixo. 

 

3.3.1. Em conformidade com o Contrato de Distribuição, o prazo máximo de colocação dos 

CRI será de 6 (seis) meses contados a partir da data da publicação do anúncio de início 

(“Prazo de Colocação”). 
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3.3.2. Durante todo o Prazo de Colocação, o preço de integralização dos CRI será o 

correspondente ao Valor Nominal Unitário acrescido da Remuneração e Atualização 

Monetária, calculada pro rata temporis desde a Data da Primeira Integralização até a data 

da sua efetiva integralização (“Preço de Integralização”). 

 

3.3.3. A oferta dos CRI é destinada apenas a investidores qualificados, nos termos do artigo 

109 da Instrução CVM nº 409. 

 

3.3.3.1. Os CRI serão distribuídos publicamente a pessoas físicas e jurídicas cujas ordens 

específicas de investimento representem valores mínimos de aplicação de R$ 300.000,00 

(trezentos mil reais) e declarem sua condição de investidor qualificado, fundos de 

investimentos, clubes de investimentos, carteiras administrativas, fundos de pensão, 

entidades administradoras de recursos de terceiros registradas na CVM, entidades 

autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil, condomínios destinados à aplicação 

em carteira de títulos e valores mobiliários registrados na CVM e/ou CETIP ou na 

BM&FBOVESPA, seguradoras, entidades de previdência complementar e de capitalização e 

investidores residenciais no exterior que invistam no Brasil, nos termos da Resolução do 

Conselho Monetário Nacional nº 2.689, de 26 de janeiro de 2000 e suas posteriores e da 

Instrução CVM nº 325, de 27 de janeiro de 2000, e suas posteriores alterações. Os 

Coordenadores organizarão a colocação dos CRI perante os investidores e outras 

considerações de natureza comercial ou estratégica. 

 

3.3.3.2. Os Investidores que forem Pessoas Vinculadas precederam a realização da sua 

oferta firme de compra de CRI junto aos Coordenadores com antecedência mínima de 7 

(sete) Dias Úteis à conclusão do Procedimento Bookbuilding. 

 

3.3.3.3. Também serão realizados esforços de colocação dos CRI: (1) nos Estados Unidos da 

América em operações isentas de registro nos termos do Section 4(2) do Securities Act, 

para IAIs, que também são Qualified Institutional Buyers e Qualified Purchasers e (2) nos 
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demais países, que não os Estados Unidos da América e o Brasil, para investidores que não 

sejam pessoas não residentes nos Estados Unidos da América ou não constituídas de 

acordo com as leis daquele pais (“non-U.S. persons”), de acordo com a legislação vigente 

no pais de domicilio de cada investidor e com base na Regulation S do Securities Act dos 

Estados Unidos da América e, em ambos os casos, desde que os Investidores Estrangeiros 

invistam no Brasil nos termos dos mecanismos de investimento regulamentados pelo CMN, 

CVM e BACEN, sem a necessidade, portanto, da solicitação e obtenção de registro de 

distribuição e colocação dos CRI em agência ou órgão regulador do mercado de capitais de 

outro país, inclusive perante a SEC. Os esforços de colocação dos CRI junto a investidores 

estrangeiros, exclusivamente no exterior do Brasil, serão realizados em conformidade com 

o Contrato de Colocação Internacional, a ser celebrado entre a Securitizadora e o Agente 

de Colocação Internacional.  

 

3.3.4. A Securitizadora, neste ato, compromete-se a tomar todas e quaisquer medidas 

necessárias para obtenção do registro para distribuição pública junto a CVM nos termos da 

Instrução CVM nº 414 e da Instrução CVM nº 400, inclusive em razões de exigências 

formuladas pela CVM, incluindo, mas não se limitando ao aditamento deste Termo de 

Securitização e de quaisquer outros documentos da Oferta, conforme se façam 

necessários, não sendo necessária a convocação de Assembleia Geral dos Investidores. 

 

3.3.5. Os CRI serão subscritos e integralizados à vista pelos Investidores, na data a ser 

informada no Boletim de Subscrição dos CRI, de acordo com as regras de liquidação da 

CETIP e da BM&FBOVESPA, devendo os Investidores, por ocasião da subscrição, fornecer, 

por escrito, declaração no Boletim de Subscrição dos CRI sobre sua condição de investidor 

qualificado. 

 

3.3.6. A Oferta dos CRI será registrada na ANBIMA, às expensas da Devedora, em até 15 

(quinze) dias após a concessão do registro da Oferta pela CVM, nos termos do artigo 25 do 

Código ANBIMA de Regulação e Melhores Práticas de Ofertas Públicas de Distribuição e 

Aquisição de Valores Mobiliários.  
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3.4. Encerramento da Distribuição dos CRI: A distribuição pública dos CRI será encerrada 

quando da subscrição da totalidade dos CRI ou por decisão do Coordenador Líder, até o final do 

Prazo de Colocação, observado o Montante Mínimo de CRI, devendo a Securitizadora e o 

Coordenador Líder publicar o anúncio de encerramento da Oferta. 

 

3.5. Montante Mínimo de Colocação: Caso ao final do Prazo de Colocação seja verificado que 

não tenha sido subscrito e integralizado CRI suficientes para atingir o Montante Mínimo, a 

distribuição pública de CRI será cancelada.  

 

 3.5.1. Uma vez atingido o Montante Mínimo, a Securitizadora, de comum acordo com o 

Coordenador Líder, poderá decidir por reduzir o valor total da Emissão até um montante 

equivalente ao Montante Mínimo, cancelando os CRI não subscritos.  

 

3.6. Utilização dos recursos da Oferta: Os recursos captados na Oferta serão utilizados no 

financiamento dos projetos identificados no Anexo II por meio do pagamento do preço de 

aquisição pela Securitizadora ao Banco BTG Pactual, que por sua vez, utilizará tais recursos para 

realizar a  integralização das Debêntures Imobiliárias. 

 

CLÁUSULA QUARTA – SUBSCRIÇÃO E INTEGRALIZAÇÃO DOS CRI 

 

4.1. Subscrição dos CRI: O preço de subscrição de cada um dos CRI será correspondente ao 

Valor Nominal Unitário na Data de Emissão. A integralização será feita pelo Preço de 

Integralização , conforme item 3.3.2, acima.  

 

4.1.1. A integralização dos CRI será realizada em moeda corrente nacional, à vista, na data 

a ser informada no Boletim de Subscrição dos CRI, pelo preço de integralização, conforme 

previsto no item 4.1 deste Termo.  
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4.1.2. Por ocasião da assinatura do Boletim de Subscrição e para fins de atendimento do 

artigo 1º, parágrafo 1º-A, inciso III, da Lei nº 12.431/11, o investidor deverá declarar a 

inexistência de compromisso de revenda dos CRI.  

 

4.2. Integralização dos CRI: A integralização dos CRI será realizada via CETIP, BM&FBOVESPA ou 

mediante crédito em conta corrente de titularidade da Securitizadora.  

 

CLÁUSULA QUINTA - CÁLCULO DO SALDO DEVEDOR COM ATUALIZAÇÃO MONETÁRIA, JUROS 

REMUNERATÓRIOS E AMORTIZAÇÃO DOS CRI 

 

5.1. Cálculo do Saldo Devedor Atualizado: O saldo devedor unitário de cada CRI será atualizado 

monetariamente da seguinte forma: 

 

SDa = Sdmant x C, 

 
onde: 

 

SDa = Valor Nominal Unitário dos CRI atualizado. Valor em reais, calculado com 8 (oito) 

casas decimais, sem arredondamento; 

 

SDmant = Valor nominal unitário dos CRI relativo ao mês de emissão, mês anterior ou 

evento anterior, após a amortização, pagamento ou incorporação de juros, se houver, o 

que ocorrer por último. Valor em reais calculado com 8 (oito) casas decimais, sem 

arredondamento; 

 

C = Fator acumulado da variação do IPCA/IBGE, calculado com 8 (oito) casas decimais, sem 

arredondamento, apurado da seguinte forma: 

 

  1  , 
1

PAou
NI
NI

C
k

k 
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NIk= Valor do número índice do IPCA/IBGE, referente ao mês de anterior ao mês de 

aniversário, caso o índice ainda não tenha sido divulgado utilizar-se-á a PA.  

 

Nik-1= Valor do número índice do IPCA/IBGE, referente ao mês anterior ao NIk.  

 

PA= Caso o número índice NIk ainda não esteja disponível até data da próxima apuração, 

utilizar-se-á a projeção do IPCA/IBGE apurada pela Anbima para o mês em referência NIk e, 

caso ainda não esteja disponível a projeção IPCA Anbima, utilizar-se-á a variação do 

número índice do IPCA referente ao mês anterior ao mês em referência NIk. A projeção será 

utilizada provisoriamente até a divulgação do número índice do mês em referência. 

 

Considera-se data de aniversário o dia 15 (quinze) de cada mês. Quando necessário, poderá 

ser utilizado o cálculo por rata die na base 252 dias, nos mesmos termos do dcp abaixo. 

 

O valor da atualização monetária (diferença entre valor nominal unitário atualizado e o 

valor nominal unitário dos CRI relativo ao mês de emissão ou evento anterior, após a 

amortização, pagamento ou incorporação de juros, se houver, o que ocorrer por último) 

será paga anualmente juntamente com os juros. 

 

5.2. Cálculo dos juros: 

Os juros incidirão sobre o saldo devedor atualizado desde a data da primeira integralização 

dos CRI, da data de pagamento anterior, ou da data de incorporação de juros, o que tiver 

ocorrido por último, até a data de seu efetivo pagamento.  

 

Os juros serão calculados de acordo com a seguinte fórmula: 

 

 
 

onde: 

)1__(  JurosdeFatorSDaJi
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Ji = Valor unitário dos i-ésimos juros acumulados. Valor em reais, calculado com 8 (oito) 

casas decimais, sem arredondamento; 

 

SDa = Saldo devedor unitário da emissão do(s) CRI, conforme calculado e definido na 

cláusula 5.1; 

 

Fator Juros =  calculado com 9 (nove) casas decimais, com arredondamento, apurado da 

seguinte forma: 

 

,1
100

252




















 

dcp

iFatorJuros  

Onde: 

 

i/100 = A taxa de juros de 5,00% (cinco por cento), informada com 4 (quatro) casas 

decimais na base exponencial 252 (duzentos e cinquenta e dois) dias; e 

 

dcp = Número de Dias Úteis entre a Data de Integralização ou a data de pagamento ou 

data de incorporação de juros dos CRI, o que ocorrer por último, e a data de pagamento, 

conforme as datas na coluna “Datas de Pagamentos CRI” da tabela constante do Anexo III 

deste Termo.  

 

5.3. Cálculo da Amortização Anual: Cada CRI será amortizado anual e sucessivamente de acordo 

com as datas e os valores indicados no Anexo III ao Termo de Securitização, calculados 

obedecendo à seguinte expressão: 

 

AM = VNU x P 

Onde, 

 

AM= valor a ser amortização 
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VNU= Valor Nominal Unitário  

P= 25% 

 

5.3.1. Fica certo e acordado que o pagamento de Juros e Amortização de Principal dos CRI 

(ou seja, Datas de Pagamentos) sempre se dará 2 (dois) Dias Úteis, sem que haja qualquer 

acréscimo aos valores a serem pagos, após a Data de Pagamento de juros e amortização de 

principal das Debêntures Imobiliária, conforme as datas na coluna "Datas de Pagamentos 

Debêntures" da tabela constante do Anexo VII deste Termo. 

 

5.4. Prorrogação dos Prazos: Considerar-se-ão prorrogados os prazos referentes ao pagamento 

de qualquer obrigação da Securitizadora, até o 1º (primeiro) Dia Útil subsequente, se o 

vencimento coincidir com dia que não seja feriado local na praça onde o pagamento deva ser 

efetivado, sem nenhum acréscimo aos valores a serem pagos. 

 

5.4.1. As datas de pagamento de quaisquer obrigações referentes aos CRI serão 

prorrogadas pelo número de dias necessários para assegurar que, entre o dia do 

recebimento da última arrecadação dos Créditos Imobiliários pela Securitizadora e o 

pagamento de suas obrigações referentes aos CRI, sempre decorram pelo menos 2 (dois) 

Dias Úteis. 

 

5.5. Extinção do Índice de Atualização Monetária: Se o IPCA/IBGE for extinto ou considerado 

inaplicável aos Créditos Imobiliários, o cálculo do Saldo Devedor Atualizado deverá ser feito com 

base no índice que vier a substituí-lo, ou na sua ausência, o índice substituto será definido em 

assembleia geral de Investidores convocada para este fim.  

 

CLÁUSULA SEXTA - AMORTIZAÇÃO ANTECIPADA, RECOMPRA, LIQUIDAÇÃO E RESGATE 

 

6.1. Amortização Antecipada: A Securitizadora deverá promover a Amortização Antecipada 

total dos CRI vinculados a este Termo em caso de vencimento antecipado das Debêntures 

Imobiliárias. 
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6.1.1. Nos casos de vencimento antecipado das Debêntures Imobiliárias que estejam 

sujeitos a deliberação da assembleia geral de debenturistas, a Securitizadora deverá 

convocar, previamente à realização da assembleia geral de debenturistas, uma assembleia 

geral de investidores a qual deverá deliberar sobre as instruções de voto da Securitizadora 

na referida assembleia geral de debenturistas. 

 

6.2. Forma da Amortização Antecipada: A Amortização Antecipada será feita por meio do 

pagamento do Valor Nominal Unitário dos CRI. 

 

6.2.1. Previamente a qualquer Amortização Antecipada, o Valor Nominal Unitário dos CRI será 

atualizado monetariamente e remunerado, observadas as condições previstas neste Termo. 

 

6.3.  Repasse aos Investidores pela Securitizadora das Importâncias por ela Recebidas: Nas 

hipóteses previstas no item 6.1 acima, que resultem em Amortização Antecipada total dos CRI, a 

Securitizadora repassará aos Investidores as importâncias por ela recebidas. 

 

6.4 Vedação à Recompra e à Liquidação Antecipada: Exceto no caso previsto no item 6.1. 

acima, a Securitizadora ou parte a ela relacionada, o Banco BTG Pactual, na qualidade de emissor 

da CCI e o emissor das Debêntures Imobiliárias não poderão realizar a recompra ou a liquidação 

antecipada dos CRI, por meio de resgate ou pré-pagamento. 

 

6.5. Revenda dos CRI: A Securitizadora não poderá celebrar com os Investidores dos CRI 

quaisquer acordos nos quais os mesmos se comprometam a revender os CRI para a Securitizadora. 

 

CLÁUSULA SÉTIMA – OBRIGAÇÕES E DECLARAÇÕES DA SECURITIZADORA 

 

7.1. Fatos relevantes acerca dos CRI e da própria Securitizadora: A Securitizadora obriga-se a 

informar todos os fatos relevantes que tiver conhecimento acerca dos CRI e da própria 

Securitizadora, mediante publicação no DCI - Diário Comércio Indústria & Serviços e no Diário 
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Oficial do Estado de São Paulo, assim como prontamente informar tais fatos diretamente ao 

Agente Fiduciário por meio de comunicação por escrito. 

 

7.2. Relatório Mensal: A Securitizadora obriga-se ainda a elaborar um relatório mensal, colocá-

lo à disposição dos Investidores e enviá-lo ao Agente Fiduciário até o 20º (vigésimo) dia do mês 

subsequente à data base do relatório, ratificando a vinculação dos Créditos Imobiliários aos CRI. 

 

7.2.1. O referido relatório mensal deverá incluir: 

 

a) Data de Emissão dos CRI; 

b) Saldo devedor dos CRI; 

c) Critério de atualização monetária dos CRI; 

d) Data de Vencimento Final dos CRI; 

e) Valor pago aos Investidores no mês; 

f) Valor recebido das Debêntures Imobiliárias;  

g) Valor nominal remanescente dos Créditos Imobiliários; 

h) Fluxo da Conta Centralizadora. 

 

7.3. Fornecimento de Informações Relativas aos Créditos Imobiliários: A Securitizadora obriga-

se a fornecer ao Agente Fiduciário, no prazo de 15 (quinze) Dias Úteis contado do recebimento da 

solicitação respectiva, todas as informações relativas aos Créditos Imobiliários, representados pela 

CCI. 

 

7.4. Administração Ordinária: As atividades relacionadas à administração ordinária dos Créditos 

Imobiliários serão realizadas pela Securitizadora.  

 

7.5. Organograma, Dados Financeiros e Atos Societários: A Securitizadora obriga-se desde já a 

informar e enviar o organograma, todos os dados financeiros e atos societários necessários à 

realização do relatório anual, conforme Instrução CVM nº 28, que venham a ser solicitados pelo 

Agente Fiduciário, os quais deverão ser devidamente encaminhados pela Securitizadora em até 30 
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(trinta) dias antes do encerramento do prazo para disponibilização na CVM. O referido relatório do 

grupo societário da Securitizadora deverá conter, inclusive, controladores, controladas, controle 

comum, coligadas, e integrante de bloco de controle, no encerramento de cada exercício social. 

 

7.6. Cálculo do Valor Unitário dos CRI: A Securitizadora calculará o valor unitário dos CRI em 

conjunto com o Agente Fiduciário. 

 

7.7. Declarações Total ou Parcialmente Inverídicas: A Securitizadora compromete-se a notificar 

imediatamente os Investidores e o Agente Fiduciário caso venha a verificar que quaisquer das 

declarações prestadas no presente Termo se tornaram total ou parcialmente inverídicas, 

incompletas ou incorretas. 

 

7.8. Legalidade e Ausência de Vícios da Emissão dos CRI: A Securitizadora declara que verificou 

a legalidade e ausência de vícios da emissão dos CRI, além da veracidade, consistência, correção e 

suficiência das informações prestadas no presente Termo. 

 

7.9. Declarações: As declarações previstas no item 15 do Anexo III da Instrução CVM nº 414, 

integram o presente Termo na forma dos anexos IV a VI (“Anexos IV a VI”). 

 

7.10.  Fornecimento de Informações relativas aos Eventos de Inadimplemento das Debêntures 

Imobiliárias: O Agente Fiduciário obriga-se a comunicar, à Securitizadora, em até 2 (dois) Dias 

Úteis de seu conhecimento, a ocorrência do Evento de Inadimplemento das Debêntures 

Imobiliárias. O descumprimento desse dever pelo Agente Fiduciário não impedirá a Securitizadora 

ou os Investidores de, a seu critério, exercer seus poderes, faculdades e pretensões previstos no 

presente Termo. 

 

7.11. A Securitizadora neste ato declara que: 

 

a) é uma sociedade devidamente organizada, constituída e existente sob a forma de 

sociedade por ações com registro de companhia aberta de acordo com as leis brasileiras; 



202

29 
 

 

b) está devidamente autorizada e obteve todas as autorizações necessárias à 

celebração deste Termo, à emissão dos CRI e ao cumprimento de suas obrigações aqui 

previstas, tendo sido satisfeitos todos os requisitos legais e estatutários necessários para 

tanto; 

 

c) os representantes legais que assinam este Termo têm poderes estatutários e/ou 

delegados para assumir as obrigações ora estabelecidas e, sendo mandatários, tiveram os 

poderes legitimamente outorgados, estando os respectivos mandatos em pleno vigor;  

 

d) é legítima e única titular dos Créditos Imobiliários; 

 

e) é responsável pela existência dos Créditos Imobiliários, nos exatos valores e nas 

condições descritas na Escritura de Emissão de Debêntures Imobiliárias;  

 

f) os Créditos Imobiliários encontram-se livres e desembaraçados de quaisquer ônus, 

gravames ou restrições de natureza pessoal ou real, não sendo do conhecimento da 

Securitizadora a existência de qualquer fato que impeça ou restrinja o direito da 

Securitizadora de celebrar este Termo; 

 

(vii) não há qualquer ligação entre a Securitizadora e o Agente Fiduciário que impeça o 

Agente Fiduciário de exercer plenamente suas funções; e 

 

(viii) este Termo constitui uma obrigação legal, válida e vinculativa da Securitizadora, 

exequível de acordo com os seus termos e condições. 

 

CLÁUSULA OITAVA - GARANTIAS 

 

8.1. Garantias: Será instituído o Regime Fiduciário e o Fundo de Despesa para a garantia da 

presente emissão de CRI.  
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8.1.1 Sem prejuízo das Garantias previstas no item 8.1., acima, as Debêntures Imobiliárias 

serão emitidas com garantia flutuante nos termos do artigo 58, §1º da Lei 6.404/76.  

 

CLÁUSULA NONA - REGIME FIDUCIÁRIO E ADMINISTRAÇÃO DO PATRIMÔNIO SEPARADO 

 

9.1. Regime Fiduciário: Na forma do artigo 9º da Lei 9.514/97, a Securitizadora institui, em 

caráter irrevogável e irretratável, Regime Fiduciário sobre os Créditos Imobiliários, incluindo a 

Conta Centralizadora, constituindo referidos Créditos Imobiliários lastro para os CRI. 

 

9.2. Conta Centralizadora: Os Créditos Imobiliários e os recursos mantidos na Conta 

Centralizadora permanecerão separados e segregados do patrimônio comum da Securitizadora 

até que se complete o resgate da totalidade dos CRI. 

 

9.3. Isenção de Ação ou Execução: Na forma do artigo 11 da Lei 9.514/97, os Créditos 

Imobiliários e os recursos mantidos na Conta Centralizadora estão isentos de qualquer ação ou 

execução pelos credores da Securitizadora, não se prestando à constituição de garantias ou à 

execução por quaisquer dos credores da Securitizadora, por mais privilegiados que sejam, e só 

responderão, exclusivamente, pelas obrigações inerentes aos CRI, ressalvando-se, no entanto, 

eventual entendimento pela aplicação do artigo 76 da Medida Provisória nº 2.158-35/2001.  

 

9.4. Administração do Patrimônio Separado: A Securitizadora administrará ordinariamente o 

Patrimônio Separado, que será objeto de registro contábil próprio e independente, promovendo 

as diligências necessárias à manutenção de sua regularidade, notadamente a dos fluxos de 

recebimento dos Créditos Imobiliários e de pagamento das parcelas de amortização do principal, 

juros e demais encargos acessórios dos CRI. 

 

9.5. Prejuízos ou Insuficiência do Patrimônio Separado: A totalidade do patrimônio da 

Securitizadora responderá pelos prejuízos que esta causar por descumprimento de disposição 
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legal ou regulamentar, por negligência ou administração temerária ou, ainda, por desvio da 

finalidade do Patrimônio Separado.  

 

9.6. Insolvência da Securitizadora: A insolvência da Securitizadora não afetará o Patrimônio 

Separado aqui constituído. 

 

CLÁUSULA DÉCIMA - AGENTE FIDUCIÁRIO 

 

10.1. Agente Fiduciário: A Securitizadora, neste ato, nomeia o Agente Fiduciário, que 

formalmente aceita a sua nomeação, para desempenhar os deveres e atribuições que lhe 

competem, sendo-lhe devida uma remuneração nos termos da lei e deste Termo. 

 

10.2. Declaração do Agente Fiduciário: Atuando como representante dos Investidores, o Agente 

Fiduciário declara: 

 

a) aceitar integralmente o presente Termo, com todas as suas cláusulas e condições; 

 

b) aceitar a função que lhe é conferida, assumindo integralmente os deveres e 

atribuições previstos na legislação específica e neste Termo; 

 

c) sob as penas da lei, não ter qualquer impedimento legal para o exercício da função 

que lhe é atribuída, conforme o Parágrafo Terceiro do artigo 66 da Lei 6.404/76; 

 

d) que é representado neste ato na forma de seu Estatuto Social; 

 

e) não se encontrar em nenhuma das situações de conflito de interesse previstas nos 

artigos 9º, inciso II, e 10, da Instrução CVM nº 28; 
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f) que verificou a legalidade e ausência de vícios da operação, além da veracidade, 

consistência, correção e suficiência das informações disponibilizadas pela Securitizadora no 

Termo; 

 

g) que verificou, no momento de aceitar a função, a veracidade das informações 

contidas neste Termo, diligenciando no sentido de que sejam sanadas as omissões, falhas 

ou defeitos de que tenha conhecimento;  

 
h) a celebração deste Termo e o cumprimento de suas obrigações aqui previstas não 

infringem qualquer obrigação anteriormente assumida pelo Agente Fiduciário; e 

 
i) não tem qualquer ligação com a Securitizadora que o impeça de exercer suas 

funções. 

 

10.3. Incumbência do Agente Fiduciário: Incumbe ao Agente Fiduciário ora nomeado, 

principalmente: 

 

a) zelar pela proteção dos direitos e interesses dos Investidores, empregando no 

exercício da função o cuidado e a diligência que todo homem ativo e probo emprega na 

administração dos próprios bens, acompanhando a atuação da Securitizadora na 

administração do Patrimônio Separado; 

 

b) adotar, quando cabível, medidas judiciais ou extrajudiciais necessárias à defesa dos 

interesses dos Investidores, bem como à realização dos bens e direitos afetados ao 

Patrimônio Separado, caso a Securitizadora não o faça; 

 

c) exercer a administração do Patrimônio Separado nas seguintes hipóteses: (i) 

insolvência da Securitizadora; (ii) descumprimento pela Securitizadora de toda e qualquer 

obrigação não pecuniária prevista no Termo, não sanada em 60 (sessenta) dias, contados 

de aviso escrito que lhe for enviado pelo Agente Fiduciário, exceto por aquelas obrigações 

para as quais esteja previsto um prazo específico neste Termo, hipótese em que tal prazo 
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prevalecerá; e (iii) o não pagamento, pela Securitizadora, das obrigações, juros e 

remuneração dos CRI, havendo disponibilidade na conta corrente da Emissão, conforme 

estabelecido neste Termo; 

 

d) promover, na forma prevista neste Termo, a liquidação do Patrimônio Separado; 

 

e) convocar assembleia geral dos Investidores para deliberar sobre as normas de 

administração ou liquidação do Patrimônio Separado no caso de insuficiência de tal 

patrimônio; 

 
f) solicitar, quando considerar necessário, auditoria extraordinária na Securitizadora; 

 

g) no caso de renúncia de suas funções, em virtude da superveniência de conflitos de 

interesses ou de qualquer outra modalidade de inaptidão, permanecer no exercício dessas 

funções pelo prazo de até 30 (trinta) dias após a data de solicitação da renúncia, devendo, 

ainda, fornecer à Securitizadora ou a quem esta indicar, em até 30 (trinta) dias da data de 

sua renúncia, cópia digitalizada de toda a escrituração, correspondência e demais papéis 

relacionados ao exercício de suas funções; 

 

h) conservar em boa guarda toda a escrituração, correspondência e demais papéis 

relacionados ao exercício de suas funções, recebidos da Securitizadora; 

 

i) verificar, no momento de aceitar a função, a veracidade das informações contidas 

no presente Termo, diligenciando no sentido de que sejam sanadas as omissões ou falhas 

de que tenha conhecimento; 

 

j) elaborar anualmente relatório e colocá-lo sempre que solicitado, à disposição dos 

Investidores, na sede da Securitizadora e na sua própria sede, dentro de 04 (quatro) meses 

do encerramento do exercício social, o qual deverá conter, no mínimo, as seguintes 

informações: (a) eventual omissão ou inverdade, de que tenha conhecimento, contida nas 
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informações divulgadas pela Securitizadora ou, ainda, o inadimplemento ou atraso na 

obrigatória prestação de informações pela Securitizadora; (b) alterações estatutárias 

ocorridas no período; (c) comentários sobre as demonstrações financeiras da 

Securitizadora, enfocando os indicadores econômicos, financeiros e de estrutura de capital 

da Securitizadora; (d) posição da distribuição ou colocação dos CRI no mercado; (e) resgate, 

amortização, conversão, repactuação e pagamento de juros dos CRI realizados no período, 

bem como aquisições e vendas de CRI efetuadas pela Securitizadora; (f)  acompanhamento 

da destinação dos recursos captados através da emissão de CRI, de acordo com os dados 

obtidos junto aos administradores da Securitizadora e da Devedora; (h) relação dos bens e 

valores entregues à sua administração; (i) cumprimento de outras obrigações assumidas 

pela Securitizadora no Termo de Securitização; (j) declaração acerca da suficiência e 

exequibilidade das Garantias dos CRI; (k) declaração sobre sua aptidão para continuar 

exercendo a função de agente fiduciário. 

 

k) cientificar os Investidores, no prazo máximo de 30 (trinta) dias a contar da ciência, 

acerca de eventual inadimplemento de quaisquer obrigações atinentes à presente emissão 

de CRI, por parte da Securitizadora, que não se confunde com a inadimplência no 

pagamento dos Créditos Imobiliários pela Rede D’Or;  

 

l) disponibilizar aos Investidores, sempre que solicitado, o acompanhamento do 

pagamento, pela Securitizadora, dos CRI, das despesas relacionadas a referidos títulos, 

conforme previsto neste Termo, através do envio de relatórios mensais pela 

Securitizadora;  

 

m) acompanhar o valor unitário dos CRI calculado pela Securitizadora e disponibilizar o 

valor unitário dos CRI aos investidores e aos participantes do mercado, através de sua 

central de atendimento e/ou de seu website;  

 
n) fiscalizar o cumprimento das cláusulas constantes deste Termo e todas aquelas 

impositivas de obrigações de fazer e não fazer; 
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o) manter os detentores dos CRI informados acerca de toda e qualquer informação 

que possa vir a ser de seu interesse;  

 

p) fornecer à Securitizadora termo de quitação, no prazo de 5 (cinco) dias depois de 

pagos os Créditos Imobiliários e extinto o regime fiduciário, que servirá para baixa, na 

Instituição Custodiante, dos Créditos Imobiliários, bem como do desbloqueio da CCI junto à 

CETIP; 

 

q) acompanhar a observância da periodicidade na prestação das informações 

obrigatórias, alertando os detentores dos CRI acerca de eventuais omissões ou inverdades 

constantes de tais informações; e 

 

r) acompanhar, nas datas em que devam ser liquidados, o integral e pontual 

pagamento dos valores devidos aos Investidores conforme estipulado no presente Termo 

de Securitização. 

 

10.4. Remuneração do Agente Fiduciário: O Agente Fiduciário receberá da Securitizadora, às 

expensas da Rede D’Or, como remuneração pelo desempenho dos deveres e atribuições que lhe 

competem, nos termos da lei e deste Termo. 

 

10.4.1. Pelo exercício de suas atribuições, o Agente Fiduciário receberá da Securitizadora 

como remuneração: (i) uma parcela única de implantação, no valor de R$ 10.000,00 (dez 

mil reais), devida na data de assinatura do presente Termo; e (i) parcelas anuais no valor de 

R$ 10.000,00 (dez mil reais), sendo a primeira parcela anual devida na mesma data do ano 

subsequente ao pagamento da parcela única e as demais nas mesmas datas dos anos 

subsequentes.  

 

10.4.2.  A remuneração não inclui as despesas que sejam consideradas necessárias ao 

exercício da função do Agente Fiduciário, tais como, exemplificativamente, publicações em 
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geral (exemplos: edital de convocação de assembleia geral dos Investidores, anúncio 

comunicando que o relatório anual do Agente Fiduciário encontra-se à disposição, etc.), 

notificações, extração de certidões, despesas com viagens e estadias, transportes e 

alimentação de seus agentes, contratação de especialistas, tais como auditoria e/ou 

fiscalização, entre outros, ou assessoria legal ao Agente Fiduciário, conference call e 

contatos telefônicos, bem como custas e despesas cartorárias relacionadas aos termos de 

quitação, necessárias ao exercício da função do Agente Fiduciário, as quais serão cobertas 

pelo Patrimônio Separado, observando-se que a Securitizadora será comunicada sobre tais 

despesas, sempre que possível, previamente e por escrito.  

 

10.4.3. No caso de inadimplemento da Securitizadora, o qual não inclui o não pagamento 

dos Créditos Imobiliários, cuja responsabilidade é exclusiva da Rede D’Or, todas as 

despesas em que o Agente Fiduciário venha a incorrer para resguardar os interesses dos 

Investidores deverão ser, sempre que possível, previamente aprovadas e, no caso de não 

ter recursos suficientes no Patrimônio Separado, adiantadas pelos Investidores. Tais 

despesas são referentes aos gastos com honorários advocatícios, inclusive de terceiros, 

depósitos, indenizações, custas e taxas judiciárias de ações propostas pelo Agente 

Fiduciário, desde que relacionadas à solução da inadimplência, enquanto representante 

dos Investidores. As eventuais despesas, depósitos e custas judiciais decorrentes da 

sucumbência em ações judiciais serão igualmente suportadas pelos Investidores, bem 

como a remuneração e as despesas reembolsáveis do Agente Fiduciário, na hipótese de a 

Securitizadora permanecer em inadimplência com relação ao pagamento destas por um 

período superior a 30 (trinta) dias, podendo o Agente Fiduciário solicitar garantia aos 

Investidores para cobertura do risco de sucumbência.  

 

10.4.4. Caso a Securitizadora atrase o pagamento de quaisquer das remunerações previstas 

no item 10.4.1, acima, estará sujeita a multa moratória de 2% (dois por cento) sobre o 

valor do débito, bem como a juros moratórios de 1% (um por cento) ao mês, ficando o 

valor do débito em atraso sujeito ao reajuste pelo mesmo índice de reajuste dos CRI, 



210

37 
 

adotando-se, ainda, os mesmos critérios de substituição desse índice, o qual incidirá desde 

a data de mora até a data de efetivo pagamento, calculado pro rata die, se necessário.   

 

10.4.5. As parcelas de remuneração serão atualizadas, anualmente, a partir da Data de 

Emissão dos CRI pelo IGP-M, ou na sua falta, pelo mesmo índice que vier a substituí-lo, a 

partir da data base acima até as datas de pagamento de cada parcela, calculadas pro rata 

die se necessário.  

 

10.4.6. A remuneração definida no item 10.4, acima, será devida mesmo após o 

vencimento dos CRI, caso o Agente Fiduciário ainda esteja atuando na cobrança de 

inadimplências não sanadas. 

 

10.4.7. As parcelas acima mencionadas deverão ser acrescidas de (i) Imposto Sobre 

Serviços de qualquer natureza (ISS); (ii) Programa de Integração Social (PIS); (iii) 

Contribuição para Financiamento da Seguridade Social (COFINS) e (iv) quaisquer outros 

impostos que venham a incidir sobre a remuneração do Agente Fiduciário, excetuando-se o 

Imposto de Renda, retido na fonte.  

 

10.5. Substituição do Agente Fiduciário: O Agente Fiduciário poderá ser substituído em razão de 

sua destituição, renúncia, ou nas hipóteses previstas em lei ou em ato regulamentar da CVM, 

observado o quanto segue: 

 

a) em nenhuma hipótese a função de Agente Fiduciário poderá ficar vaga por um 

período superior a 30 (trinta) dias, dentro do qual deverá ser realizada convocação de 

assembleia geral dos Investidores para a escolha do novo Agente Fiduciário; 

 

b) a assembleia geral dos Investidores, referida na alínea anterior, poderá ser 

convocada pelo Agente Fiduciário a ser substituído, pela Securitizadora, por Investidores 

que representem no mínimo 10% (dez por cento) dos CRI, ou pela CVM; 
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c) aos Investidores somente é facultado proceder à substituição do Agente Fiduciário 

e à indicação de seu eventual substituto, após o encerramento do prazo de distribuição 

pública dos CRI, em assembleia geral de Investidores, especialmente convocada para esse 

fim; 

 

d) a substituição do Agente Fiduciário fica sujeita à prévia comunicação à CVM, 

conforme disposto no artigo 4º da Instrução CVM nº 28; 

 

e) a substituição permanente do Agente Fiduciário deverá ser objeto de aditamento 

ao presente Termo; 

 

f) o Agente Fiduciário inicia o exercício de suas funções a partir da data de celebração 

do presente Termo, devendo permanecer no exercício de tais funções até a sua efetiva 

substituição ou liquidação total dos CRI; 

 

g) o agente fiduciário nomeado em substituição ao atual não deverá receber 

remuneração superior à constante neste Termo, fixada para o Agente Fiduciário 

substituído; e 

 

h) o Agente Fiduciário substituto deverá comunicar imediatamente a substituição aos 

Investidores, mediante publicação em jornal com circulação na Cidade de São Paulo, 

Estado de São Paulo ou por carta com aviso de recebimento a cada Investidor, às expensas 

do Patrimônio Separado. 

 

10.6. Deveres, Atribuições e Responsabilidades do Agente Fiduciário Eleito em Substituição: O 

agente fiduciário eleito em substituição nos termos do item 10.5, acima, assumirá integralmente 

os deveres, atribuições e responsabilidades constantes da legislação aplicável e deste Termo. 
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10.7. Substituto Provisório para o Agente Fiduciário: Os Investidores poderão nomear substituto 

provisório para o Agente Fiduciário nos casos de vacância por meio de voto da maioria absoluta 

daqueles. 

 

10.8. Envio de Informações da Devedora ao Agente Fiduciário: A Devedora irá fornecer ao 

Agente Fiduciário no início de cada semestre um relatório, em modelo a ser acordado entre as 

Partes, contendo as informações evidenciando o uso e aplicação dos recursos captados com a 

emissão das Debêntures Imobiliárias na aquisição e edificação dos Imóveis, nos termos do Anexo 

II. 

 

10.8.1. Para fins do disposto no item 10.8 acima, as Partes desde já concordam que o 

Agente Fiduciário limitar-se-á, tão somente, a verificar a destinação dos recursos na forma 

descrita no Anexo II do Termo de Securitização. As Partes encontram-se cientes e de 

acordo que o envio do referido relatório ao Agente Fiduciário possuirá caráter meramente 

informativo, não importando em qualquer obrigação ou responsabilidade deste, em 

qualquer momento, por qualquer ato, fato ou prejuízo.  

 

CLÁUSULA DÉCIMA PRIMEIRA - LIQUIDAÇÃO DO PATRIMÔNIO SEPARADO 

 

11.1. Liquidação do Patrimônio Separado: Caso seja verificada: (i) a insolvência da 

Securitizadora; ou ainda (ii) qualquer uma das hipóteses previstas no item 11.3, abaixo, o Agente 

Fiduciário, conforme disposto no item 10.3, acima, deverá realizar imediata e transitoriamente a 

administração do Patrimônio Separado constituído pelos Créditos Imobiliários ou promover a 

liquidação do Patrimônio Separado na hipótese em que a assembleia geral dos Investidores venha 

a deliberar sobre tal liquidação.  

 

11.2. Convocação da Assembleia Geral dos Investidores: Em até 5 (cinco) dias a contar do início 

da administração, pelo Agente Fiduciário, do Patrimônio Separado, deverá ser convocada uma 

assembleia geral dos Investidores, na forma estabelecida na cláusula décima segunda, abaixo, e na 

Lei 9.514/97.  



213 

40 
 

 

11.2.1. A assembleia geral dos Investidores deverá deliberar pela liquidação do Patrimônio 

Separado, ou pela continuidade de sua administração por nova securitizadora, fixando, 

neste caso, a remuneração desta última, bem como as condições de sua viabilidade 

econômico-financeira. 

 

11.3. Eventos que Ensejam a Assunção da Administração do Patrimônio Separado pelo Agente 

Fiduciário: Além da hipótese de insolvência da Securitizadora, a critério da assembleia geral dos 

Investidores, a ocorrência de qualquer um dos eventos abaixo poderá ensejar a assunção da 

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

itens 11.1 a 11.2, acima: 

 

a) pedido de recuperação judicial, extrajudicial ou decretação de falência da 

Securitizadora; 

 

b) inadimplemento ou mora, pela Securitizadora, de qualquer das obrigações não 

pecuniárias previstas neste Termo, sendo que, nessa hipótese, a liquidação do Patrimônio 

Separado ocorrerá desde que tal inadimplemento ou mora perdure por mais de 30 (trinta) 

dias, contados da notificação formal realizada pelo Agente Fiduciário; ou 

 

c) inadimplemento ou mora, pela Securitizadora, por culpa ou dolo desta, de qualquer 

das obrigações pecuniárias previstas neste Termo, desde que tenha recebido os Créditos 

Imobiliários da Rede D’Or, sendo que, nesta hipótese, a liquidação do Patrimônio Separado 

ocorrerá desde que tal inadimplemento ou mora perdure por mais de 30 (trinta) dias, 

contados da notificação formal realizada pelo Agente Fiduciário. 

 
11.3.1. A ocorrência de qualquer dos eventos que ensejam a assunção da administração do 

Patrimônio Separado pelo Agente Fiduciário deverá ser prontamente comunicada, ao 

Agente Fiduciário, pela Securitizadora, em 1 (um) Dia Útil. 
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CLÁUSULA DÉCIMA SEGUNDA - ASSEMBLEIA GERAL DOS INVESTIDORES 

 

12.1. Assembleia Geral dos Investidores: Os Investidores poderão, a qualquer tempo, reunir-se 

em assembleia geral, a fim de deliberar sobre matéria de interesse da comunhão dos Investidores. 

 

12.2.  Convocação da Assembleia Geral: A assembleia geral poderá ser convocada pelo Agente 

Fiduciário, pela CVM, pela Securitizadora ou por Investidores que representem, no mínimo, 10% 

(dez por cento) dos CRI em Circulação.  

 

12.2.1. Aplicar-se-á subsidiariamente à assembleia geral, no que couber, o disposto na Lei 

9.514/97, bem como o disposto na Lei 6.404/76, a respeito das assembleias gerais de 

acionistas. 

 

12.2.2. A assembleia geral será convocada mediante edital publicado por 3 (três) vezes, 

sendo que o prazo de antecedência da primeira convocação será de 20 (vinte) dias, no 

jornal Valor Econômico e instalar-se-á, em primeira convocação, com a presença de 

Investidores que representem, no mínimo, 2/3 (dois terços) dos CRI em Circulação e, em 

segunda convocação, com qualquer número, exceto se quórum maior não for exigido pela 

legislação aplicável. 

 

12.3.  Voto: Cada CRI conferirá a seu titular o direito a um voto nas assembleias gerais, sendo 

admitida a constituição de mandatários, Investidores ou não, observadas as disposições dos §§ 1º 

e 2º do artigo 126 da Lei 6.404/76. 

 

12.4.  Quórum de Instalação e/ou Deliberação: Para efeito da constituição do quórum de 

instalação e/ou deliberação a que se refere esta Cláusula Décima Segunda serão considerados 

apenas os CRI em Circulação. Para efeitos de quórum de deliberação serão computados os votos 

dos CRI em Circulação, excluídos os votos em branco. 
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12.4.1. Será facultada a presença dos representantes legais da Securitizadora nas 

assembleias gerais. 

 

12.4.2. O Agente Fiduciário deverá comparecer à assembleia geral e prestar aos 

Investidores as informações que lhe forem solicitadas. 

 

12.4.3. A presidência da assembleia geral caberá ao Investidor eleito pelos demais ou a 

aquele que for designado pela CVM. 

 

12.5. Deliberações: Exceto conforme estabelecido neste Termo, as deliberações serão tomadas 

por 66% (sessenta e seis por cento) dos presentes à assembleia geral em primeira convocação ou 

por maioria simples dos presentes à assembleia geral em segunda convocação.  

 

12.5.1.  As deliberações relativas: (i) à alteração das datas de pagamento de principal e 

juros dos CRI; (ii) à alteração da remuneração dos CRI; (iii) à alteração do prazo de 

vencimento dos CRI; (iv) aos eventos de Liquidação do Patrimônio Separado; e (v) aos 

quóruns de deliberação dos Investidores em assembleia geral, deverão ser aprovadas seja 

em primeira convocação da assembleia geral ou em qualquer convocação subsequente, 

por Investidores que representem 90% (noventa por cento) dos CRI em Circulação. 

 

12.5.2. As deliberações acerca da declaração da Liquidação do Patrimônio Separado serão 

tomadas por Investidores que representem 75% (setenta e cinco por cento) dos CRI em 

Circulação. 

 

12.5.3. A deliberação acerca do desdobramento dos CRI será tomada por Investidores que 

representem a maioria simples dos CRI em Circulação. 

 

12.6. Dispensa das Formalidades: Independentemente das formalidades previstas na lei e 

neste Termo, será considerada regular a assembleia geral a que comparecerem os titulares de 

todos os CRI em Circulação. 



216

43 
 

 

12.7. Dispensa de Assembleia para alteração do Termo: O presente Termo de Securitização 

poderá ser aditado sem necessidade de deliberação pela assembleia geral para fins de 

cumprimento de exigências formuladas por órgãos reguladores ou auto-reguladores, correção de 

eventuais erros de digitação ou por qualquer razão de cunho procedimental ou burocrático que 

não traga prejuízo aos Investidores, a julgamento do Agente Fiduciário e da Securitizadora.  

 

 12.7.1. Fica a Securitizadora obrigada a informar os Investidores em até 5 (cinco) Dias 

Úteis contados da sua realização, a respeito da alteração do Termo de Securitização conforme 

disposto no item 12.7 acima, indicando as alterações realizadas e as razões para tanto, o que fará 

mediante a publicação das alterações em seu website. 

 

CLÁUSULA DÉCIMA TERCEIRA - DESPESAS DO PATRIMÔNIO SEPARADO 

 

13.1. Despesas do Patrimônio Separado: São despesas de responsabilidade do Patrimônio 

Separado: 

 

a) as despesas com terceiros especialistas, advogados, auditores ou fiscais, bem como 

as despesas com procedimentos legais, incluindo sucumbência, incorridas para resguardar 

os interesses dos Investidores e a realização dos Créditos Imobiliários integrantes do 

Patrimônio Separado, que deverão ser, sempre que possível, previamente aprovadas e 

pagas pelos Investidores. No caso do risco iminente de sucumbência, o Agente Fiduciário 

poderá solicitar adiantamento aos Investidores.  

 

b) as despesas com publicações, transporte, alimentação, viagens e estadias, 

conference call e contatos telefônicos, necessárias ao exercício da função de Agente 

Fiduciário, durante ou após a prestação dos serviços, mas em razão desta, serão pagas pelo 

Patrimônio Separado; 
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c) as taxas e tributos, de qualquer natureza, atualmente vigentes, que tenham como 

base de cálculo receitas ou resultados apurados no âmbito do Patrimônio Separado, 

excetuado eventuais disposições em contrário nos Documentos da Operação; 

 

d) as eventuais taxas e tributos que, a partir da Data de Emissão dos CRI, venham a ser 

criados e/ou majorados ou que tenham sua base de cálculo ou base de incidência alterada, 

questionada ou reconhecida, de forma a representar, de forma absoluta ou relativa, um 

incremento da tributação incidente sobre os recursos do Patrimônio Separado, sobre os 

CRI e/ou sobre os Créditos Imobiliários, excetuado eventuais disposições em contrário nos 

Documentos da Operação; 

 

e) as perdas, danos, obrigações ou despesas, incluindo taxas e honorários advocatícios 

contratados e os arbitrados pelo juiz, decorrentes de sentença transitada em julgado, 

resultantes, direta ou indiretamente, da emissão dos CRI, exceto se tais perdas, danos, 

obrigações ou despesas forem resultantes de inadimplemento, dolo ou culpa por parte da 

Securitizadora ou de seus administradores, empregados, consultores e agentes, conforme 

vier a ser determinado em decisão judicial final proferida pelo juízo competente; e 

 

f) demais despesas previstas em lei, regulamentação aplicável, ou neste Termo. 

 

13.2. Fundo de Despesa: Os recursos depositados no Fundo de Despesa serão utilizados para o 

pagamento das despesas do Patrimônio Separado. Os recursos integrantes do Fundo de Despesa 

poderão ser aplicados em títulos públicos federais, para resgate a qualquer momento e/ou 

certificado de depósito bancário de emissão de instituição financeira de primeira linha com 

liquidez diária. 

 

13.2.1. O Fundo de Despesa será de responsabilidade da Devedora e deverá ser 

recomposto toda vez que os valores que o constituem forem utilizados para o pagamento 

de despesas da Emissão de forma que o montante do Fundo de Despesa torne-se inferior a 

R$ 50.000,00 (cinquenta mil reais). Após o após o pagamento integral das obrigações do 
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CRI e desde que não haja nenhuma obrigação em aberto em relação aos CRI, os valores 

existentes no Fundo de Despesas serão devolvidos à Devedora. 

 

13.3. Despesas Suportadas pelos Investidores: Considerando-se que a responsabilidade da 

Securitizadora se limita ao Patrimônio Separado, nos termos da Lei 9.514/97 e do item 9.5 deste 

Termo, caso o Patrimônio Separado seja insuficiente para arcar com as despesas mencionadas no 

item 13.1, acima, tais despesas serão suportadas pelos Investidores, na proporção dos CRI 

titulados por cada um deles. 

 

13.3. Responsabilidade dos Investidores: Observado o disposto nos itens 13.1 e 13.2, acima, são 

de responsabilidade dos Investidores: 

 

a) eventuais despesas e taxas relativas à negociação e custódia dos CRI não 

compreendidas na descrição do item 13.1, acima; 

 

b) todos os custos e despesas incorridos para salvaguardar os direitos e prerrogativas 

dos Investidores; e 

 

c) tributos diretos e indiretos incidentes sobre o investimento em CRI, incluindo, mas 

não se limitando, aos tributos mencionados no item 14.1, abaixo. 

 

13.3.1. No caso de transferência da administração do Patrimônio Separado para outra 

entidade que opere no Sistema de Financiamento Imobiliário, nas condições previstas 

neste Termo, os recursos necessários para cobrir as despesas com medidas judiciais ou 

extrajudiciais, necessárias à salvaguarda dos direitos e prerrogativas dos Investidores, 

deverão ser previamente aprovadas pelos Investidores e adiantadas ao Agente Fiduciário, 

na proporção de CRI detidos, na data da respectiva aprovação. 
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13.3.2. Em razão do disposto na alínea “b” do item 13.3, acima, as despesas a serem 

incorridas pelos Investidores à Securitizadora, na defesa dos interesses dos Investidores, 

deverão ser previamente aprovadas pelos Investidores. 

 

CLÁUSULA DÉCIMA QUARTA – TRATAMENTO TRIBUTÁRIO APLICÁVEL AOS INVESTIDORES 

 

14.1. Tratamento Tributário Aplicável aos Investidores: Serão de responsabilidade dos 

Investidores todos os tributos diretos e indiretos mencionados abaixo, ressaltando-se que os 

Investidores não devem considerar unicamente as informações contidas a seguir para fins de 

avaliar o investimento em CRI, devendo consultar seus próprios consultores quanto à tributação 

específica que sofrerão enquanto Investidores. 

 

(i) Imposto de Renda Retido na Fonte – IRRF 

 

Como regra geral, o tratamento fiscal dispensado aos rendimentos e ganhos relativos aos 

investimentos em CRI é o mesmo aplicado com relação aos títulos de renda fixa. 

 

A partir de 1º de janeiro de 2005, a tributação de rendimentos destes títulos foi alterada, 

sendo estabelecidas alíquotas diversas em razão do prazo da aplicação geradora dos 

rendimentos tributáveis. Assim, os rendimentos dos CRI serão tributados pelo IRRF às 

alíquotas de: (i) 22,5% (vinte e dois e meio por cento) para as aplicações com prazo de até 

180 dias (cento e oitenta); (ii) 20% (vinte por cento) para as aplicações com prazo de 181 

(cento e oitenta e um) dias até 360 (trezentos e sessenta) dias; (iii) 17,5% (dezessete e 

meio por cento) para as aplicações com prazo de 361 (trezentos e sessenta e um) dias até 

720 (setecentos e vinte) dias; e (iv) 15% (quinze por cento) para as aplicações com prazo 

superior a 720 (setecentos e vinte) dias. Este prazo de aplicação é contado da data em que 

o investidor efetuou o investimento, até a data do resgate. 

 

Não obstante, há regras específicas aplicáveis a cada tipo de Investidor, conforme sua 

qualificação como pessoa física, pessoa jurídica, inclusive isenta, fundo de investimento, 
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instituição financeira, sociedade de seguro, de previdência privada, de capitalização, 

corretora de títulos, valores mobiliários e câmbio, distribuidora de títulos e valores 

mobiliários, sociedade de arrendamento mercantil ou investidor estrangeiro. 

 

A remuneração produzida por CRI, excetuando-se o ganho de capital na alienação ou 

cessão, detidos por investidores pessoas físicas a partir de 1º de janeiro 2005, fica isenta do 

imposto de renda (na fonte e na declaração de ajuste anual) independentemente da data 

de emissão do referido certificado. Os ganhos de capital estarão sujeitos ao IRRF conforme 

as regras aplicáveis a investidores pessoa física ou pessoa jurídica, no que se refere à 

tributação de ganhos de capital. 

 

Os investidores qualificados como pessoas físicas ou pessoas jurídicas isentas terão seus 

ganhos e rendimentos tributados exclusivamente na fonte, ou seja, o imposto não é 

compensável. As entidades imunes estão dispensadas da retenção do imposto na fonte 

desde que declarem sua condição à fonte pagadora. No entanto, estas entidades podem 

sujeitar-se à tributação pelo IRRF a qualquer tempo, inclusive retroativamente, uma vez 

que a Lei nº 9.532, de 10 de dezembro de 1997, em seu artigo 12, parágrafo 1°, estabelece 

que a imunidade não abrange os rendimentos auferidos em aplicações financeiras, de 

renda fixa ou de renda variável. Este dispositivo legal está suspenso por força de ação 

direta de inconstitucionalidade movida pela Confederação Nacional da Saúde. 

 

O IRRF retido, na forma descrita acima, das pessoas jurídicas não-financeiras tributadas 

pelo lucro presumido, arbitrado ou real é considerado antecipação do IR devido, gerando o 

direito à compensação com o Imposto de Renda da Pessoa Jurídica (“IRPJ”) apurado em 

cada período de apuração. O rendimento também deverá ser computado na base de 

cálculo do IRPJ e da Contribuição Social sobre o Lucro Líquido (“CSLL”). As alíquotas do IRPJ 

correspondem a 15% (quinze por cento) e adicional de 10% (dez por cento), sendo o 

adicional calculado sobre a parcela do lucro real que exceder o equivalente a R$ 

240.000,00 (duzentos e quarenta mil reais) por ano; a alíquota da CSLL, para pessoas 

jurídicas não-financeiras, corresponde a 9% (nove por cento). 
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Os rendimentos em CRI auferidos por pessoas jurídicas não-financeiras não integram 

atualmente a base de cálculo da Contribuição para Financiamento da Seguridade Social 

(“COFINS”) e da Contribuição ao Programa de Integração Social (“PIS”), caso a respectiva 

pessoa jurídica apure essas contribuições pela sistemática cumulativa. Por outro lado, no 

caso de pessoa jurídica tributada de acordo com a sistemática não-cumulativa, tais 

contribuições incidem atualmente à alíquota zero sobre receitas financeiras (como o 

seriam as receitas reconhecidas por conta dos rendimentos em CRI).  

 

A partir de 1º de janeiro de 2005, sobre os rendimentos e ganhos auferidos nas aplicações 

de recursos das provisões, reservas técnicas e fundos de planos de benefícios de entidade 

de previdência complementar, sociedade seguradora e Fundo de Aposentadoria 

Programada Individual - FAPI, bem como de seguro de vida com cláusula de cobertura por 

sobrevivência, haverá dispensa de retenção do IR incidente na fonte ou pago em separado. 

 

Também, na hipótese de aplicação financeira em CRI realizada por instituições financeiras, 

fundos de investimento, seguradoras, entidades de previdência complementar abertas 

(com recursos não derivados das provisões, reservas técnicas e fundos), sociedades de 

capitalização, corretoras e distribuidoras de títulos e valores mobiliários e sociedades de 

arrendamento mercantil, há dispensa de retenção do IRRF. 

 

Não obstante a isenção de retenção na fonte, os rendimentos decorrentes de investimento 

em CRI por essas entidades, via de regra e à exceção dos fundos de investimento, serão 

tributados pelo IRPJ, à alíquota de 15% (quinze por cento) e adicional de 10% (dez por 

cento); pela CSLL, à alíquota de 15% (quinze por cento). As carteiras de fundos de 

investimentos estão, em regra, isentas do IR. Ademais, no caso das instituições financeiras, 

os rendimentos decorrentes de investimento em CRI estão potencialmente sujeitos à 

Contribuição ao PIS e à COFINS às alíquotas de 0,65% (sessenta e cinco centésimos por 

cento) e 4% (quatro por cento), respectivamente. 
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Em relação aos investidores residentes, domiciliados ou com sede no exterior que 

investirem em CRI no país de acordo com as normas previstas na Resolução CMN n° 2.689, 

de 26 de janeiro de 2000, os rendimentos auferidos estão sujeitos à incidência do IRF à 

alíquota de 15% (quinze por cento). Exceção é feita para o caso de investidor domiciliado 

em país ou jurisdição considerados como de tributação favorecida, assim entendidos 

aqueles que não tributam a renda ou que a tributam à alíquota inferior a 20% (vinte por 

cento) (Jurisdição de Tributação Favorecida). 

 

Nos casos de CRI emitidos observando o disposto no artigo 1º, parágrafo 1º-A, inciso III, da 

Lei nº 12.431/11, fica reduzida a zero a alíquota do IRF sobre os rendimentos auferidos por 

investidores residentes, domiciliados ou com sede no exterior que investirem em tais CRI 

de acordo com as normas previstas na Resolução CMN n° 2.689, de 26 de janeiro de 2000, 

exceto em país que não tribute a renda ou que a tribute à alíquota máxima inferior a 20% 

(vinte por cento).  

 

(ii) IOF: 

 

Imposto sobre Operações de Câmbio (“IOF/Câmbio”) 

 

Regra geral, as operações de câmbio relacionadas aos investimentos estrangeiros 

realizados nos mercados financeiros e de capitais de acordo com as normas e condições do 

Conselho Monetário Nacional (Resolução CMN nº. 2.689), inclusive por meio de operações 

simultâneas, incluindo as operações de câmbio relacionadas aos investimentos em CRI, 

estão sujeitos à incidência do IOF/Câmbio à alíquota de 6% (seis por cento) no ingresso e à 

alíquota zero no retorno dos recursos. Tal alíquota pode ser majorada a qualquer tempo 

por ato do Poder Executivo até o limite de 25% (vinte e cinco por cento), com relação a 

operações futuras. 

 

Imposto sobre Operações relativas a Títulos e Valores Mobiliários (“IOF/Títulos”) 
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As operações com CRI estão sujeitas à alíquota zero do IOF/Títulos, conforme disposto no 

Decreto nº 6.306, de 14 de dezembro de 2007, com alterações posteriores. Tal alíquota 

pode ser majorada a qualquer tempo por ato do Poder Executivo até o limite de 1,5% (um 

e meio por cento) ao dia, com relação a operações futuras. 

 

CLÁUSULA DÉCIMA QUINTA - PUBLICIDADE 

 

15.1. Publicidade: As publicações referentes à Oferta serão realizadas no jornal Valor Econômico, 

enquanto que as publicações de atos e fatos da Securitizadora, serão efetuadas no Jornal DCI - 

Diário Comércio, Indústria & Serviço em circulação no Estado de São Paulo e Diário Oficial do 

Estado de São Paulo e no website da Securitizadora (www.bfre.com.br/braziliansecurities), 

podendo a Securitizadora, mediante comunicação prévia ao Agente Fiduciário e aos Investidores, 

alterar referido veículo, através de aditamento ao Termo. 

 

CLÁUSULA DÉCIMA SEXTA – REGISTRO E AVERBAÇÃO DO TERMO 

 

16.1. Registro e Averbação do Termo: Em atendimento ao disposto no parágrafo único, do artigo 

23 da Lei nº 10.931/04, uma via deste Termo será entregue à Instituição Custodiante da CCI para 

registro.  

 

CLÁUSULA DÉCIMA SÉTIMA - FATORES DE RISCO 

 

17.1 Os fatores de risco da presente Emissão estão devidamente descritos no Prospecto da 

Oferta. 

 

CLÁUSULA DÉCIMA OITAVA - DISPOSIÇÕES GERAIS 

 

18.1. Relatórios de Gestão dos Créditos Imobiliários: Sempre que solicitada pelos Investidores, 

através do Agente Fiduciário, a Securitizadora lhes dará acesso aos relatórios de gestão dos 
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Créditos Imobiliários vinculados pelo presente Termo, ou alternativamente o Investidor poderá 

acessas as informações trimestrais referente a esta emissão no site da CVM. 

 

18.2. Ilegalidade, Ineficácia ou Invalidade: Na hipótese de qualquer disposição do presente 

Termo ser julgada ilegal, ineficaz ou inválida, prevalecerão as demais disposições não afetadas por 

tal julgamento, comprometendo-se as partes a substituir a disposição afetada por outra que, na 

medida do possível, produza efeitos semelhantes. 

 

18.3. Documentos da Securitizadora: O Agente Fiduciário não será obrigado a efetuar nenhuma 

verificação de veracidade nas deliberações societárias e em atos da administração da 

Securitizadora ou ainda em qualquer documento ou registro que considere autêntico e que lhe 

tenha sido encaminhado pela Securitizadora ou por terceiros a seu pedido, para se basear nas 

suas decisões. Não será ainda, sob qualquer hipótese, responsável pela elaboração de tais 

documentos, que permanecerão sob obrigação legal e regulamentar da Securitizadora elaborá-los, 

nos termos da legislação aplicável. 

 

18.4. Informações Técnicas e Financeiras: O Agente Fiduciário não será responsável por verificar 

a suficiência, validade, qualidade, veracidade ou completude das informações técnicas e 

financeiras constantes de qualquer documento que lhe seja enviado com o fim de informar, 

complementar, esclarecer, retificar ou ratificar as informações do Termo e dos demais 

documentos da operação. 

 

18.5. Validade dos Atos ou Manifestações por parte do Agente Fiduciário: Os atos ou 

manifestações por parte do Agente Fiduciário, que criarem responsabilidade para os Investidores 

e/ou exonerarem terceiros de obrigações para com eles, bem como aqueles relacionados ao 

devido cumprimento das obrigações assumidas neste instrumento, somente serão válidos quando 

previamente assim deliberado pelos Investidores reunidos em assembleia geral. 

 

18.6. Isenção do Agente Fiduciário: O Agente Fiduciário não emitirá qualquer tipo de opinião ou 

fará qualquer juízo sobre a orientação acerca de qualquer fato da emissão que seja de 
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competência de definição pelos Investidores, comprometendo-se tão-somente a agir em 

conformidade com as instruções que lhe forem transmitidas por estes. Neste sentido, o Agente 

Fiduciário não possui qualquer responsabilidade sobre o resultado ou sobre os efeitos jurídicos 

decorrentes do estrito cumprimento das orientações dos Investidores a ele transmitidas conforme 

definidas pelos Investidores e reproduzidas perante a Securitizadora, independentemente de 

eventuais prejuízos que venham a ser causados em decorrência disto aos Investidores ou à 

Securitizadora. A atuação do Agente Fiduciário limita-se ao escopo da Instrução CVM nº 28 e dos 

artigos aplicáveis da Lei das Sociedades por Ações, estando este isento, sob qualquer forma ou 

pretexto, de qualquer responsabilidade adicional que não tenha decorrido da legislação aplicável. 

 

18.6. Condições para início da Oferta. O início da Oferta está condicionado ao cumprimento das 

condições precedentes previstas no Contrato de Distribuição.  

 

18.7. Alterações e Correções de Menor Relevância: Caso seja necessária a realização de 

aditamento do presente Termo por motivo que não traga prejuízo aos Investidores, incluindo mas 

não limitados aos casos de (i) correção de erros de digitação e (ii) pequenos ajustes em prazos de 

registro, será dispensada a deliberação por meio de Assembleia Geral dos Investidores. 

 

CLÁUSULA DÉCIMA NONA - NOTIFICAÇÕES 

 

19.1. Comunicações: Todas as comunicações entre as partes serão consideradas válidas a partir 

do seu recebimento nos endereços constantes abaixo, ou em outro que as partes venham a 

indicar, por escrito, durante a vigência deste Termo. 

 

Para a Securitizadora: 

BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAÇÃO  

Avenida Paulista, nº 1.374, 10º andar 

São Paulo – SP 

CEP: 01.310-916 

At.: Sr. Fernando Pinilha Cruz 
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Telefone: (11) 4081-4654 

Fax: (11) 4081-4721 

E-mail: fernando.cruz@braziliansecurities.com.br e ri@panamericano.com.br 

 

Para o Agente Fiduciário: 

PENTÁGONO S.A. DISTRIBUIDORA DE TÍTULOS E VALORES MOBILIÁRIOS 

Avenida das Américas, nº 4.200, Bloco 4 – Sala 514  

Rio de Janeiro - RJ  

CEP: 22.640-102 

At.:  Srta. Nathalia Machado Loureiro (Jurídico e Estruturação) 

Sr.    Marco Aurélio Ferreira (Backoffice Financeiro) 

Tel.: (21) 3385-4565 

Fax: (21) 3385-4046 

E-mail: juridico@pentagonotrustee.com.br  

backoffice@pentagonotrustee.com.br  

 

19.2. Aviso de Recebimento: As comunicações serão consideradas entregues quando recebidas 

com “aviso de recebimento” expedido pela Empresa Brasileira de Correios e Telégrafos – ECT, nos 

endereços mencionados neste Termo. Eventuais comunicações enviadas por fax, com a 

confirmação de recebimento do mesmo, ou email, com a emissão do recibo emitido pela máquina 

utilizada pelo remetentes, serão consideradas entregues na data do seu envio. 

 

CLÁUSULA VIGÉSIMA - CLASSIFICAÇÃO DE RISCO 

 

20.1. Classificação de Risco: Os CRI objeto desta emissão foram objeto de análise de classificação 

de risco pela Agência de Rating no momento da emissão.  

 

20.1.1. O relatório preliminar encontra-se no Anexo XII ao Prospecto. 
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20.1.2. O relatório de classificação de risco não será atualizado, nos termos do art. 7º, § 7º 

da Instrução CVM nº 414/04. 

 

CLÁUSULA VIGÉSIMA PRIMEIRA – FORO DE ELEIÇÃO 

 

21.1. Legislação Aplicável: Os termos e condições deste Termo devem ser interpretados de 

acordo com a legislação vigente na República Federativa do Brasil. 

 

21.2. Foro de Eleição: O Foro Central da Comarca de São Paulo, Estado de São Paulo, fica eleito 

como o único competente para conhecer qualquer assunto ligado diretamente a este Termo, 

havendo formal e expressa renúncia das Partes a qualquer outro, por mais privilegiado que seja ou 

possa vir a ser. 

 

O presente Termo é firmado em 3 (três) vias, de igual teor e forma, na presença de 2 (duas) 

testemunhas. 

 

São Paulo – SP, 04 de março de 2013. 

 

[O restante da página foi intencionalmente deixado em branco.] 
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ANEXO I – CARACTERÍSTICAS DOS CRÉDITOS IMOBILIÁRIOS 
 

CÉDULA DE CRÉDITO IMOBILIÁRIO DATA DE EMISSÃO: 04 de março de 2013 

 

SÉRIE RD1 NÚMERAÇÃO 1 TIPO DE CCI INTEGRAL 

 

1. EMISSORA DA CCI 

RAZÃO SOCIAL: Banco BTG Pactual S.A. 

CNPJ/MF: 30.306.294/0002-26 

ENDEREÇO: Avenida Brigadeiro Faria Lima, nº 3.477 

COMPLEMENTO 10º a 15º 

andares 
CIDADE  São Paulo UF SP CEP 04538-

133 

 

2. INSTITUIÇÃO CUSTODIANTE 

RAZÃO SOCIAL: Pentágono S.A. Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários 

CNPJ/MF: 17.343.682/0001-38 

ENDEREÇO: Avenida das Américas, nº 4200  

COMPLEMENTO Bloco 4, Sala 

514, 

CIDADE  Rio de 

Janeiro 

UF RJ CEP 22640-

102  

 

3. DEVEDORA 

RAZÃO SOCIAL: Rede D’Or São Luiz S.A. 

CNPJ/MF: 06.047.087/0001-39 

ENDEREÇO : Rua Francisco Marengo, nº 1.312, Tatuapé, 

COMPLEMENTO - CIDADE São Paulo UF SP CEP 03.313-000 
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4. TÍTULO  

Debêntures simples, da espécie com garantia flutuante, nos termos da Escritura de Emissão 

de Debêntures Imobiliárias, emitida em série única, da 5ª emissão pública da Devedora, 

emitida nos termos da “Escritura Particular da 5ª Emissão Pública de Debêntures Simples, 

Não Conversíveis em Ações, da Espécie com Garantia Flutuante, para Distribuição Pública 

com Esforços Restritos de Colocação da Rede D’Or São Luiz S.A.”, formalizado em 01 de 

março de 2013, pela Devedora e o Agente Fiduciário. 

 

5. VALOR DO CRÉDITO IMOBILIÁRIO: R$ 246.600.000,00 (duzentos e quarenta e seis 

milhões e seiscentos mil reais), correspondente à 100% (cem por cento) das 822 (oitocentas 

e vinte e duas) Debêntures Imobiliárias da 5ª Emissão da Rede D’Or.  

 

6. IDENTIFICAÇÃO DOS IMÓVEIS OBJETO DA DESTINAÇÃO DOS RECURSOS DAS 

DEBÊNTURES IMOBILIÁRIAS 

Identificação do Projeto: Aquisição de terreno – Itaim 
Nº da Matrícula: 11.341, 81.308, 81.310, 81.333 e 87.808 
Cartório de Registro de Imóveis: 4º  Oficial de Registro de Imóveis de São Paulo 

Endereço 
Rua Dr. Alceu C. Rodrigues, 173, 165 e s/n, Vila 
Nova Conceição, SP 

Data de Início nov/12 
Data de Conclusão jun/13 
Atual fase do projeto Pagamento de Entrada 
Volume de Recursos do Projeto R$ 30 milhões 
Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  

Identificação do Projeto: 
Edificação e expansão da unidade hospitalar - 
Itaim 

Nº da Matrícula: 174.624, 75.474, 52.714, 158.254, 24.264, 
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24.265, 102.477, 58.906 e 8.627 
Cartório de Registro de Imóveis: 4º  Oficial de Registro de Imóveis de São Paulo 

Endereço 
Rua Desembargador A. Valim, 104, 112, 118, 128, 
132, 142, 144, 152, 158 - Vila Nova Conceição - SP 

Data de Início mai/13 
Data de Conclusão out/15 
Atual fase do projeto Inicial 
Volume de Recursos do Projeto R$ 70 milhões 
Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  
Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Copa Star 
Nº da Matrícula: 114.139 
Cartório de Registro de Imóveis: 5º ofício de Registro de Imóveis do Rio de Janeiro 

Endereço 
Rua Joseph Bloch, nº 30, Copacabana, Rio de 
Janeiro 

Data de Início jun/12 
Data de Conclusão set/14 
Atual fase do projeto Fundações 
Volume de Recursos do Projeto R$ 77,5 milhões 
Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  
Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Barra Star 
Nº da Matrícula: 352.391 
Cartório de Registro de Imóveis: 9º Ofício de Registro de Imóveis do Rio de Janeiro 

Endereço 
Av. Nelson Mufarrej, Lote 1, Quadra 1 PAL 
47.433, Barra da Tijuca, RJ 

Data de Início fev/13 
Data de Conclusão ago/15 
Atual fase do projeto Inicial 
Volume de Recursos do Projeto R$ 183 milhões 
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Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  
Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Bangu 

Nº da Matrícula: 
67.248, 183.041, 19428, 19.438, 113.230, 
183.040 

Cartório de Registro de Imóveis: 4º Ofício de Registro de Imóveis do Rio de Janeiro 

Endereço 
Rua Francisco Real 752, 762, 772 e 792; 2) Rua 
Tupiassú, 287 e Lote 2 - Bangu - Rio de Janeiro 

Data de Início mar/13 
Data de Conclusão jan/14 
Atual fase do projeto Inicial 
Volume de Recursos do Projeto R$ 5 milhões 
Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 3% 

  
Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - São Caetano 
Nº da Matrícula: 38.518 
Cartório de Registro de Imóveis: 2º  Oficial de Registro de Imóveis de São Paulo 

Endereço 
Av. Nelson Braido com Rua Barão de Mauá, s/n, 
São Caetano do Sul 

Data de Início jul/13 
Data de Conclusão jan/16 
Atual fase do projeto Inicial 
Volume de Recursos do Projeto R$ 80 milhões 
Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  
Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Prontolinda 
Nº da Matrícula: 27.870 e 12.974 

Cartório de Registro de Imóveis: 
1º Ofício de Notas e Registro Geral de Imóveis de 
Olinda 
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Endereço 
Av. Dr. José Augusto Moreira, 777 e 787 - Casa 
Caiada - Olinda/PE 

Data de Início jan/12 
Data de Conclusão jul/13 
Atual fase do projeto Instalação e Revestimento 50% 
Volume de Recursos do Projeto R$ 6 milhões 
Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 3% 

  
Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Esperança 
Nº da Matrícula: 47.469 
Cartório de Registro de Imóveis: 2º Ofício de Recife 

Endereço 
Rua Francisco Alves, QD 4 Lote 16-A, Ilha do 
Leite,  CEP: 50.070-490, Recife-PE. 

Data de Início mar/13 
Data de Conclusão jan/14 
Atual fase do projeto Inicial 
Volume de Recursos do Projeto R$ 10 milhões 
Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 5% 

  
Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Quinta D'Or 

Nº da Matrícula: 
61.135, 7.191, 71.773,  78.101, 116.847, 116.846 
e 85343 

Cartório de Registro de Imóveis: 11º Ofício de Notas do Rio de Janeiro 

Endereço 
1) Rua Almirante Baltazar,  205, 265, 383/435, 
481, 489 e Lote 1 PA 41.210; 2) Rua José Eugênio 
nº 34 -  São Cristóvão, Rio de Janeiro 

Data de Início jan/14 
Data de Conclusão nov/14 
Atual fase do projeto Inicial 
Volume de Recursos do Projeto R$ 10 milhões 
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Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 5% 

  
Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Macaé 
Nº da Matrícula: 32.240 
Cartório de Registro de Imóveis: 2º Ofício de Macaé 
Endereço Lote S1, Macaé, RJ 
Data de Início jul/14 
Data de Conclusão jul/16 
Atual fase do projeto Inicial 
Volume de Recursos do Projeto R$ 30 milhões 
Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  
Identificação do Projeto: Aquisição - Terreno Macaé 
Nº da Matrícula: 32.240 
Cartório de Registro de Imóveis: 2º Ofício de Macaé 
Endereço Lote S1, Macaé, RJ 
Data de Início nov/12 
Data de Conclusão nov/13 
Atual fase do projeto Pagamento da segunda parcela do preço 
Volume de Recursos do Projeto R$ 21,06 milhões 
Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  
Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Vivalle 

Nº da Matrícula: 
105.145, 125.620, 125.621, 105.143, 105.142, 
202.712 e  

Cartório de Registro de Imóveis: 
1º Cartório de Registro de Imóveis de São José 
dos Campos 
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Endereço 
1) Avenida Lineu de Campos, 995; 2) "Glebas A e 
B", destacada da Fazenda Liberdade, bairro do 
Serimbura; 3) Av. Lineu de Moura, fundos, s/n 

Data de Início jan/13 
Data de Conclusão jun/15 
Atual fase do projeto Inicial 
Volume de Recursos do Projeto R$ 45 milhões 
Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 10,5% 

 

Os percentuais dos recursos alocados para cada um dos projetos acima identificados são 
valores estimados e estão sujeitos a alterações conforme a conveniência, oportunidade e 
condições de mercado para a realização dos investimentos em cada uma dos projetos. 
A situação do registro dos Imóveis descritos acima se encontra regular. 
 

7. CONDIÇÕES DE EMISSÃO 

7.1. PRAZO REMANESCENTE 7 (sete) anos 

7.2. VALOR TOTAL R$ 246.600.000,00 (duzentos e quarenta e seis 

milhões e seiscentos mil reais) 

7.3. DATA DE VENCIMENTO: 7 (sete) anos após a data de emissão das 

referidas debêntures imobiliárias. 

7.4. FORMA DE REAJUSTE: IPCA/IBGE 

7.5. JUROS REMUNERATÓRIOS Juros de 5,00% (cinco por cento), determinado 

por meio de procedimento de bookbuilding 

realizado no âmbito das debêntures imobiliárias. 

7.6. MULTA Multa convencional, irredutível e não 

compensatória de 2% (dois por cento) 

7.7. ENCARGOS MORATÓRIOS:  Juros de mora de 1% (um por cento) ao mês,  



237 

64 
 

7.8. PERIODICIDADE DE PAGAMENTO Anual, sendo que o valor de principal terá 

carência de 3 (três) anos 
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ANEXO II – DESTINAÇÃO DOS RECURSOS 
 

Identificação do Projeto: Aquisição de terreno – Itaim 
Nº da Matrícula: 11.341, 81.308, 81.310, 81.333 e 87.808 
Cartório de Registro de Imóveis: 4º  Oficial de Registro de Imóveis de São Paulo 

Endereço 
Rua Dr. Alceu C. Rodrigues, 173, 165 e s/n, Vila Nova 
Conceição, SP 

Data de Início nov/12 
Data de Conclusão jun/13 
Atual fase do projeto Pagamento de Entrada 
Volume de Recursos do Projeto R$ 30 milhões 
Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  Identificação do Projeto: Edificação e expansão da unidade hospitalar - Itaim 

Nº da Matrícula: 
174.624, 75.474, 52.714, 158.254, 24.264, 24.265, 
102.477, 58.906 e 8.627 

Cartório de Registro de Imóveis: 4º  Oficial de Registro de Imóveis de São Paulo 

Endereço 
Rua Desembargador A. Valim, 104, 112, 118, 128, 132, 
142, 144, 152, 158 - Vila Nova Conceição - SP 

Data de Início mai/13 
Data de Conclusão out/15 
Atual fase do projeto Inicial 
Volume de Recursos do Projeto R$ 70 milhões 
Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Copa Star 
Nº da Matrícula: 114.139 
Cartório de Registro de Imóveis: 5º ofício de Registro de Imóveis do Rio de Janeiro 
Endereço Rua Joseph Bloch, nº 30, Copacabana, Rio de Janeiro 
Data de Início jun/12 
Data de Conclusão set/14 
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Atual fase do projeto Fundações 
Volume de Recursos do Projeto R$ 77,5 milhões 
Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Barra Star 
Nº da Matrícula: 352.391 
Cartório de Registro de Imóveis: 9º Ofício de Registro de Imóveis do Rio de Janeiro 

Endereço 
Av. Nelson Mufarrej, Lote 1, Quadra 1 PAL 47.433, Barra 
da Tijuca, RJ 

Data de Início fev/13 
Data de Conclusão ago/15 
Atual fase do projeto Inicial 
Volume de Recursos do Projeto R$ 183 milhões 
Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Bangu 
Nº da Matrícula: 67.248, 183.041, 19428, 19.438, 113.230, 183.040 
Cartório de Registro de Imóveis: 4º Ofício de Registro de Imóveis do Rio de Janeiro 

Endereço 
Rua Francisco Real 752, 762, 772 e 792; 2) Rua Tupiassú, 
287 e Lote 2 - Bangu - Rio de Janeiro 

Data de Início mar/13 
Data de Conclusão jan/14 
Atual fase do projeto Inicial 
Volume de Recursos do Projeto R$ 5 milhões 
Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 3% 

  Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - São Caetano 
Nº da Matrícula: 38.518 
Cartório de Registro de Imóveis: 2º  Oficial de Registro de Imóveis de São Paulo 
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Endereço 
Av. Nelson Braido com Rua Barão de Mauá, s/n, São 
Caetano do Sul 

Data de Início jul/13 
Data de Conclusão jan/16 
Atual fase do projeto Inicial 
Volume de Recursos do Projeto R$ 80 milhões 
Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Prontolinda 
Nº da Matrícula: 27.870 e 12.974 
Cartório de Registro de Imóveis: 1º Ofício de Notas e Registro Geral de Imóveis de Olinda 

Endereço 
Av. Dr. José Augusto Moreira, 777 e 787 - Casa Caiada - 
Olinda/PE 

Data de Início jan/12 
Data de Conclusão jul/13 
Atual fase do projeto Instalação e Revestimento 50% 
Volume de Recursos do Projeto R$ 6 milhões 
Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 3% 

  Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Esperança 
Nº da Matrícula: 47.469 
Cartório de Registro de Imóveis: 2º Ofício de Recife 

Endereço 
Rua Francisco Alves, QD 4 Lote 16-A, Ilha do Leite,  CEP: 
50.070-490, Recife-PE. 

Data de Início mar/13 
Data de Conclusão jan/14 
Atual fase do projeto Inicial 
Volume de Recursos do Projeto R$ 10 milhões 
Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 5% 
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  Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Quinta D'Or 

Nº da Matrícula: 
61.135, 7.191, 71.773,  78.101, 116.847, 116.846 e 
85343 

Cartório de Registro de Imóveis: 11º Ofício de Notas do Rio de Janeiro 

Endereço 
1) Rua Almirante Baltazar,  205, 265, 383/435, 481, 489 
e Lote 1 PA 41.210; 2) Rua José Eugênio nº 34 -  São 
Cristóvão, Rio de Janeiro 

Data de Início jan/14 
Data de Conclusão nov/14 
Atual fase do projeto Inicial 
Volume de Recursos do Projeto R$ 10 milhões 
Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 5% 

  Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Macaé 
Nº da Matrícula: 32.240 
Cartório de Registro de Imóveis: 2º Ofício de Macaé 
Endereço Lote S1, Macaé, RJ 
Data de Início jul/14 
Data de Conclusão jul/16 
Atual fase do projeto Inicial 
Volume de Recursos do Projeto R$ 30 milhões 
Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  Identificação do Projeto: Aquisição - Terreno Macaé 
Nº da Matrícula: 32.240 
Cartório de Registro de Imóveis: 2º Ofício de Macaé 
Endereço Lote S1, Macaé, RJ 
Data de Início nov/12 
Data de Conclusão nov/13 
Atual fase do projeto Pagamento da segunda parcela do preço 
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Volume de Recursos do Projeto R$ 21,06 milhões 
Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Vivalle 
Nº da Matrícula: 105.145, 125.620, 125.621, 105.143, 105.142, 202.712 e  

Cartório de Registro de Imóveis: 
1º Cartório de Registro de Imóveis de São José dos 
Campos 

Endereço 
1) Avenida Lineu de Campos, 995; 2) "Glebas A e B", 
destacada da Fazenda Liberdade, bairro do Serimbura; 
3) Av. Lineu de Moura, fundos, s/n 

Data de Início jan/13 
Data de Conclusão jun/15 
Atual fase do projeto Inicial 
Volume de Recursos do Projeto R$ 45 milhões 
Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 10,5% 

 
Os percentuais dos recursos alocados para cada um dos projetos acima identificados são valores 
estimados e estão sujeitos a alterações conforme a conveniência, oportunidade e condições de 
mercado para a realização dos investimentos em cada uma dos projetos. 
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ANEXO III – FLUXO DE AMORTIZAÇÃO E JUROS DOS CRI 

 

Datas de Amortização do Principal (Valor Nominal Unitário - VNU), Remuneração e 

Atualização Monetária dos CRI 

Data Amortização do 

VNU (“AM”) 

Remuneração Atualização 

Monetária 

15/03/2014 0% SIM SIM 

15/03/2015 0% SIM SIM 

15/03/2016 0% SIM SIM 

15/03/2017 25% SIM SIM 

15/03/2018 25% SIM SIM 

15/03/2019 25% SIM SIM 

15/03/2020 25% SIM SIM 
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ANEXO VII - FLUXO DE PAGAMENTO DEBÊNTURES 
 

Datas de Amortização do Principal (Valor Nominal Unitário - VNU), Remuneração e 

Atualização Monetária 

Data Amortização do 

VNU (“AM”) 

Remuneração Atualização 

Monetária 

13/03/2014 0% SIM SIM 

12/03/2015 0% SIM SIM 

11/03/2016 0% SIM SIM 

13/03/2017 25% SIM SIM 

13/03/2018 25% SIM SIM 

13/03/2019 25% SIM SIM 

12/03/2020 25% SIM SIM 
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INSTRUMENTO PARTICULAR DE EMISSÃO DE CÉDULA DE CRÉDITO IMOBILIÁRIO INTEGRAL, SEM 

GARANTIA REAL IMOBILIÁRIA, SOB A FORMA ESCRITURAL  

 

I – PARTES 

 

Pelo presente instrumento particular (adiante designado simplesmente como “Escritura de 

Emissão de CCI”), firmado nos termos do artigo 18 e seguintes da Lei nº 10.931/2004, e do artigo 

38 da Lei nº 9.514/1997 com a redação que lhe foi dada pelo artigo 53 da Lei nº 11.076/2004,  

 

BANCO BTG PACTUAL S.A., instituição financeira, com escritório na Cidade do São Paulo, 

Estado de São Paulo, na Av. Brigadeiro Faria Lima, nº 3.477, 10º a 15º andares, CEP 04538-133, 

inscrito no CNPJ/MF sob o nº 30.306.294/0002-26, neste ato representada na forma do seu 

Estatuto Social (doravante denominada simplesmente como “Emissor da CCI”); e 

 

PENTÁGONO S.A. DISTRIBUIDORA DE TÍTULOS E VALORES MOBILIÁRIOS, sociedade com sede na 

Cidade do Rio de Janeiro, no Estado do Rio de Janeiro, na Avenida das Américas, nº 4200, Bloco 4, 

Sala 514, CEP 22640-102, inscrita no CNPJ/MF sob o nº 17.343.682/0001-38, neste ato 

devidamente representada, na forma de seu Estatuto Social (adiante designado simplesmente 

como “Instituição Custodiante”);  

 

Formalizam, neste ato, a emissão da Cédula de Crédito Imobiliário Integral Sem Garantia Real 

Imobiliária sob a Forma Escritural (“CCI”), pelo Emissor da CCI, mediante as seguintes cláusulas e 

condições: 

 

II – CLÁUSULAS 

 

CLÁUSULA PRIMEIRA – DEFINIÇÕES 

 

1.1 Definições: Para os fins desta Escritura de Emissão de CCI, adotam-se as seguintes 

definições, sem prejuízo daquelas que forem estabelecidas no corpo deste documento, sendo 

certo que os termos utilizados em letras maiúsculas nesta Escritura de Emissão de CCI que não 
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estejam definidos na tabela constante nesta cláusula, terão os significados que lhes são atribuídos 

na Escritura de Emissão de Debêntures Imobiliárias.  

 

“Boletim de Subscrição”: O boletim de subscrição das Debêntures Imobiliárias;  

“CCI”: 1 (uma) Cédula de Crédito Imobiliário Integral, emitida 

sem garantia real imobiliária, sob a forma escritural, para 

representar a totalidade dos Créditos Imobiliários que 

tiverem sido subscritos pelo Emissor da CCI;  

“Código Civil”: Lei nº 10.406, de 10 de janeiro de 2002, conforme 

alterada; 

“CETIP”: CETIP S.A. – Mercados Organizados, instituição 

devidamente autorizada pelo Banco Central do Brasil para 

a prestação de serviços de custódia escritural de ativos e 

liquidação financeira, com sede na Cidade do Rio de 

Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Avenida República 

do Chile, nº 230, 11º andar; 

“Créditos Imobiliários”: A totalidade do saldo devedor das Debêntures Imobiliárias 

que tiverem sido subscritas pelo Emissor da CCI, cujos 

recursos serão utilizados para aquisição e/ou edificação 

dos Imóveis, atualizado monetariamente e acrescido dos 

respectivos juros remuneratórios, e dos demais encargos, 

contratuais e legais, descritos na Escritura de Emissão de 

Debêntures Imobiliárias, bem como todos e quaisquer 

outros direitos creditórios devidos pela Emissora das 

Debêntures, ou titulados pelo Debenturista, por força da 

emissão das Debêntures Imobiliárias, incluindo a 

totalidade dos respectivos acessórios, tais como encargos 

moratórios, multas, penalidades, indenizações, seguros, 

despesas, custas, honorários, garantias e demais encargos 

contratuais e legais previstos na Escritura de Emissão de 
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Debêntures Imobiliárias; 

“Debêntures Imobiliárias”: Debêntures imobiliárias com garantia flutuante, emitidas 

mediante celebração da Escritura de Emissão de 

Debêntures Imobiliárias, abaixo definida, por meio da qual 

a Devedora emitiu 822 (oitocentas e vinte e duas) 

debêntures imobiliárias em série única de sua 5ª emissão, 

no valor total de R$ 246.600.000,00 (duzentos e quarenta 

e seis milhões e seiscentos mil reais); 

“Devedora” ou “Emissora das 

Debêntures Imobiliárias”: 

Rede D’Or São Luiz S.A., sociedade com sede na Cidade de 

São Paulo, Estado de São Paulo, na Rua Francisco 

Marengo nº 1312, Tatuapé, inscrita no CNPJ/MF sob o 

nº 06.047.087/0001-39; 

“Dia Útil”: Todo e qualquer dia, exceto sábado, domingo e feriado 

nacional; 

“Escritura de Emissão de CCI”: O presente Instrumento Particular de Emissão de Cédula 

de Crédito Imobiliário Integral, sem Garantia Real 

Imobiliária, sob a Forma Escritural; 

“Escritura de Emissão de Debêntures 

Imobiliárias”: 

Escritura Particular da 5ª Emissão de Debêntures Simples, 

Não Conversíveis em Ações, da Espécie com Garantia 

Flutuante, para Distribuição Pública com Esforços 

Restritos de Colocação da Rede D’Or São Luiz S.A., firmada 

em 01 de março de 2013; 

“Emissor da CCI”: Banco BTG Pactual S.A., conforme identificado no 

preâmbulo desta Escritura de Emissão de CCI; 

“Imóveis”: Significa os imóveis a serem edificados pela Devedora com 

os recursos captados com a emissão das Debêntures 

Imobiliárias, conforme definido na Escritura da Emissão de 

Debêntures Imobiliárias; 
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“Instituição Custodiante”: Pentágono S.A. Distribuidora de Títulos e Valores 

Mobiliários, devidamente qualificada no preâmbulo desta 

Escritura de Emissão de CCI; 

“Securitizadora”: Brazilian Securities Companhia de Securitização, com sede 

na Avenida Paulista, nº 1.374, 10º andar, Cidade de São 

Paulo, Estado de São Paulo, CEP 01.310-916, inscrita no 

CNPJ/MF sob o nº 03.767.538/0001-14; 

“Sistema de Negociação”: Sistema de registro, negociação e liquidação financeira da 

CCI, administrado pela CETIP; e 

“Titular da CCI”: O titular da CCI. 

 

CLÁUSULA SEGUNDA – OBJETO 

 

2.1. Representação dos Créditos Imobiliários: O objeto da presente Escritura de Emissão de CCI 

é a emissão de 01 (uma) CCI, cujos principais termos e condições estão descritos no Anexo I ao 

presente instrumento, para representar a totalidade dos Créditos Imobiliários decorrentes da 

Escritura de Emissão de Debêntures Imobiliárias. 

 

CLÁUSULA TERCEIRA – CARACTERÍSTICAS DA CCI 

 

3.1. Valor da Emissão: O valor total da emissão da CCI, na data de emissão das Debêntures 

Imobiliárias, é de R$ 246.600.000,00 (duzentos e quarenta e seis milhões e seiscentos mil reais). 

 

3.2. Quantidade: 1 (uma) CCI integral, com valor nominal conforme descrito no Anexo I à 

presente Escritura de Emissão de CCI, correspondente à totalidade dos Créditos Imobiliários.  

 

3.3. Prazos e Datas de Vencimento: O prazo e a data de vencimento da CCI, bem como a data 

de suas amortizações são aquelas discriminadas na Escritura de Emissão de Debêntures 

Imobiliárias e estão descritas no Anexo I à presente Escritura de Emissão de CCI. Caso a data de 

qualquer parcela de amortização da CCI prevista no Anexo I coincida com um dia que não seja Dia 

Útil, tal parcela será devida no Dia Útil imediatamente subsequente. 
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3.4. Condição da Emissão e Custódia: A CCI é emitida sem garantia real imobiliária, sob a forma 

escritural, e a Escritura de Emissão custodiada junto à Instituição Custodiante. 

 

3.4.1. A Instituição Custodiante será responsável pelo lançamento dos dados e 

informações da CCI no Sistema de Negociação, considerando as informações hábeis 

encaminhadas pelo Emissor da CCI, em planilha no formato “excel”, bem como pela 

guarda de 1 (uma) via original da presente Escritura de Emissão. 

 

3.4.2. A Instituição Custodiante não será responsável pela realização dos pagamentos 

devidos ao Titular da CCI, assumindo apenas a obrigação de acompanhar, mediante 

consultas à CETIP, a titularidade da CCI ora emitida. Qualquer imprecisão na informação 

ora mencionada em virtude de atrasos na disponibilização da informação pela câmara de 

liquidação e custódia onde a CCI estiver depositada não gerará nenhum ônus ou 

responsabilidade adicional para a Instituição Custodiante. Os pagamentos devidos ao 

Titular da CCI serão realizados em uma conta corrente de titularidade do Titular da CCI ou 

através da CETIP. 

 

3.4.3. A Instituição Custodiante não será obrigada a efetuar nenhuma verificação de 

veracidade nas deliberações societárias e em atos da administração do Emissor da CCI ou 

ainda em qualquer documento ou registro que considere autêntico e que lhe tenha sido 

encaminhado pelo Emissor da CCI ou por terceiros a seu pedido para basear suas decisões. 

Não será, sob qualquer hipótese, responsável pela elaboração destes documentos, os 

quais, nos termos da legislação aplicável, serão elaborados pelo Emissor da CCI. 

Adicionalmente, não será também obrigação da Instituição Custodiante a verificação da 

existência, titularidade, regular constituição e formalização do crédito, dos eventuais 

garantidores e dos respectivos direitos reais de garantia, nem, tampouco, qualquer 

responsabilidade pela sua adimplência, nos termos da legislação aplicável vigente. 

  

3.4.4. Para fins de registro da CCI junto à CETIP a Instituição Custodiante limitar-se à, tão 

somente, a verificar o preenchimento dos requisitos formais relacionados às obrigações da 

Instituição Custodiante estabelecidas na presente, conforme legislação aplicável. A 
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Instituição Custodiante não será responsável por verificar a suficiência, validade, 

qualidade, veracidade ou completude das informações técnicas e financeiras constantes 

de qualquer documento que lhe seja enviado com o fim de informar, complementar, 

esclarecer, retificar ou ratificar as informações desta Escritura de Emissão de CCI e dos 

demais documentos da operação. 

 

3.5. Série e Número: A CCI será emitida em série única. 

 

3.6. Sistema de Negociação: Para fins de negociação, a CCI será registrada no Sistema de 

Negociação da CETIP. 

 

3.7. Local e Forma de Pagamento: Os Créditos Imobiliários, representados pela CCI, deverão 

ser pagos pela Devedora na conta do Titular da CCI. 

 

3.8. Encargos Moratórios: Os encargos moratórios são aqueles discriminados na Escritura de 

Emissão de Debêntures Imobiliárias, conforme descrito no Anexo I à presente Escritura de 

Emissão de CCI. 

 

3.9. Atualização Monetária: O reajuste monetário dos valores estabelecidos na Escritura de 

Emissão de Debêntures Imobiliárias e, por consequência, da CCI será calculado e cobrado de 

acordo com os índices e critérios convencionados no referido documento, conforme descrito no 

Anexo I à presente Escritura de Emissão de CCI. 

 

3.10. Juros Remuneratórios: Os juros monetários estabelecidos na Escritura de Emissão de 

Debêntures Imobiliárias e, por consequência, da CCI serão calculados e cobrados de acordo com 

os procedimentos e critérios convencionados no referido documento, conforme descrito no 

Anexo I à presente Escritura de Emissão de CCI 

 

3.11. Multas e Penalidades: As multas e penalidades aplicáveis aos Créditos Imobiliários, e, por 

consequência, à CCI, são aquelas previstas na Escritura de Emissão de Debêntures Imobiliárias, e 

descritas no Anexo I à presente Escritura de Emissão de CCI. 
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3.12. Compensação: As parcelas referentes aos Créditos Imobiliários não são passíveis de 

compensação com eventuais créditos da Devedora e o não pagamento dos Créditos Imobiliários 

no prazo acordado poderá ser cobrado pelo Emissor da CCI e seus eventuais sucessores e 

cessionários pela via executiva, nos termos do disposto no artigo 585 do Código de Processo Civil 

Brasileiro. 

 

3.13. Imóveis objeto das Debêntures: Os recursos captados com as Debêntures Imobiliárias 

serão utilizados especificamente para o financiamento da aquisição e realização das obras de 

edificação de determinados imóveis, conforme descritos no Anexo I da Escritura de Emissão de 

Debêntures Imobiliárias. 

 

3.14. Documentos Comprobatórios: O Emissor da CCI será responsável pela guarda de 01 (uma) 

via original desta Escritura de Emissão de CCI e a Instituição Custodiante será responsável pela 

guarda de 01 (uma) via original desta Escritura de Emissão de CCI.  

 

CLÁUSULA QUARTA – GARANTIAS 

 

4.1. Emissão sem Garantia Real Imobiliária: A CCI é neste ato emitida sem garantia real 

imobiliária, nos termos do § 3º do artigo 18 da Lei 10.931/04 e do artigo 22 da própria Lei 

10.931/04 e artigo 287 do Código Civil.  

 

CLÁUSULA QUINTA – CESSÃO DA CCI 

 

5.1. Formalização da Cessão: Quando de eventual negociação da CCI, o Emissor da CCI cederá 

ao Titular da CCI, e este adquirirá do Emissor da CCI, a totalidade dos Créditos Imobiliários 

representados pela CCI, formalizando-se tal cessão, inclusive, através do Sistema de Negociação, 

ou de qualquer outra câmara que mantenha sistemas de registro e liquidação financeira de títulos 

privados, que seja autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil e que venha a ser 

contratada pelo Emissor da CCI para a negociação da CCI, sob pena de nulidade do respectivo 

negócio jurídico. 
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5.1.1. Sempre que houver troca de titularidade da CCI, o antigo Titular da CCI deverá 

comunicar à Instituição Custodiante, na forma prevista na Lei nº 10.931/2004, a 

negociação realizada, informando, inclusive, os dados cadastrais do novo Titular da CCI. 

 

5.2. Abrangência da Cessão: A eventual cessão da CCI e dos Créditos Imobiliários por ela 

representados abrange ainda todos os direitos, acessórios e garantias assegurados ao Emissor da 

CCI, na forma da lei, ficando o Titular da CCI, assim, automaticamente subrogado em todos os 

direitos, acessórios e garantias representados pela CCI. 

 

5.3. Manutenção da CCI: O Emissor da CCI e a Devedora comprometem-se, às suas expensas, a 

manter, durante todo o prazo de vigência da Escritura de Emissão de Debêntures Imobiliárias, a 

CCI registrada nos Sistemas de Negociação. 

 

5.4. Identificação do Titular CCI: A identificação do Titular da CCI será realizada pela Instituição 

Custodiante mediante solicitação da Devedora ou do Emissor da CCI nesse sentido. Qualquer 

imprecisão na informação ora mencionada em virtude de atrasos na disponibilização da 

informação pela CETIP (ou por qualquer outra câmara que mantenha sistemas de registro e 

liquidação financeira de títulos privados que seja autorizada a funcionar pelo Banco Central do 

Brasil e venha a ser contratada pelo Emissor da CCI para a negociação da CCI) não gerará nenhum 

ônus ou responsabilidade adicional para a Instituição Custodiante. 

 

CLÁUSULA SEXTA – DA CONDIÇÃO SUSPENSIVA 

 

6.1. Condição Suspensiva da CCI: A validade e eficácia plena da presente Escritura de Emissão 

de CCI ficam condicionadas, de forma suspensiva, à correta e válida integralização das Debêntures 

Imobiliárias pelo Emissor da CCI, sendo que havendo o cancelamento das Debêntures 

Imobiliárias, será dada baixa da CCI na CETIP, independentemente de aditamento, mediante 

simples carta a ser encaminhada pelo Emissor da CCI e confirmação no sistema por parte da 

Instituição Custodiante.  

 

CLÁUSULA SÉTIMA – DESPESAS E HONORÁRIOS 
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7.1. Despesas Relacionadas à Emissão da CCI: Todas as despesas referentes à emissão da CCI, 

incluindo, mas não se limitando, ao registro no Sistema de Negociação, à taxa de custódia, 

registro e utilização mensal do Sistema de Negociação, e aos honorários da Instituição 

Custodiante, serão de responsabilidade única e exclusiva do Emissor da CCI. 

 

7.1.1. O Emissor da CCI será ainda responsável pelo pagamento de todas as despesas 

incorridas e a incorrer com relação a: (i) representação dos Créditos Imobiliários pela CCI; 

(ii) registro da CCI no Sistema de Negociação e transferências da CCI do Emissor da CCI 

para o Titular da CCI; e (iii) despesas de custódia da CCI. 

 

7.1.2. Para o registro e implantação da CCI na CETIP e para a custódia da Escritura de 

Emissão pela Instituição Custodiante, a remuneração devida pelo Emissor da CCI à 

Instituição Custodiante será a seguinte: 

 

(a) Implantação e Registro: parcela única no valor de R$8.000,00 (oito mil reais), a ser 

paga até 5º (quinto) Dia Útil após a data de assinatura da Escritura de Emissão; e 

 

(b) Custódia da CCI nos Sistemas de Negociação: parcelas anuais no valor de 

R$3.000,00 (três mil reais), a serem pagas até 5º (quinto) Dia Útil após data de assinatura 

da Escritura de Emissão, e as seguintes no mesmo dia dos anos subsequentes. 

 

7.1.2.1. Os valores acima mencionados serão atualizados anualmente pelo IGP-M 

(Índice Geral de Preços do Mercado) publicado pela FGV – Fundação Getúlio 

Vargas, e na sua falta, do IPC (Índice de Preços ao Consumidor), publicado pela FIPE 

– Fundação do Instituto de Pesquisas Econômicas – USP, a partir da data de 

assinatura da Escritura de Emissão.  

 

7.1.2.2. As parcelas citadas no item 7.1.2 acima serão acrescidas dos seguintes 

impostos: ISS (Imposto Sobre Serviços de Qualquer Natureza), PIS (Contribuição ao 

Programa de Integração Social), COFINS (Contribuição para o Financiamento da 

Seguridade Social) e quaisquer outros impostos que venham a incidir sobre a 

remuneração da Instituição Custodiante, excetuando-se o IR (Imposto de Renda), 
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nas alíquotas vigentes nas datas de cada pagamento. 

 

7.1.2.3. Em caso de mora no pagamento de qualquer quantia devida em 

decorrência deste Contrato, os débitos em atraso ficarão sujeitos à multa 

contratual de 2% (dois por cento) sobre o valor do débito, bem como a juros 

moratórios de 1% (um por cento) ao mês, ficando o valor do débito em atraso 

sujeito a atualização monetária pelo IGP-M/FGV, incidente desde a data da 

inadimplência até a data do efetivo pagamento, calculado pro rata die. 

 

7.1.2.4. O Emissor da CCI está ciente que não estão inclusas na remuneração da 

Instituição Custodiante, as despesas relativas a viagens, transporte, alimentação, 

publicações e estadias necessárias ao exercício das atribuições da Instituição 

Custodiante, durante a fase de implantação e vigência do serviço. Tais despesas 

serão arcadas pela da Instituição Custodiante desde que devidamente 

comprovadas em documento hábil.  

 

7.1.2.5. Não integram, ainda, a remuneração da Instituição Custodiante todas as 

despesas de utilização e registro, e demais despesas que venham a ser criadas 

pelos Sistemas de Negociação que venham a ser utilizados, as quais serão 

integralmente reembolsadas pelo Emissor da CCI.  

 

7.1.2.6. Todas as despesas da Instituição Custodiante com terceiros especialistas e 

com assessoria legal, incluídos também os gastos com honorários advocatícios de 

terceiros, depósitos, custas e taxas judiciárias, relacionadas exclusivamente aos 

serviços ora contratados e que necessariamente (i) sejam decorrentes de ações 

contra a da Instituição Custodiante intentadas no exercício de sua função, desde 

que não fundadas em deficiência, ação ou omissão da Instituição Custodiante no 

exercício de suas funções, e (ii) lhe causem prejuízos ou riscos financeiros, 

enquanto Instituição Custodiante, deverão ser arcadas pelo Emissor da CCI, desde 

que previamente aprovadas por esta.   

 

CLÁUSULA OITAVA - DISPOSIÇÕES GERAIS 
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8.1. Novação: Eventual tolerância, concessão ou liberalidade do Titular da CCI, no exercício de 

qualquer direito que lhe for conferido, não importará alteração contratual ou novação, tampouco 

o impedirá de exercer, a qualquer momento, todos os direitos que lhe são assegurados na 

presente Escritura de Emissão de CCI ou na lei. 

 

8.2. Nulidade, Invalidade ou Ineficácia: A nulidade, invalidade ou ineficácia de qualquer 

disposição contida nesta Escritura de Emissão de CCI não prejudicará a validade ou eficácia das 

demais, que serão integralmente cumpridas, obrigando-se o Emissor da CCI a envidar os seus 

melhores esforços para, validamente, obter os mesmos efeitos da avença que tiver sido anulada, 

invalidada ou declarada ineficaz. 

 

83. Caráter Irrevogável e Irretratável: A presente Escritura de Emissão de CCI é firmada em 

caráter irrevogável e irretratável, obrigando o Emissor da CCI e seus sucessores a qualquer título 

ao seu integral cumprimento. 

 

8.4. Título Executivo: Para fins de execução dos Créditos Imobiliários, a CCI, nos termos do 

artigo 585, II, do Código de Processo Civil Brasileiro e do artigo 20 da Lei nº 10.931/2004, constitui 

título executivo extrajudicial, exigível pelo valor apurado de acordo com as cláusulas e condições 

pactuadas nesta Escritura de Emissão de CCI, ressalvadas as hipóteses em que a lei determine 

procedimento especial, judicial ou extrajudicial, para a satisfação dos Créditos Imobiliários. 

 

8.5. Alterações e Correções de Menor Relevância. Caso seja necessária a realização de 

aditamento da presente Escritura de Emissão de CCI por motivo que não traga prejuízo ao Titular 

das CCI ou, conforme o caso, aos beneficiários finais dos Créditos Imobiliários representados pela 

CCI, incluindo mas não limitados aos casos de (i) correção de erros de digitação e (ii) pequenos 

ajustes em prazos de registro, será dispensada a deliberação por meio de reunião ou assembleia 

do Titular da CCI e dos beneficiários finais dos Créditos Imobiliários representados pela CCI. 

 

CLÁUSULA NONA – FORO DE ELEIÇÃO 

 

9.1. Foro de Eleição: O Foro Central da Comarca de São Paulo, Estado de São Paulo, fica eleito 
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como o único competente para conhecer qualquer assunto ligado diretamente a esta Escritura de 

Emissão de CCI, havendo formal e expressa renúncia das Partes a qualquer outro, por mais 

privilegiado que seja ou possa vir a ser. 

  

E, por estarem assim, justas e contratadas, as partes assinam a presente Escritura de Emissão de 

CCI em 3 (três) vias, de igual teor e forma, na presença de 2 (duas) testemunhas. 

 

São Paulo, 04 de março de 2013. 

 

[O restante da página foi intencionalmente deixado em branco] 
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(Página de assinaturas 1/2 do Instrumento Particular de Emissão de Cédula de Crédito Imobiliário 

Integral Sem Garantia Real Imobiliária Sob a Forma Escritural, celebrado em 04 de março de 2013, 

pelo Banco BTG Pactual S.A. e a Pentágono S.A. Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários.) 
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ANEXO I – DESCRIÇÃO DA CCI 

 

A CCI observará as seguintes características: 

 

CÉDULA DE CRÉDITO IMOBILIÁRIO DATA DE EMISSÃO: 04 de março de 2013 

 

SÉRIE RD1 NÚMERAÇÃO 1 TIPO DE CCI INTEGRAL 

 

1. EMISSOR DA CCI 

RAZÃO SOCIAL: Banco BTG Pactual S.A. 

CNPJ/MF: 30.306.294/0002-26 

ENDEREÇO: Avenida Brigadeiro Faria Lima, nº 3.477 

COMPLEMENTO 10º a 15º 

andares 

CIDADE  São Paulo UF SP CEP 04538-

133 

 

2. INSTITUIÇÃO CUSTODIANTE 

RAZÃO SOCIAL: Pentágono S.A. Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários 

CNPJ/MF: 17.343.682/0001-38 

ENDEREÇO: Avenida das Américas, nº 4200  

COMPLEMENTO Bloco 4, Sala 

514, 

CIDADE  Rio de 

Janeiro 

UF RJ CEP 22640-

102  

 

3. DEVEDORA 

RAZÃO SOCIAL: Rede D’Or São Luiz S.A. 

CNPJ/MF: 06.047.087/0001-39 

ENDEREÇO : Rua Francisco Marengo, nº 1.312, Tatuapé, 

COMPLEMENTO - CIDADE São Paulo UF SP CEP 03.313-000 
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4. TÍTULO  

Debêntures simples, da espécie com garantia flutuante, nos termos da Escritura de Emissão 

de Debêntures Imobiliárias, emitida em série única, da 5ª emissão pública da Devedora, 

emitida nos termos da “Escritura Particular da 5ª Emissão Pública de Debêntures Simples, 

Não Conversíveis em Ações, da Espécie com Garantia Flutuante, para Distribuição Pública 

com Esforços Restritos de Colocação da Rede D’Or São Luiz S.A.”, formalizado em 01 de 

março de 2013, pela Devedora e o Agente Fiduciário. 

 

5. VALOR DO CRÉDITO IMOBILIÁRIO: R$ 246.600.000,00 (duzentos e quarenta e seis 

milhões e seiscentos mil reais), correspondente à 100% (cem por cento) das 822 (oitocentas 

e vinte e duas) Debêntures Imobiliárias da 5ª Emissão da Rede D’Or.  

 

 

6. IDENTIFICAÇÃO DOS IMÓVEIS OBJETO DA DESTINAÇÃO DOS RECURSOS DAS 

DEBÊNTURES IMOBILIÁRIAS 

Identificação do Projeto: Aquisição de terreno – Itaim 
Nº da Matrícula: 11.341, 81.308, 81.310, 81.333 e 87.808 
Cartório de Registro de Imóveis: 4º  Oficial de Registro de Imóveis de São Paulo 

Endereço 
Rua Dr. Alceu C. Rodrigues, 173, 165 e s/n, Vila 
Nova Conceição, SP 

Data de Início nov/12 
Data de Conclusão jun/13 
Atual fase do projeto Pagamento de Entrada 
Volume de Recursos do Projeto R$ 30 milhões 
Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  

Identificação do Projeto: 
Edificação e expansão da unidade hospitalar - 
Itaim 

Nº da Matrícula: 
174.624, 75.474, 52.714, 158.254, 24.264, 
24.265, 102.477, 58.906 e 8.627 

Cartório de Registro de Imóveis: 4º  Oficial de Registro de Imóveis de São Paulo 



267 

 

17 
 

Endereço 
Rua Desembargador A. Valim, 104, 112, 118, 128, 
132, 142, 144, 152, 158 - Vila Nova Conceição - SP 

Data de Início mai/13 
Data de Conclusão out/15 
Atual fase do projeto Inicial 
Volume de Recursos do Projeto R$ 70 milhões 
Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  
Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Copa Star 
Nº da Matrícula: 114.139 
Cartório de Registro de Imóveis: 5º ofício de Registro de Imóveis do Rio de Janeiro 

Endereço 
Rua Joseph Bloch, nº 30, Copacabana, Rio de 
Janeiro 

Data de Início jun/12 
Data de Conclusão set/14 
Atual fase do projeto Fundações 
Volume de Recursos do Projeto R$ 77,5 milhões 
Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  
Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Barra Star 
Nº da Matrícula: 352.391 
Cartório de Registro de Imóveis: 9º Ofício de Registro de Imóveis do Rio de Janeiro 

Endereço 
Av. Nelson Mufarrej, Lote 1, Quadra 1 PAL 
47.433, Barra da Tijuca, RJ 

Data de Início fev/13 
Data de Conclusão ago/15 
Atual fase do projeto Inicial 
Volume de Recursos do Projeto R$ 183 milhões 
Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  
Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Bangu 
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Nº da Matrícula: 
67.248, 183.041, 19428, 19.438, 113.230, 
183.040 

Cartório de Registro de Imóveis: 4º Ofício de Registro de Imóveis do Rio de Janeiro 

Endereço 
Rua Francisco Real 752, 762, 772 e 792; 2) Rua 
Tupiassú, 287 e Lote 2 - Bangu - Rio de Janeiro 

Data de Início mar/13 
Data de Conclusão jan/14 
Atual fase do projeto Inicial 
Volume de Recursos do Projeto R$ 5 milhões 
Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 3% 

  
Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - São Caetano 
Nº da Matrícula: 38.518 
Cartório de Registro de Imóveis: 2º  Oficial de Registro de Imóveis de São Paulo 

Endereço 
Av. Nelson Braido com Rua Barão de Mauá, s/n, 
São Caetano do Sul 

Data de Início jul/13 
Data de Conclusão jan/16 
Atual fase do projeto Inicial 
Volume de Recursos do Projeto R$ 80 milhões 
Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  
Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Prontolinda 
Nº da Matrícula: 27.870 e 12.974 

Cartório de Registro de Imóveis: 
1º Ofício de Notas e Registro Geral de Imóveis de 
Olinda 

Endereço 
Av. Dr. José Augusto Moreira, 777 e 787 - Casa 
Caiada - Olinda/PE 

Data de Início jan/12 
Data de Conclusão jul/13 
Atual fase do projeto Instalação e Revestimento 50% 
Volume de Recursos do Projeto R$ 6 milhões 
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Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 3% 

  
Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Esperança 
Nº da Matrícula: 47.469 
Cartório de Registro de Imóveis: 2º Ofício de Recife 

Endereço 
Rua Francisco Alves, QD 4 Lote 16-A, Ilha do 
Leite,  CEP: 50.070-490, Recife-PE. 

Data de Início mar/13 
Data de Conclusão jan/14 
Atual fase do projeto Inicial 
Volume de Recursos do Projeto R$ 10 milhões 
Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 5% 

  
Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Quinta D'Or 

Nº da Matrícula: 
61.135, 7.191, 71.773,  78.101, 116.847, 116.846 
e 85343 

Cartório de Registro de Imóveis: 11º Ofício de Notas do Rio de Janeiro 

Endereço 
1) Rua Almirante Baltazar,  205, 265, 383/435, 
481, 489 e Lote 1 PA 41.210; 2) Rua José Eugênio 
nº 34 -  São Cristóvão, Rio de Janeiro 

Data de Início jan/14 
Data de Conclusão nov/14 
Atual fase do projeto Inicial 
Volume de Recursos do Projeto R$ 10 milhões 
Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 5% 

  
Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Macaé 
Nº da Matrícula: 32.240 
Cartório de Registro de Imóveis: 2º Ofício de Macaé 
Endereço Lote S1, Macaé, RJ 
Data de Início jul/14 
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Data de Conclusão jul/16 
Atual fase do projeto Inicial 
Volume de Recursos do Projeto R$ 30 milhões 
Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  
Identificação do Projeto: Aquisição - Terreno Macaé 
Nº da Matrícula: 32.240 
Cartório de Registro de Imóveis: 2º Ofício de Macaé 
Endereço Lote S1, Macaé, RJ 
Data de Início nov/12 
Data de Conclusão nov/13 
Atual fase do projeto Pagamento da segunda parcela do preço 
Volume de Recursos do Projeto R$ 21,06 milhões 
Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  
Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Vivalle 

Nº da Matrícula: 
105.145, 125.620, 125.621, 105.143, 105.142, 
202.712 e  

Cartório de Registro de Imóveis: 
1º Cartório de Registro de Imóveis de São José 
dos Campos 

Endereço 
1) Avenida Lineu de Campos, 995; 2) "Glebas A e 
B", destacada da Fazenda Liberdade, bairro do 
Serimbura; 3) Av. Lineu de Moura, fundos, s/n 

Data de Início jan/13 
Data de Conclusão jun/15 
Atual fase do projeto Inicial 
Volume de Recursos do Projeto R$ 45 milhões 
Percentual dos Recursos da Oferta 
alocados ao projeto, frente às 
necessidades de recursos financeiros 
do projeto. 

Aprox. 10,5% 

 

Os percentuais dos recursos alocados para cada um dos projetos acima identificados são 
valores estimados e estão sujeitos a alterações conforme a conveniência, oportunidade e 



271 

 

21 
 

condições de mercado para a realização dos investimentos em cada uma dos projetos. 
A situação do registro dos Imóveis descritos acima se encontra regular. 
 

7. CONDIÇÕES DE EMISSÃO 

7.1. PRAZO REMANESCENTE 7 (sete) anos 

7.2. VALOR TOTAL R$ 246.600.000,00 (duzentos e quarenta e seis 

milhões e seiscentos mil reais) 

7.3. DATA DE VENCIMENTO: 7 (sete) anos após a data de emissão das 

referidas debêntures imobiliárias. 

7.4. FORMA DE REAJUSTE: IPCA/IBGE 

7.5. JUROS REMUNERATÓRIOS Juros de 5,00% (cinco por cento), determinado 

por meio de procedimento de bookbuilding 

realizado no âmbito das debêntures imobiliárias. 

7.6. MULTA Multa convencional, irredutível e não 

compensatória de 2% (dois por cento) 

7.7. ENCARGOS MORATÓRIOS:  Juros de mora de 1% (um por cento) ao mês,  

7.8. PERIODICIDADE DE PAGAMENTO Anual, sendo que o valor de principal terá 

carência de 3 (três) anos 
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DATA: [•] BOLETIM DE SUBSCRIÇÃO DE CERTIFICADOS DE RECEBÍVEIS IMOBILIÁRIOS – 
CRI Nº BS 289 

[•]ª Via 
Para os fins deste boletim de subscrição de certificados de recebíveis imobiliários (“Boletim de Subscrição”), adotam-se as definições 
constantes no Termo de Securitização de Créditos Imobiliários firmado, em 04 de março de 2013, entre a Emissora, abaixo 
identificada, e a Pentágono S.A. Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários, CNPJ/MF nº 17.343.682/0001-38, referente à Série 
2.013-289 da 1ª Emissão de CRI da Emissora (“Termo”). 

EMISSORA 
   

Emissora: 
BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAÇÃO, companhia aberta, com sede na Cidade de São 
Paulo, no Estado de São Paulo, na Avenida Paulista, nº 1.374, 10º andar, inscrita no CNPJ/MF sob o nº 
03.767.538/0001-14. 

   
CARACTERÍSTICAS DA EMISSÃO 

  
Dados da Emissão 

Série Qtd. 
Valor Nominal Unitário Valor Total da Série 

Local Data Emissão R$ R$ 

São 
Paulo 
– SP 

15/03
/2013 1ª 2.013-289 

822 (oitocentos e 
vinte e dois), 

considerando o 
acréscimo integral do 
Lote Suplementar e 
parcial da Quantidade 
Adicional 

R$ 300.000,00 (trezentos 
mil reais), na Data de 

Emissão 

 
R$ 246.600.000,00 (duzentos e quarenta 
e seis milhões e seiscentos mil reais), na 
Data de Emissão, considerando o 
acréscimo integral do Lote Suplementar 
e parcial da Quantidade Adicional 

   
FORMA DE PAGAMENTO DOS CRI 

  
AMORTIZAÇÃO ATUALIZAÇÃO MONETÁRIA JUROS REMUNERATÓRIOS 

Anual, após o período 
de carência de 3 

(três) anos, conforme 
previsto no Termo. 

IPCA/IBGE 5,00% (cinco por cento) 

   
OUTRAS CARACTERÍSTICAS DA EMISSÃO 

   

Lastro: Os Créditos Imobiliários decorrentes das Debêntures Imobiliárias de emissão da Rede D’Or São Luiz S.A. 
representados pela CCI, conforme previsto no Termo. 

Forma: Escritural 

Garantias: Foi constituído o Regime Fiduciário para garantir a presente Emissão e o Fundo de Despesa, na forma 
disposta no Termo. Além disso, as Debêntures Imobiliárias serão emitidas com garantia flutuante nos termos 
do artigo 58, §1º da Lei 6.404/76. 

Agente Fiduciário: Pentágono S.A. Distribuidora de 
Títulos e Valores Mobiliários CNPJ/MF: 17.343.682/0001-38 

Agente Escriturador: Itaú Corretora de Valores S.A. CNPJ/MF: 61.194.353/0001-64 

Data do Termo de 
Securitização: 04/03/2013 Data do registro na CETIP / 

BM&FBOVESPA [•] 

Exemplares do 
Prospecto: 

Exemplares do prospecto desta oferta poderão ser obtidos nas seguintes páginas na rede mundial de 
computadores: 
Emissora: www.bfre.com.br/braziliansecurities, neste site clicar em “Portfolio” e no menu abaixo em “CRI 
Emitidos”, clicar no CRI 2013-289 na lista dos CRIs emitidos, clicar no item “Documentos” e posteriormente 
no item “Prospecto” 
Coordenador Líder: 
https://www.btgpactual.com/home/InvestmentBank.aspx/InvestmentBanking/MercadoCapitais - Neste site 
clicar em “2013” no menu à esquerda e a seguir em  “Prospecto Defintivo”, logo abaixo de “Distribuição 
Pública da Série 2.013-289 da 1ª Emissão de Certificados de Recebíveis Imobiliários da Brazilian Securities. 
Coordenador Contratado: http://www.xpi.com.br/conteudo/oferta-publica.aspx. Neste site localizar os CRI 
Distribuição Pública da Série 2.013-289 da 1ª Emissão de Certificados de Recebíveis Imobiliários da Brazilian 
Securities sob o título “Documentos Oficias” clicar em “Saiba Mais” e então clicar em “Prospecto 
Preliminar” logo abaixo. 
CVM: www.cvm.gov.br – Neste site, acessar “Prospectos Preliminares” e depois, na coluna “Primárias”, em 
“Certificados de Recebíveis Imobiliários”, e, então, localizar a Série 2.013-289 da 1ª emissão da Brazilian 
Securities Companhia de Securitização. 
CETIP: www.cetip.com.br – Neste site, no item “Comunicados e Documentos” no canto inferior direito, 
clicar no subitem “Prospecto”; na próxima página clicar em “Prospectos de CRI”, pesquisar por “Brazilian 
Securities” no campo “Título” e clicar em “Brazilian Securities – Série 2.013-289 da 1ª Emissão”. 
BM&FBOVESPA: www.bmfbovespa.com.br - Neste site, acessar a ícone “Empresas Listadas”, no topo da 
página inicial; na próxima página, digitar o nome “Brazilian Securities” e clicar em “Buscar”; clicar em 
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“BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAÇÃO”; na próxima página clicar em “Informações 
Relevantes”; e na próxima página clicar em “Prospectos de Distribuição Pública”. 

Alteração das 
Circunstâncias, 
Revogação ou 
Modificação da Oferta: 

A Securitizadora pode requerer à CVM a modificação ou revogação da Oferta, caso ocorram alterações 
posteriores, substanciais e imprevisíveis nas circunstâncias inerentes à Emissão existentes na data do pedido 
de registro de distribuição ou que o fundamentem, que resulte em um aumento relevante dos riscos por ela 
assumidos e inerentes à própria Emissão. Adicionalmente, a Securitizadora pode modificar, a qualquer 
tempo, a Emissão, a fim de melhorar seus termos e condições para os Investidores, conforme disposto no 
parágrafo 3º do artigo 25 da Instrução CVM 400. A revogação ou modificação na Emissão considerada 
relevante será imediatamente divulgada por meio do jornal Valor Econômico, conforme disposto no artigo 
27 da Instrução CVM 400 (“Comunicação de Retificação”). Os Investidores que já tiverem aderido à Emissão 
serão considerados cientes dos termos da modificação quando, passados 5 (cinco) Dias Úteis da divulgação 
da Comunicação de Retificação, não revogarem expressamente suas ordens. Nesta hipótese, a 
Securitizadora presumirá que os Investidores pretendem manter a declaração de aceitação à Oferta. Em 
qualquer hipótese, a revogação torna ineficazes a Emissão e os atos de aceitação anteriores ou posteriores, 
devendo ser restituídos integralmente aos Investidores aceitantes os valores eventualmente dados em 
contrapartida à aquisição dos CRI, sem qualquer acréscimo, conforme disposto no artigo 26 da Instrução 
CVM 400.  

LEIA O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SEÇÃO FATORES DE RISCO. 

QUALIFICAÇÃO DO SUBSCRITOR 

Nome, ou Denominação Social: CPF/MF, ou CNPJ/MF: 

[•] [•] 

Endereço: Nº Telefone: 

[•] [•] [•] 

  Cidade: UF: País:  

  [•] [•] Brasil  

  
CRI SUBSCRITOS 

QUANTIDADE VALOR DE INTEGRALIZAÇÃO POR CRI VALOR TOTAL A SER INTEGRALIZADO 

[•] R$ [•] R$ [•] 

 
FORMA DE INTEGRALIZAÇÃO  

Os CRI serão integralizados após a data de sua subscrição, em até 10 (dez) dias úteis da data de registro dos CRI na CVM, em moeda corrente 
nacional, à vista, por meio do sistema de liquidação financeira da CETIP e da BM&FBOVESPA, conforme o caso. 

 
ADESÃO AOS TERMOS E CONDIÇÕES 

O Subscritor, neste ato, declara para os devidos fins que conhece, está de acordo e por isso adere a todas as disposições constantes deste Boletim de 
Subscrição e do Termo, o qual foi firmado com fundamento no artigo 8º da Lei nº 9.514, de 21 de novembro de 1997, em caráter irrevogável e 
irretratável, na data de 04 de março de 2013, referente aos CRI da Série 2.013-289 da 1ª Emissão da Emissora. 
 
O Subscritor declara ainda ter ciência de que: 
 

a) na forma do artigo 9º da Lei nº 9.514/1997, a Emissora instituiu Regime Fiduciário sobre os Créditos Imobiliários e suas garantias, incluindo 
a Conta Centralizadora, constituindo referidos Créditos Imobiliários lastro para a emissão dos CRI; 

b) os Créditos Imobiliários e suas garantias, sob Regime Fiduciário, destacam-se do patrimônio comum da Emissora e constituem Patrimônio 
Separado, destinando-se especificamente à liquidação dos CRI, bem como ao pagamento dos respectivos custos de administração e 
obrigações fiscais; 

c) os Créditos Imobiliários e suas garantias permanecerão separados do patrimônio comum da Emissora até que se complete o resgate de 
todos os CRI, somente respondendo, até tal evento, pelas obrigações inerentes aos referidos CRI; 

d) na forma do artigo 11 da Lei nº 9.514/1997, os Créditos Imobiliários estão isentos de qualquer ação ou execução pelos credores da 
Emissora, não se prestando à constituição de garantias ou à excussão por quaisquer dos credores da Emissora, por mais privilegiados que 
sejam, ressalvando-se, no entanto, eventual entendimento pela aplicação do artigo 76 da Medida Provisória nº 2.158-35/2001; 

e) face à instituição do Regime Fiduciário sobre os Créditos Imobiliários e suas garantias, o Subscritor declara ainda estar de acordo com a 
nomeação da Pentágono S.A. Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários, CNPJ/MF nº 17.343.682/0001-38, para atuar na qualidade de 
Agente Fiduciário da presente Emissão; 

f) a Emissora somente responderá por prejuízos ou por insuficiência do Patrimônio Separado em caso de descumprimento de disposição legal 
ou regulamentar, por negligência ou administração temerária ou, ainda, por desvio da finalidade do Patrimônio Separado; 

g) a oferta dos CRI foi realizada em conformidade com a Instrução CVM nº 400 e a Instrução CVM nº 414; 
h) é investidor qualificado, nos termos do artigo 109 da Instrução CVM nº 409; 
i) os CRI estão sendo colocados junto aos investidores pelos Coordenadores, em regime de melhores esforços, nos termos previstos no 

Contrato de Distribuição;  
j) conhece, avaliou e ponderou os riscos envolvidos na subscrição dos CRI, incluindo, mas não se limitando, aos fatores de risco constantes do 

Prospecto Preliminar da Oferta, o qual o Subscritor declara ter recebido com a devida antecedência para avaliar e tomar a sua decisão de 
investimento nos CRI; 

k) a Emissão: (i) foi aumentada por lote suplementar, a critério do Coordenador Líder em comum acordo com a Emissora, em montante 
equivalente a 100 (cem) CRI, nos termos do artigo 24 da Instrução CVM nº 400/03 (“Lote Suplementar”); e (ii) foi aumentada, a critério do 
Coordenador Líder em comum acordo com a Emissora, em montante de 55 (cinquenta e cinco) CRI, nos termos do artigo 14 da Instrução 
CVM nº 400/03 (“Quantidade Adicional”). 
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O SUBSCRITOR DECLARA QUE RECEBEU, GRATUITAMENTE, LEU E ACEITOU O PROSPECTO DEFINITIVO DA PRESENTE OFERTA, TENDO FEITO SUA 
PRÓPRIA PESQUISA, AVALIAÇÃO E INVESTIGAÇÃO INDEPENDENTE A RESPEITO DA OFERTA. 
 
O REGISTRO DA OFERTA NÃO IMPLICA, POR PARTE DA CVM, GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMAÇÕES PRESTADAS OU EM JULGAMENTO 
SOBRE A QUALIDADE DA EMISSORA, BEM COMO SOBRE OS CRI DISTRIBUÍDOS. 
 
O Subscritor declara, por fim, que sua adesão à Oferta dos CRI está condicionada à distribuição:  
 
(...) da Totalidade dos CRI ofertados  
(...) de, no mínimo, (...)% (.........................) do total de CRI ofertados. Nesta hipótese, declara que pretende receber:  
     (...) a totalidade dos CRI subscritos;  
     (...) o equivalente à proporção entre o número de CRI efetivamente distribuídos e o número de CRI originalmente ofertados. 
 
 
São Paulo – SP, [•]. 
 
_________________________________________________ 
[•] 
Subscritor 
 
 
__________________________________________________ 
BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAÇÃO 
Emissora (representada pelo Coordenador) (carimbo) 
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INSTRUMENTO PARTICULAR DE CONTRATO DE CESSÃO DE CRÉDITOS E OUTRAS AVENÇAS 

 

I – PARTES 

 

Pelo presente instrumento particular, e na melhor forma de direito, as partes: 

 

(a) BANCO BTG PACTUAL S.A., instituição financeira, com escritório na Cidade do São Paulo, 

Estado de São Paulo, na Av. Brigadeiro Faria Lima, nº 3.477, 10º a 15º andares, CEP 04538-

133, inscrito no CNPJ/MF sob o nº 30.306.294/0002-26, neste ato representada na forma 

de seu Estatuto Social (adiante designada simplesmente como “Cedente”); e 

 

(b) BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAÇÃO, companhia aberta, com sede na 

Cidade de São Paulo, no Estado de São Paulo, na Av. Paulista, nº 1374, 10º andar, inscrita 

no CNPJ/MF sob o nº 03.767.538/0001-14, neste ato representada na forma de seu 

Estatuto Social (adiante designada simplesmente como “Cessionária”); 

 

E ainda, na qualidade de devedora: 

 

(c) REDE D’OR SÃO LUIZ S.A., sociedade anônima sem registro de companhia aberta perante a 

Comissão de Valores Mobiliários, com sede no Município de São Paulo, Estado de São Paulo, 

na Rua Francisco Marengo, nº 1.312, Tatuapé, inscrita no CNPJ/MF sob o 

nº 06.047.087/0001-39, neste ato representada na forma de seu Estatuto Social (adiante 

designada simplesmente como “Devedora”); 

 

(O Cedente, a Cessionária e a Devedora, adiante denominadas em conjunto como “Partes” e, 

individual e indistintamente, como “Parte”). 

 

II – CONSIDERAÇÕES PRELIMINARES 

 

a) em 01 de março de 2013 foi celebrada a Escritura da 5ª Emissão de Debêntures Simples, 

Não Conversíveis em Ações, da Espécie com Garantia Flutuante, em Série Única, Para Distribuição 

Pública com Esforços Restritos de Colocação, da Rede D’Or São Luiz S.A., (“Escritura de Emissão 

de Debêntures Imobiliárias”), por meio da qual a Devedora emitiu 822 (oitocentas e vinte e duas) 

debêntures imobiliárias em série única de sua 5ª emissão, no valor total de R$ 246.600.000,00 

(duzentos e quarenta e seis milhões e seiscentos mil reais) (“Debêntures” ou “Debêntures 

Imobiliárias”), destinadas exclusivamente ao financiamento da aquisição e realização das obras 
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de edificação de determinados imóveis, conforme descrito na Escritura de Emissão de Debêntures 

Imobiliárias, as quais foram subscritas em sua totalidade pelo Cedente (“Créditos Imobiliários”); 

 

b) por meio do Instrumento Particular de Emissão de Cédula de Crédito Imobiliário Integral 

sem Garantia Real Imobiliária, sob a Forma Escritural (“Escritura de Emissão de CCI”), celebrado 

pelo Cedente e a Pentágono S.A. Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários, sociedade 

anônima, com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Avenida das 

Américas, nº 4.200, Bloco 4, Sala 514, CEP 22.640-102, inscrita no CNPJ/MF sob o nº 

17.343.682/0001-38 (“Instituição Custodiante”), o Cedente emitiu 01 (uma) Cédula de Crédito 

Imobiliário integral, sem garantia real imobiliária, sob a forma escritural, representativa dos 

Créditos Imobiliários, conforme descrita no Anexo I ao presente instrumento (“CCI”); 

 

c) a Cessionária é uma companhia securitizadora de créditos imobiliários, que tem como 

principal objetivo a aquisição de créditos imobiliários e consequente securitização por meio da 

emissão de certificados de recebíveis imobiliários (“Securitização”); e 

 

d) o Cedente tem interesse em ceder os Créditos Imobiliários representados pela CCI indicada 

no Anexo I ao presente instrumento e, por outro lado, a Cessionária tem interesse em adquiri-los 

para vinculá-los aos Certificados de Recebíveis Imobiliários da Série 2.013-289 da 1ª emissão 

pública da Cessionária (“CRI”), por meio do Termo de Securitização dos Créditos Imobiliários a ser 

firmado nesta data (“Termo de Securitização”), nos termos da Lei n.º 9.514, de 20 de novembro 

de 1997, conforme alterada (“Lei n.º 9.514/97”), e normativos da Comissão de Valores Mobiliários 

(“CVM”). 

 

RESOLVEM as Partes celebrar o presente Instrumento Particular de Contrato de Cessão de 

Créditos e Outras Avenças (“Contrato de Cessão de Créditos”), que será regido pelas seguintes 

cláusulas, condições e características: 

 

III – CLÁUSULAS 

 

CLÁUSULA PRIMEIRA – OBJETO  

 

1.1. Cessão de Créditos: O presente Contrato de Cessão de Créditos tem por objeto a cessão 

onerosa, em caráter irrevogável e irretratável, pelo Cedente à Cessionária, dos Créditos 

Imobiliários representados pela CCI indicada no Anexo I, decorrentes das Debêntures Imobiliárias 

(“Cessão de Créditos”). 
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1.2. Cessão de Posição Contratual: Fica ajustado entre as Partes que o presente negócio jurídico 

resume-se à Cessão de Créditos, conforme descrita no item 1.1. acima, não representando, em 

qualquer momento, presente e futuro, a assunção, pela Cessionária, da posição contratual do 

Cedente, em relação à Devedora, nas respectivas Debêntures Imobiliárias. 

 

1.3. Transferência de Titularidade: Os Créditos Imobiliários encontram-se representados pela CCI, 

sendo que sua cessão é formalizada por meio deste Contrato de Cessão de Créditos e da 

negociação da CCI em nome da Cessionária junto à CETIP S.A. – Mercados Organizados (“CETIP”). 

 

1.4. Transferência sem Movimentação Financeira: A transferência da CCI no âmbito da CETIP será 

realizada sem liquidação financeira pelo sistema da CETIP, tendo-se em vista as disposições da 

Cláusula Segunda a seguir. 

 

1.5. Cessão Boa, Firme e Valiosa: Até a efetiva transferência da CCI no âmbito da CETIP, o 

Cedente obriga-se, em relação a cada uma de suas Debêntures Imobiliárias, a adotar todas as 

medidas que se fizerem necessárias para fazer a presente cessão boa, firme e valiosa, inclusive 

perante a Devedora. 

 

1.5.1 O Cedente se obriga ainda a, depois de decorridos 90 (noventa) dias da subscrição 

das Debentures, transferir a sua titularidade à Emissora. 

 

1.6. Emissão dos CRI: A presente Cessão de Créditos destina-se a viabilizar a emissão dos CRI, de 

modo que os Créditos Imobiliários representados pela CCI serão vinculados aos CRI até o integral 

cumprimento das obrigações estabelecidas nestes. 

 

CLÁUSULA SEGUNDA – SALDO DEVEDOR DOS CRÉDITOS IMOBILIÁRIOS E PREÇO DE AQUISIÇÃO 

 

2.1. Saldo Devedor dos Créditos Imobiliários: O saldo devedor global dos Créditos Imobiliários 

cedidos pelo Cedente (“Saldo Devedor”) é de R$ 246.600.000,00 (duzentos e quarenta e seis 

milhões e seiscentos mil reais), considerando-se a data de referência de 01 de março de 2013. 

 

2.2. Preço de Aquisição: Pela Cessão dos Créditos Imobiliários, a Cessionária concorda desde já 

em pagar ao Cedente o valor de R$ 246.600.000,00 (duzentos e quarenta e seis milhões e 

seiscentos mil reais) (“Preço de Aquisição”).  
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2.2.1. O pagamento do Preço de Aquisição pela Cessionária ao Cedente está condicionado 

à emissão, colocação e liquidação dos CRI. Podendo, caso não haja a colocação total dos 

CRI da emissão, haver a aquisição proporcional dos Créditos Imobiliários pela Cessionária, 

com o consequente pagamento proporcional do Preço de Aquisição. A alteração em 

questão será formalizada pela celebração de aditamentos aos instrumentos que 

formalizam a presente operação. 

 

2.2.2. O valor correspondente ao Preço de Aquisição deverá ser depositado pela 

Cessionária, na conta corrente de titularidade do Cedente a ser indicada por este 

oportunamente (“Conta Corrente”).  

 

2.3. Pagamento dos Créditos Imobiliários: Em decorrência da presente Cessão de Créditos, a 

partir da data de celebração deste Contrato de Cessão de Créditos, todos e quaisquer recursos 

oriundos do pagamento dos Créditos Imobiliários, no todo ou em parte, conforme previsto neste 

instrumento, serão devidos integralmente e pagos diretamente à Cessionária, mediante crédito 

na conta corrente nº 01.196-4, agência 0910, mantida no Banco Itaú Unibanco S.A., de 

titularidade da Cessionária (“Conta Centralizadora”). 

 

2.4. Direito de Compensação: Nos termos do disposto nos artigos 375 do Código Civil Brasileiro, as 

Partes renunciam expressamente o direito de compensação em relação aos valores decorrentes do 

presente Contrato de Cessão de Créditos eventualmente por elas devidos ou titulados, conforme o 

caso. 

 

CLÁUSULA TERCEIRA – DECLARAÇÕES E GARANTIAS 

 

3.1. Declarações de Parte a Parte: Cada uma das Partes declara e garante às outras Partes que: 

 

a) possui plena capacidade e legitimidade para celebrar o presente Contrato de Cessão 

de Créditos, realizar todos os negócios jurídicos aqui previstos e cumprir todas as 

obrigações aqui assumidas, tendo tomado todas as medidas de natureza societária e 

outras eventualmente necessárias para autorizar a sua celebração, implementar 

todas as operações aqui previstas e cumprir todas as obrigações aqui assumidas; 

 

b) este Contrato de Cessão de Créditos é validamente celebrado e constitui obrigação 

legal, válida, vinculante e exequível, de acordo com os seus termos; 
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c) a celebração deste Contrato de Cessão de Créditos, bem como o cumprimento das 

obrigações aqui estabelecidas: (i) não violam qualquer disposição contida em seus 

documentos societários; (ii) não violam qualquer lei, regulamento, decisão judicial, 

administrativa ou arbitral, aos quais esteja vinculada; e (iii) não exigem qualquer 

consentimento, ação ou autorização de qualquer natureza; 

 

d) a celebração deste Contrato de Cessão de Créditos, bem como o cumprimento das 

obrigações aqui estabelecidas: não acarretam, direta ou indiretamente, o 

descumprimento, total ou parcial (i) de quaisquer contratos ou instrumentos dos 

quais a Parte, suas controladas, coligadas ou controladoras, diretas ou indiretas, ou 

sob controle comum, sejam parte ou aos quais estejam vinculados, a qualquer título, 

bens ou direitos de propriedade, ou (ii) de qualquer norma legal ou regulamentar a 

que a Parte, suas controladas, coligadas ou controladoras, diretas ou indiretas, ou 

sob controle comum, ou qualquer bem ou direito de propriedade; 

 

e) está apta a cumprir as obrigações previstas neste Contrato de Cessão de Créditos e 

agirá em relação a ele de boa-fé e com lealdade; 

 

f) não depende economicamente das outras Partes; 

 

g) não se encontra em estado de necessidade ou sob coação para celebrar este 

Contrato de Cessão de Créditos, e/ou quaisquer contratos e/ou compromissos a eles 

relacionados e/ou tem urgência de contratar; 

 

h) as discussões sobre o objeto contratual deste Contrato de Cessão de Créditos foram 

feitas, conduzidas e implementadas por sua livre iniciativa; 

 

i) é uma sociedade qualificada e tem experiência em contratos semelhantes a este 

Contrato de Cessão de Créditos e/ou aos contratos e compromissos a eles 

relacionados; e 

 

j) foi informada e avisada de todas as condições e circunstâncias envolvidas na 

negociação objeto deste Contrato de Cessão de Créditos e que poderiam influenciar 

sua capacidade de expressar sua vontade e foi assistida por assessores legais na sua 

negociação. 
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3.2. Declarações sobre os Créditos Imobiliários: O Cedente declara, ainda, em relação aos 

Créditos Imobiliários, que:  

 

a) não se encontra impedida de realizar a Cessão de Créditos, a qual inclui, de forma 

integral, todos os direitos, ações, prerrogativas e garantias dos Créditos Imobiliários 

assegurados ao Cedente nos termos da Escritura de Emissão de Debêntures; 

 

b) as Debêntures Imobiliárias consubstanciam-se em relação contratual regularmente 

constituída e válida, sendo absolutamente verdadeiros todos os termos e valores nela 

indicados; e 

 

c) os Créditos Imobiliários encontram-se livres e desembaraçados de quaisquer ônus, 

gravames ou restrições de natureza pessoal ou real, não sendo do conhecimento do 

Cedente a existência de qualquer fato que impeça ou restrinja o direito do Cedente 

de celebrar o presente Contrato de Cessão de Créditos ou de realizar a Cessão de 

Créditos. 

 

CLÁUSULA QUARTA – ADMINISTRAÇÃO E COBRANÇA DOS CRÉDITOS IMOBILIÁRIOS  

 

4.1. Administração dos Créditos Imobiliários: As atividades relacionadas à administração ordinária 

dos Créditos Imobiliários serão exercidas pela Cessionária, incluindo-se nessas atividades:  

 

a) a evolução dos Créditos Imobiliários, observadas as condições estabelecidas na 

Escritura de Emissão de Debêntures; 

 

b) o recebimento, de forma direta e exclusiva, de todos os pagamentos que vierem a 

ser efetuados pela Devedora por conta dos Créditos Imobiliários, deles dando 

quitação; e 

 

c) a custódia física da Escritura de Emissão de Debêntures, bem como a atividade de 

acompanhamento e cobrança dos valores devidos pela Devedora nos termos da 

Escritura de Emissão de Debêntures. 

 

4.2. Pagamentos feitos pela Devedora: Todos os pagamentos efetuados pela Devedora referentes 

aos Créditos Imobiliários serão diretamente creditados na Conta Centralizadora, sendo vedado ao 

Cedente receber diretamente quaisquer valores pagos pela Devedora ou por terceiros vinculados 
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aos Créditos Imobiliários. Caso o Cedente receba qualquer recurso proveniente dos Créditos 

Imobiliários, este deverá transferi-los para a Conta Centralizadora em até 2 (dois) dias úteis após 

o recebimento, sob pena de, sobre tais valores, incorrerem, até a data de efetivo pagamento, 

além da devida atualização monetária: (i) aplicação, sobre o saldo total, de juros moratórios de 

1% (um por cento) linear ao mês, com base em um mês de 30 (trinta) dias, desde a data de 

vencimento até a data do efetivo pagamento das obrigações em atraso; e (ii) aplicação, sobre o 

saldo total acrescido dos encargos, de multa não indenizatória de 2% (dois por cento). 

 

4.2.1. A Conta Centralizadora será a conta sobre a qual será instituído o regime fiduciário 

de que trata a Lei n.º 9.514/97, indicada no Termo de Securitização, e todos os recursos 

que nela transitarem terão a destinação que lhes for atribuída no Termo de Securitização 

(“Regime Fiduciário”). 

 

CLÁUSULA QUINTA – GUARDA DOS DOCUMENTOS COMPROBATÓRIOS 

 

5.1. Documentos Comprobatórios: As Partes estabelecem que a Cessionária, a Devedora e o 

Cedente (este último na qualidade de coordenador líder), serão responsáveis pela custódia e 

guarda de todos e quaisquer documentos que evidenciam a válida e eficaz constituição dos 

Créditos Imobiliários (“Documentos Comprobatórios”).  

 

5.2. Título Executivo Extrajudicial: As Partes reconhecem, desde já, que o presente Contrato de 

Cessão de Créditos constitui título executivo extrajudicial, inclusive para os fins e efeitos dos 

artigos 632 e seguintes do Código de Processo Civil. 

 

CLÁUSULA SEXTA – DISPOSIÇÕES GERAIS 

 

6.1. Comunicações: Todas as comunicações entre as Partes serão consideradas válidas a partir de 

seu recebimento conforme os dados de contato abaixo, ou outros que as Partes venham a indicar, 

por escrito, no curso deste Contrato de Cessão de Créditos: 

 

Se para o Cedente 

BANCO BTG PACTUAL S.A. 

Avenida Brigadeiro Faria Lima, nº 3.477, 10º a 15º andares 

São Paulo - SP - CEP: 04.538-133 

At.: Sr. Daniel Vaz 

Telefone: (11) 3383-2000 
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Fax: (11) 3383-2474 

E-mail: daniel.vaz@btgpactual.com  

 

Se para a Cessionária 

BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAÇÃO 

Avenida Paulista, nº 1.374 – 10º andar, Bela Vista  

São Paulo – SP - CEP: 01.310-916 

At.: Sr. Fernando Pinilha Cruz 

Telefone: (11) 4081-4654 

Fax: (11) 4081-4721 

E-mail: fernando.cruz@braziliansecurities.com.br  

 

Se para a Devedora 

REDE D’OR SÃO LUIZ S.A. 

Rua Voluntários da Pátria, nº 138, sobreloja - Botafogo 

Rio de Janeiro – RJ - CEP 22.270-010  

At.: Sr. Carlos Vasques 

Telefone: (21) 3239-4756 

Fax: (21) 3239-4785 

E-mail: cvasques@rededor.com.br 

 

6.2. Divisibilidade: Se uma ou mais disposições aqui contidas forem consideradas inválidas, ilegais 

ou inexequíveis em qualquer aspecto das leis aplicáveis, a validade, legalidade e exequibilidade 

das demais disposições não serão afetadas ou prejudicadas a qualquer título. 

 

6.3. Sucessão: O presente Contrato de Cessão de Créditos é celebrado em caráter irrevogável e 

irretratável, vinculando as respectivas Partes, seus (promissários) cessionários autorizados e/ou 

sucessores a qualquer título, respondendo a Parte que descumprir qualquer de suas cláusulas, 

termos ou condições pelos prejuízos, perdas e danos a que der causa, na forma da legislação 

aplicável. 

 

6.4. Registro: O presente Contrato de Cessão de Créditos será registrado pela Devedora, às suas 

expensas, no Cartório de Registro de Títulos e Documentos de São Paulo - SP.  

 

6.5. Anuência da Devedora: A Devedora se declara ciente e concorda plenamente com todas as 

cláusulas, termos e condições deste Contrato de Cessão de Créditos, comparecendo neste 
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instrumento, ainda, para anuir expressamente com a Cessão de Créditos, nos termos do artigo 

290 do Código Civil. 

 

CLÁUSULA SÉTIMA – ARBITRAGEM 

 

7.1. Legislação Aplicável: Os termos e condições deste instrumento devem ser interpretados de 

acordo com a legislação vigente na República Federativa do Brasil. 

 

7.2. Arbitragem: Qualquer disputa, conflito, controvérsia ou reclamação oriunda ou relativa a 

este instrumento, inclusive quanto ao seu cumprimento, execução e interpretação de seus termos 

(“Disputa”) será resolvida por arbitragem, de acordo com as disposições adiante. 

 

7.2.1. A arbitragem será administrada pelo Centro de Mediação e Arbitragem da Câmara 

de Comércio Brasil – Canadá (“CCBC”) de acordo com o Regulamento de Arbitragem da 

CCBC (“Regulamento da Câmara”), em vigor na data do requerimento de arbitragem. 

 

7.2.2.  A Disputa será decidida por um tribunal arbitral composto por 3 (três) árbitros 

(“Tribunal Arbitral”), sendo 1 (um) deles nomeado pela requerente e 1 (um) nomeado 

pelos requerida de acordo com o Regulamento da Câmara. Os árbitros nomeados indicarão, 

no prazo de 15 (quinze) dias, o terceiro árbitro, que será o Presidente do Tribunal Arbitral, 

não sendo necessário que ele seja membro do Corpo de Árbitro da CCBC. No caso de uma 

das Partes não nomear um árbitro ou no caso de os árbitros nomeados por elas não 

chegarem a um consenso quanto à nomeação do terceiro árbitro dentro do prazo 

estipulado no Regulamento da Câmara, caberá ao Presidente da CCBC realizar tal 

nomeação, no prazo máximo de 15 (quinze) dias a contar do pedido, por escrito, de 

qualquer uma das Partes. 

 

7.2.3. A sede da arbitragem será a Cidade de São Paulo, Brasil, local onde será proferida a 

sentença arbitral. A língua da arbitragem será o português, e a arbitragem será realizada 

de acordo com a Lei n.º 9.307 de 23 de setembro de 1996. O Tribunal Arbitral deverá 

decidir a Disputa com base na legislação brasileira aplicável, sendo vedado o julgamento 

por equidade. Qualquer decisão do Tribunal Arbitral deverá ser fundamentada, feita por 

escrito e vinculativa entre as partes. A sentença parcial e/ou final, e qualquer outra 

decisão do Tribunal Arbitral, serão finais, definitivas e obrigarão as partes e seus 

sucessores. 
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7.2.4. Sem prejuízo da validade desta cláusula arbitral, qualquer das Partes poderá 

recorrer ao Poder Judiciário, unicamente nas hipóteses de (i) assegurar a instituição da 

arbitragem, (ii) obter medidas cautelares ou de urgência para de proteção de direitos para 

garantia do resultado útil da arbitragem, previamente à instituição da arbitragem, (iii) 

executar qualquer obrigação que pelo seu descumprimento estabeleça força executiva ao 

presente instrumento, e (iv) executar qualquer decisão do Tribunal Arbitral, inclusive, mas 

não exclusivamente, da sentença arbitral. As Partes reconhecem que o Tribunal Arbitral 

poderá, na hipótese do item (ii) supra, decidir sobre a concessão da medida cautelar ou de 

urgência pleiteada ao Judiciário, ou sobre a manutenção ou revogação de eventual liminar 

ou cautelar concedida.  

 

7.2.4.1 As Partes elegem o Foro da Comarca da Capital do Estado de São Paulo 

como exclusivamente competente para analisar e julgar as questões previstas no 

subitem 7.2.4 acima, bem como para qualquer outra medida judicial cabível de 

acordo com a Lei n.º 9037/96. 

 

7.2.4.2 A propositura de qualquer medida judicial prevista nesta cláusula não será 

considerada como renúncia à cláusula de arbitragem ou à absoluta jurisdição do 

Tribunal Arbitral. 

 

7.2.5. Com exceção dos honorários dos advogados, que serão atendidos por cada parte 

individualmente, as demais despesas e custos serão suportados por uma ou por ambas as 

partes, como for decidido pelo Tribunal Arbitral. 

 

7.2.6. As Partes deverão manter em sigilo todas e quaisquer informações relacionadas à 

arbitragem. 

 

7.2.7. O Tribunal Arbitral fica desde já autorizado a decidir sobre questões que se 

relacionem com esse instrumento, mas cujas obrigações constem de outros instrumentos, 

podendo, conforme o caso, proceder à consolidação de procedimentos de arbitragem que 

tenham sido instaurados posteriormente com fundamento nesses instrumentos. A 

competência para reunião de procedimentos caberá ao Tribunal Arbitral que for 

constituído primeiramente, o qual deverá, ao decidir sobre a conveniência da 

consolidação, levar em consideração que: (i) a nova disputa possua questões de fato ou de 

direito em comum com a disputa pendente; (ii) nenhuma das partes da nova disputa ou da 

disputa pendente sejam prejudicadas; e (iii) a consolidação na circunstância não resulte 
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em atrasos injustificados para a disputa pendente. Qualquer determinação de consolidação 

emitida por um tribunal arbitral será vinculante às Partes envolvidas nos procedimentos 

em questão. 

 

E, por estarem assim, justas e contratadas, as Partes assinam o presente Contrato de Cessão de 

Créditos em 03 (três) vias de igual teor e forma, na presença de 02 (duas) testemunhas abaixo 

identificadas. 

 

São Paulo, 04 de março de 2013. 

 

(assinaturas na próxima página) 
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ANEXO I ao Instrumento Particular de Contrato de Cessão de Créditos e Outras Avenças, 

celebrado entre Banco BTG Pactual S.A., Brazilian Securities Companhia de Securitização e Rede 

D’Or São Luiz S.A. 

 

IDENTIFICAÇÃO E CARACTERÍSTICAS DOS CRÉDITOS IMOBILIÁRIOS E DA CCI 

 

 

CÉDULA DE CRÉDITO IMOBILIÁRIO DATA DE EMISSÃO: 04 de março de 2013 

 

SÉRIE RD1 NÚMERAÇÃO 1 TIPO DE CCI INTEGRAL 

 

1. EMISSORA DA CCI 

RAZÃO SOCIAL: Banco BTG Pactual S.A. 

CNPJ/MF: 30.306.294/0002-26 

ENDEREÇO: Avenida Brigadeiro Faria Lima, nº 3.477 

COMPLEMENTO 10º a 15º 

andares 

CIDADE  São Paulo UF SP CEP 04538-133 

 

2. INSTITUIÇÃO CUSTODIANTE 

RAZÃO SOCIAL: Pentágono S.A. Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários 

CNPJ/MF: 17.343.682/0001-38 

ENDEREÇO: Avenida das Américas, nº 4200  

COMPLEMENTO Bloco 4, Sala 

514, 

CIDADE  Rio de 

Janeiro 

UF RJ CEP 22640-102  

 

3. DEVEDORA 

RAZÃO SOCIAL: Rede D’Or São Luiz S.A. 

CNPJ/MF: 06.047.087/0001-39 

ENDEREÇO : Rua Francisco Marengo, nº 1.312, Tatuapé, 

COMPLEMENTO - CIDADE São Paulo UF SP CEP 03.313-000 

 

4. TÍTULO  

Debêntures simples, da espécie com garantia flutuante, nos termos da Escritura de 

Emissão de Debêntures Imobiliárias, emitida em série única, da 5ª emissão pública da 

Devedora, emitida nos termos da “Escritura Particular da 5ª Emissão Pública de 
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Debêntures Simples, Não Conversíveis em Ações, da Espécie com Garantia Flutuante, para 

Distribuição Pública com Esforços Restritos de Colocação da Rede D’Or São Luiz S.A.”, 

formalizado em 01 de março de 2013, pela Devedora e o Agente Fiduciário. 

 

5. VALOR DO CRÉDITO IMOBILIÁRIO: R$ 246.600.000,00 (duzentos e quarenta e seis 

milhões e seiscentos mil reais), correspondente à 100% (cem por cento) das 822 

(oitocentas e vinte e duas) Debêntures Imobiliárias da 5ª Emissão da Rede D’Or.  

 

 

6. IDENTIFICAÇÃO DOS IMÓVEIS OBJETO DA DESTINAÇÃO DOS RECURSOS DAS 

DEBÊNTURES IMOBILIÁRIAS 

Identificação do Projeto: Aquisição de terreno – Itaim 

Nº da Matrícula: 11.341, 81.308, 81.310, 81.333 e 87.808 

Cartório de Registro de Imóveis: 4º Oficial de Registro de Imóveis de São Paulo 

Endereço 
Rua Dr. Alceu C. Rodrigues, 173, 165 e s/n, Vila 

Nova Conceição, SP 

Data de Início nov/12 

Data de Conclusão jun/13 

Atual fase do projeto Pagamento de Entrada 

Volume de Recursos do Projeto R$ 30 milhões 

Percentual dos Recursos da Oferta 

alocados ao projeto, frente às 

necessidades de recursos financeiros 

do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  

Identificação do Projeto: 
Edificação e expansão da unidade hospitalar - 

Itaim 

Nº da Matrícula: 
174.624, 75.474, 52.714, 158.254, 24.264, 

24.265, 102.477, 58.906 e 8.627 

Cartório de Registro de Imóveis: 4º Oficial de Registro de Imóveis de São Paulo 

Endereço 

Rua Desembargador A. Valim, 104, 112, 118, 

128, 132, 142, 144, 152, 158 - Vila Nova 

Conceição - SP 

Data de Início mai/13 

Data de Conclusão out/15 
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Atual fase do projeto Inicial 

Volume de Recursos do Projeto R$ 70 milhões 

Percentual dos Recursos da Oferta 

alocados ao projeto, frente às 

necessidades de recursos financeiros 

do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  

Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Copa Star 

Nº da Matrícula: 114.139 

Cartório de Registro de Imóveis: 
5º ofício de Registro de Imóveis do Rio de 

Janeiro 

Endereço 
Rua Joseph Bloch, nº 30, Copacabana, Rio de 

Janeiro 

Data de Início jun/12 

Data de Conclusão set/14 

Atual fase do projeto Fundações 

Volume de Recursos do Projeto R$ 77,5 milhões 

Percentual dos Recursos da Oferta 

alocados ao projeto, frente às 

necessidades de recursos financeiros 

do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  

Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Barra Star 

Nº da Matrícula: 352.391 

Cartório de Registro de Imóveis: 
9º Ofício de Registro de Imóveis do Rio de 

Janeiro 

Endereço 
Av. Nelson Mufarrej, Lote 1, Quadra 1 PAL 

47.433, Barra da Tijuca, RJ 

Data de Início fev/13 

Data de Conclusão ago/15 

Atual fase do projeto Inicial 

Volume de Recursos do Projeto R$ 183 milhões 

Percentual dos Recursos da Oferta 

alocados ao projeto, frente às 

necessidades de recursos financeiros 

Aprox. 10,5% 
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do projeto. 

  

Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Bangu 

Nº da Matrícula: 
67.248, 183.041, 19428, 19.438, 113.230, 

183.040 

Cartório de Registro de Imóveis: 
4º Ofício de Registro de Imóveis do Rio de 

Janeiro 

Endereço 
Rua Francisco Real 752, 762, 772 e 792; 2) Rua 

Tupiassú, 287 e Lote 2 - Bangu - Rio de Janeiro 

Data de Início mar/13 

Data de Conclusão jan/14 

Atual fase do projeto Inicial 

Volume de Recursos do Projeto R$ 5 milhões 

Percentual dos Recursos da Oferta 

alocados ao projeto, frente às 

necessidades de recursos financeiros 

do projeto. 

Aprox. 3% 

  

Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - São Caetano 

Nº da Matrícula: 38.518 

Cartório de Registro de Imóveis: 2º Oficial de Registro de Imóveis de São Paulo 

Endereço 
Av. Nelson Braido com Rua Barão de Mauá, s/n, 

São Caetano do Sul 

Data de Início jul/13 

Data de Conclusão jan/16 

Atual fase do projeto Inicial 

Volume de Recursos do Projeto R$ 80 milhões 

Percentual dos Recursos da Oferta 

alocados ao projeto, frente às 

necessidades de recursos financeiros 

do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  

Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Prontolinda 
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Nº da Matrícula: 27.870 e 12.974 

Cartório de Registro de Imóveis: 
1º Ofício de Notas e Registro Geral de Imóveis de 

Olinda 

Endereço 
Av. Dr. José Augusto Moreira, 777 e 787 - Casa 

Caiada - Olinda/PE 

Data de Início jan/12 

Data de Conclusão jul/13 

Atual fase do projeto Instalação e Revestimento 50% 

Volume de Recursos do Projeto R$ 6 milhões 

Percentual dos Recursos da Oferta 

alocados ao projeto, frente às 

necessidades de recursos financeiros 

do projeto. 

Aprox. 3% 

  

Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Esperança 

Nº da Matrícula: 47.469 

Cartório de Registro de Imóveis: 2º Ofício de Recife 

Endereço 
Rua Francisco Alves, QD 4 Lote 16-A, Ilha do 

Leite, CEP: 50.070-490, Recife-PE. 

Data de Início mar/13 

Data de Conclusão jan/14 

Atual fase do projeto Inicial 

Volume de Recursos do Projeto R$ 10 milhões 

Percentual dos Recursos da Oferta 

alocados ao projeto, frente às 

necessidades de recursos financeiros 

do projeto. 

Aprox. 5% 

  

Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Quinta D'Or 

Nº da Matrícula: 
61.135, 7.191, 71.773, 78.101, 116.847, 116.846 

e 85343 

Cartório de Registro de Imóveis: 11º Ofício de Notas do Rio de Janeiro 

Endereço 

1) Rua Almirante Baltazar, 205, 265, 383/435, 

481, 489 e Lote 1 PA 41.210; 2) Rua José Eugênio 

nº 34 - São Cristóvão, Rio de Janeiro 
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Data de Início jan/14 

Data de Conclusão nov/14 

Atual fase do projeto Inicial 

Volume de Recursos do Projeto R$ 10 milhões 

Percentual dos Recursos da Oferta 

alocados ao projeto, frente às 

necessidades de recursos financeiros 

do projeto. 

Aprox. 5% 

  

Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Macaé 

Nº da Matrícula: 32.240 

Cartório de Registro de Imóveis: 2º Ofício de Macaé 

Endereço Lote S1, Macaé, RJ 

Data de Início jul/14 

Data de Conclusão jul/16 

Atual fase do projeto Inicial 

Volume de Recursos do Projeto R$ 30 milhões 

Percentual dos Recursos da Oferta 

alocados ao projeto, frente às 

necessidades de recursos financeiros 

do projeto. 

Aprox. 10,5% 

  

Identificação do Projeto: Aquisição - Terreno Macaé 

Nº da Matrícula: 32.240 

Cartório de Registro de Imóveis: 2º Ofício de Macaé 

Endereço Lote S1, Macaé, RJ 

Data de Início nov/12 

Data de Conclusão nov/13 

Atual fase do projeto Pagamento da segunda parcela do preço 

Volume de Recursos do Projeto R$ 21,06 milhões 

Percentual dos Recursos da Oferta 

alocados ao projeto, frente às 

necessidades de recursos financeiros 

do projeto. 

Aprox. 10,5% 
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Identificação do Projeto: Edificação de unidade hospitalar - Vivalle 

Nº da Matrícula: 
105.145, 125.620, 125.621, 105.143, 105.142, 

202.712 e  

Cartório de Registro de Imóveis: 
1º Cartório de Registro de Imóveis de São José 

dos Campos 

Endereço 

1) Avenida Lineu de Campos, 995; 2) "Glebas A e 

B", destacada da Fazenda Liberdade, bairro do 

Serimbura; 3) Av. Lineu de Moura, fundos, s/n 

Data de Início jan/13 

Data de Conclusão jun/15 

Atual fase do projeto Inicial 

Volume de Recursos do Projeto R$ 45 milhões 

Percentual dos Recursos da Oferta 

alocados ao projeto, frente às 

necessidades de recursos financeiros 

do projeto. 

Aprox. 10,5% 

 

Os percentuais dos recursos alocados para cada um dos projetos acima identificados são 

valores estimados e estão sujeitos a alterações conforme a conveniência, oportunidade e 

condições de mercado para a realização dos investimentos em cada uma dos projetos. 

A situação do registro dos Imóveis descritos acima se encontra regular. 

 

7. CONDIÇÕES DE EMISSÃO 

7.1. PRAZO REMANESCENTE 7 (sete) anos 

7.2. VALOR TOTAL R$ 246.600.000,00 (duzentos e quarenta e seis 

milhões e seiscentos mil reais) 

7.3. DATA DE VENCIMENTO: 7 (sete) anos após a data de emissão das 

referidas debêntures imobiliárias. 

7.4. FORMA DE REAJUSTE: IPCA/IBGE 

7.5. JUROS REMUNERATÓRIOS Juros de 5,00% (cinco por cento), determinado 

por meio de procedimento de bookbuilding 

realizado no âmbito das debêntures imobiliárias. 

7.6. MULTA Multa convencional, irredutível e não 

compensatória de 2% (dois por cento) 

7.7. ENCARGOS MORATÓRIOS:  Juros de mora de 1% (um por cento) ao mês  
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7.8. PERIODICIDADE DE PAGAMENTO Anual, sendo que o valor de principal terá 

carência de 3 (três) anos. 
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Data de Publicação: 14 de janeiro de 2013  
Comunicado à Imprensa  
 
S&P atribui ratings aos CRIs da Brazilian Securities Companhia de 
Securitização 
 
Analistas: Hebbertt Soares, São Paulo, (55) 11 3039-9742, hebbertt_soares@standardandpoors.com; Leandro de Albuquerque, 
São Paulo, (55) 11 3039-9729, leandro_albuquerque@standardandpoors. 
Líder do Comitê de Rating: Eric Gretch, Nova York, (1) 212-438-1000, eric_gretch@standardandpoors.com  
Diretor Analítico: Juan Pablo De Mollein, Emerging Markets, Structured Finance, Nova York, (1) 212-438-1000, 
juan_demollein@standardandpoors.com  
 
Resumo  

A 289ª série da 1ª emissão de certificados de recebíveis imobiliários (CRIs) da Brazilian 
Securities Companhia de Securitização é lastreada por CCIs representadas pela emissão de 
debêntures da Rede D’Or São Luiz S.A.  
Atribuímos os rating preliminares ‘BB- (sf)’, na escala global, e ‘brA- (sf)’ na Escala Nacional 
Brasil, à 289ª série da 1ª emissão de CRIs da Brazilian Securities Companhia de 
Securitização.  
Os ratings preliminares refletem nossa visão sobre os aspectos estruturais da transação, o 
rating de emissão das debêntures e análise legal da estrutura, entre outros fatores. 

SÃO PAULO, 14 de janeiro de 2013 – A Standard & Poor’s Ratings Services atribuiu hoje os 
ratings preliminares ‘BB- (sf)’, na escala global, e ‘brA- (sf)’, na Escala Nacional Brasil, à 289ª série 
da 1ª emissão de certificados de recebíveis imobiliários (CRIs) da Brazilian Securities Companhia 
de Securitização, no montante de R$ 200,1 milhões, com vencimento em sete anos após a data de 
emissão (ver lista de ratings).  

Os CRIs são lastreados por cédulas de crédito imobiliário (CCIs) que por sua vez são lastreadas 
pela emissão de debêntures da Rede D’Or São Luiz S.A. (Rede D’Or : BB-/Estável/-- e brA-
/Estável/--). O repagamento dos certificados está associado aos fluxos provenientes das 
debêntures.  

Os ratings preliminares refletem nossa visão sobre:  

O rating da emissão de debêntures;  
Os aspectos estruturais da operação que refletem o rating corporativo da Rede D’Or São 
Luiz S.A.;  
A análise dos instrumentos jurídicos da operação, os quais garantem a cessão perfeita e 
acabada dos ativos, bem como o isolamento do patrimônio separado em relação à falência 
do emissor dos certificados e das debêntures;  
A obrigação da Rede D’Or São Luiz S.A. em reembolsar todas as despesas do patrimônio 
separado, incluindo o financiamento de uma conta de reserva. 

Os certificados serão atualizados monetariamente pela variação do Índice de Preço ao Consumidor 
- Amplo (IPCA) e possuirão juros remuneratórios de até 6,05% ao ano, a ser definido em processo 
de bookbuilding. A atualização monetária e juros serão pagos anualmente. O principal será pago 
em quatro pagamentos anuais após carência de quatro anos.  

De acordo com nossas definições, uma obrigação avaliada como ‘BB’ é menos vulnerável ao não 
pagamento do que outras emissões especulativas. No entanto, enfrenta atualmente grandes 
incertezas ou exposição a condições adversas de negócios, financeiras ou econômicas que 
poderiam levar o devedor a possuir capacidade inadequada para honrar seus compromissos 
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financeiros relativos à obrigação. Por sua vez, uma obrigação avaliada como ‘brA’ é, de certa 
forma, mais suscetível aos efeitos adversos de mudanças nas circunstâncias e nas condições 
econômicas do que a dívida com rating mais alto. Ainda assim, a capacidade do devedor para 
honrar seus compromissos financeiros relativos à obrigação, em relação à de outros devedores 
nacionais, é forte.  

Os ratings preliminares baseiam-se em informações recebidas até 14 de janeiro de 2013. 
Informações subsequentes podem resultar na atribuição de um rating final diferente do rating 
preliminar. Antes de atribuirmos o rating final da operação, esperamos receber os documentos 
finais registrados da emissão, incluindo opinião legal cobrindo a perfeição da constituição dos 
instrumentos, a cessão dos créditos e aspectos tributários relevantes.  

A Escala Nacional Brasil de ratings de crédito da Standard & Poor’s atende emissores, 
seguradores, terceiros, intermediários e investidores no mercado financeiro brasileiro para oferecer 
tanto ratings de crédito de dívida (que se aplicam a instrumentos específicos de dívida) quanto 
ratings de crédito de empresas (que se aplicam a um devedor). Os ratings de crédito na Escala 
Nacional Brasil utilizam os símbolos de rating globais da Standard & Poor’s com a adição do 
prefixo “br” para indicar “Brasil”, e o foco da escala é o mercado financeiro brasileiro. A Escala 
Nacional Brasil de ratings de crédito não é diretamente comparável à escala global da Standard & 
Poor’s ou a nenhuma outra escala nacional utilizada pela Standard & Poor’s ou por suas afiliadas, 
refletindo sua estrutura única, desenvolvida exclusivamente para atender as necessidades do 
mercado financeiro brasileiro.  

Relatório de Divulgação 17g-7 da Standard & Poor’s  
A Regra 17g-7 da Securities And Exchange Commission (SEC) exige que uma Organização 
Nacionalmente Reconhecida de Ratings Estatísticos (NRSRO, na sigla em inglês) inclua uma 
descrição das representações, garantias e mecanismos de execução disponíveis aos investidores 
e uma descrição de como estes se diferem das representações, garantias e mecanismos de 
execução em emissões de títulos similares, no caso de qualquer relatório que acompanhe um 
rating de crédito relacionado a um título lastreado por ativos como definido na Regra. Essa regra 
aplica-se aos títulos classificados no dia 26 de setembro de 2011 ou após esta data (inclusive 
aqueles com ratings preliminares). 

Não há nenhum Relatório de Divulgação 17g-7 da Standard & Poor’s incluso neste relatório de 
rating de crédito, pois, em nosso entendimento, não há representações, garantias, nem 
mecanismos de aplicação/execução disponíveis aos investidores.  

ARTIGOS E CRITÉRIOS RELACIONADOS  

Definições de Ratings da Standard & Poor’s, 22 de junho de 2012.  
Global Methodology for Rating Repackaged Securities, 16 de outubro de 2012..  
Metodologia e Premissas da Estrutura de Risco de Contraparte, 31 de maio de 2012.  
Metodologia: Critérios de estabilidade de crédito, 3 de maio de 2010.  
Critérios de Metodologia Aplicados a Taxas, Despesas e Indenizações, 12 de julho de 2012.  
Avaliando a qualidade de crédito pelo vínculo mais fraco, 13 de fevereiro de 2012.  
Análise Global de Cenário e Sensibilidade Para Operações Estruturadas: Os Efeitos dos 
Cinco Principais Fatores Macroeconômicos, 4 de novembro de 2011.  
Rating 'BB-' atribuído à Rede D'Or São Luiz S.A. e à sua emissão de debêntures; 
Perspectiva estável, 14 de janeiro de 2013. 

Tabela 1 - Resumo das Ações de Rating

 De Para
Certificados de Recebíveis Imobiliários da Brazilian Securities Companhia de Securitização

289ª Série Não Classificado

brA- (sf) 
Preliminar 

e 
BB- (sf) 

Preliminar
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Informações regulatórias adicionais  
 
Outros serviços fornecidos ao emissor  
Não há outros serviços prestados a este emissor, clique aqui para mais informações.  
 
Atributos e limitações do rating de crédito  
A Standard & Poor’s Ratings Services utiliza informações em suas análises de crédito provenientes 
de fontes consideradas confiáveis, incluindo aquelas fornecidas pelo emissor. A Standard & Poor’s 
Ratings Services não realiza auditorias ou quaisquer processos de due diligence ou de verificação 
independente da informação recebida do emissor ou de terceiros em conexão com seus processos 
de rating de crédito ou de monitoramento dos ratings atribuídos. A Standard & Poor’s Ratings 
Services não verifica a completude e a precisão das informações que recebe. A informação que 
nos é fornecida pode, de fato, conter imprecisões ou omissões que possam ser relevantes para a 
análise de crédito de rating.  

Em conexão com a análise deste (s) rating (s) de crédito, a Standard & Poor’s Ratings Services 
acredita que há informação suficiente e de qualidade satisfatória de maneira a permitir-lhe ter uma 
opinião de rating de crédito. A atribuição de um rating de crédito para um emissor ou emissão pela 
Standard & Poor’s Ratings Services não deve ser vista como uma garantia da precisão, 
completude ou tempestividade da (i) informação na qual a Standard & Poor’s se baseou em 
conexão com o rating de crédito ou (ii) dos resultados que possam ser obtidos por meio da 
utilização do rating de crédito ou de informações relacionadas.  

Fontes de informação  
Para atribuição e monitoramento de seus ratings a Standard & Poor’s utiliza, de acordo com o tipo 
de emissor/emissão, informações recebidas dos emissores e/ou de seus agentes e conselheiros, 
inclusive, balanços financeiros auditados do Ano Fiscal, informações financeiras trimestrais, 
informações corporativas, prospectos e outros materiais oferecidos, informações históricas e 
projetadas recebidas durante as reuniões com a administração dos emissores, bem como os 
relatórios de análises dos aspectos econômico-financeiros (MD&A) e similares da entidade 
avaliada e/ou de sua matriz. Além disso, utilizamos informações de domínio público, incluindo 
informações publicadas pelos reguladores de valores mobiliários, do setor bancário, de seguros e 
ou outros reguladores, bolsas de valores, e outras fontes públicas, bem como de serviços de 
informações de mercado nacionais e internacionais.  
 
Aviso de ratings ao emissor  
O aviso da Standard & Poor’s para os emissores em relação ao rating atribuído é abordado na 
política “Aviso de Pré-Publicação aos Emissores”.  
 
Frequência de revisão de atribuição de ratings  
O monitoramento da Standard & Poor’s de seus ratings de crédito é abordado em: 

Descrição Geral do Processo de Ratings de Crédito (seção de Revisão de Ratings de 
Crédito) 
http://www.standardandpoors.com/ratings/articles/pt/la/?
articleType=PDF&assetID=1245338484985  
Política de Monitoramento 
http://www.standardandpoors.com/ratings/articles/pt/la/?
articleType=PDF&assetID=1245319078197 

  

LISTA DE RATINGS

Instrumento Rating Atual Data de Atribuição do Rating Atual Rating Inicial Data de Atribuição do Rating Inicial

289ª Série
brA- (sf) e 

BB- 
Preliminar

14 de janeiro de 2013
brA- (sf) e 

BB- 
Preliminar

14 de janeiro de 2013



308

Conflitos de interesse potenciais da S&P Ratings Services 
A Standard & Poor’s Brasil publica a lista de conflitos de interesse reais ou potenciais em “Conflitos 
de Interesse — Instrução Nº 521/2012, Artigo 16 XII” seção em www.standardandpoors.com.br.  
 
Faixa limite de 5%  

De acordo com a informação sobre as receitas da Standard & Poor’s Brasil do Ano Fiscal de 
2012, as receitas da entidade avaliada não ultrapassam 5% do total das receitas da S&P 
Brasil;  
A S&P Brasil publica em seu Formulário de Referência apresentado em 
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ANEXO XIV

•  Demonstrações financeiras da Rede D’Or S.A. referentes ao exercício findo  
em 31 de dezembro de 2011
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Demonstrações Financeiras  
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Centro Empresarial PB370 
Praia de Botafogo, 370 
8º Andar - Botafogo 
 Tel: (5521) 3263-7000 
Fax: (5521) 3263-7001 
www.ey.com.br 

 
 
Relatório dos auditores independentes sobre as demonstrações 
financeiras  
 
Aos 
Administradores e Diretores da 
Rede D’Or São Luiz S.A.  
Rio de Janeiro - RJ 
 
Examinamos as demonstrações financeiras individuais e consolidadas da Rede D’Or São 
Luiz S.A. (“Companhia”), identificadas como Controladora e Consolidado, 
respectivamente, que compreendem o balanço patrimonial em 31 de dezembro de 2011 e 
as respectivas demonstrações do resultado, das mutações do patrimônio líquido e dos 
fluxos de caixa, para o exercício findo naquela data, assim como o resumo das principais 
práticas contábeis e demais notas explicativas. 
 
Responsabilidade da Administração sobre as demonstrações financeiras  
 
A Administração da Companhia é responsável pela elaboração e adequada apresentação 
das demonstrações financeiras individuais e consolidadas de acordo com as práticas 
contábeis descritas na Nota 2, assim como pelos controles internos que ela determinou 
como necessários para permitir a elaboração dessas demonstrações financeiras livres de 
distorção relevante, independentemente se causada por fraude ou erro. 
 
Responsabilidade dos auditores independentes  
 
Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinião sobre essas demonstrações 
financeiras individuais e consolidadas com base em nossa auditoria, conduzida de acordo 
com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas requerem o 
cumprimento de exigências éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e 
executada com o objetivo de obter segurança razoável de que as demonstrações financeiras 
estão livres de distorção relevante. 
 
Uma auditoria envolve a execução de procedimentos selecionados para obtenção de 
evidência a respeito dos valores e divulgações apresentados nas demonstrações 
financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, 
incluindo a avaliação dos riscos de distorção relevante nas demonstrações financeiras, 
independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliação de riscos, o auditor 
considera os controles internos relevantes para a elaboração e adequada apresentação 
das demonstrações financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de 
auditoria que são apropriados nas circunstâncias, mas não para fins de expressar uma 
opinião sobre a eficácia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui, 
também, a avaliação da adequação das práticas contábeis utilizadas e a razoabilidade 
das estimativas contábeis feitas pela Administração, bem como a avaliação da 
apresentação das demonstrações financeiras tomadas em conjunto. 
 
Acreditamos que a evidência de auditoria obtida é suficiente e apropriada para 
fundamentar nossa opinião.  
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Opinião  
 
Em nossa opinião, as demonstrações financeiras individuais e consolidadas acima 
referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posição 
patrimonial e financeira da Rede D’Or São Luiz S.A. em 31 de dezembro de 2011, o 
desempenho de suas operações e os seus fluxos de caixa para o exercício findo naquela 
data, de acordo com as práticas contábeis descritas na Nota 2.   
 
Rio de Janeiro, 29 de março de 2012.  
 
ERNST & YOUNG TERCO 
Auditores Independentes S.S. 
CRC - 2SP 015.199/O-6 - F - RJ 
 
 
 
Wilson J. O. Moraes 
Contador - CRC - 1RJ-107.211/O-1  

Mauro Moreira 
Contador - CRC - 1RJ-072.056/O-2 
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REDE D’OR SÃO LUIZ S.A.  
 

Balanços patrimoniais 
31 de dezembro de 2011 e 2010 
(Em milhares de reais) 

 
 

 
2011  2010 

Nota Controladora 
 

Consolidado  Combinado 
Ativo 

 
    (Reapresentado) 

Circulante 
 

    
Caixa e equivalentes de caixa 4 424.651  534.772  201.410 

Títulos e valores mobiliários 4 514.763  514.763  146.814 
Contas a receber 5 430.943  500.933  371.176 
Estoques 

 
48.143  62.545  44.011 

Impostos a recuperar 
 

28.430  34.494  32.587 

Outros 
 

65.749  74.167  29.727 

Total do ativo circulante 
 

1.512.679  1.721.674  825.725 

 
    

Não circulante 
 

    
Partes relacionadas 6 100.606 

 
47.593  119.743 

Depósitos judiciais 15 22.820 
 

27.592  38.103 
Imposto de renda e contribuição social diferidos 18 282.740  285.557  267.152 
Outros  

4.280 
 

406  19.037 
Investimentos 7 172.010 

 
5.791  3.213 

Imobilizado 8 557.299 
 

736.351  486.511 
Intangível 9 899.152 

 
980.045  837.248 

Total do ativo não circulante  
2.038.907  2.083.335  1.771.007 

 

    

2.596.732 Total do ativo 3.551.586 3.805.009 
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   2011  2010 
 Nota  Controladora  Consolidado  Combinado 
Passivo       (Reapresentado) 
Circulante        

Fornecedores   109.453  134.544  112.457 
Empréstimos e financiamentos 10  6.946  9.717  154.411 
Promissórias a pagar   -  -  407.380 
Arrendamentos a pagar   2.313  4.825  5.496 
Salários, provisões e encargos sociais   104.161  123.640  85.637 
Obrigações fiscais 13  23.387  29.617  26.978 
Tributos parcelados 13  6.800  8.502  12.890 
Debêntures 12  24.840  24.601  - 
Contas a pagar por aquisições 14  23.224  23.818  112.341 
Dividendos e juros sobre capital próprio    16.497  20.777  51.518 
Outros   15.733  26.761  24.400 

Total do passivo circulante   333.354  406.802  993.508 
        
Não circulante        

Empréstimos e financiamentos 10  123.411  153.881  234.843 
Arrendamentos a pagar   112  153  2.621 
Partes relacionadas 6  1.604  327  38.176 
Tributos parcelados 13  61.162  78.851  69.027 
Debêntures 12  1.740.359  1.839.861  - 
Contas a pagar por aquisições 14  219.924  219.924  216.702 
Imposto de renda e contribuição social diferidos 18  -  -  - 
Provisão para contingências 15  105.713  119.460  133.424 
Outros   8.868  21.768  15.375 

Total do passivo não circulante   2.261.153  2.434.225  710.168 
        
Patrimônio líquido 16       

Capital social   43.318  43.318  42.169 
Reservas de capital   209.947  209.947  218.417 
Reservas de lucros   53.305  53.305  53.305 
Outras reservas   600.000  600.000  600.000 
Lucros acumulados   46.285  46.285  (26.738) 

Total do patrimônio líquido   952.855  952.855  887.153 
Adiantamento para futuro aumento de capital   4.224  4.224  - 

Total do patrimônio líquido e adiantamento para futuro 
aumento de capital   

 
957.079 

  
957.079 

 
887.153 

Participação de não controladores   -  6.903  5.903 
Total do patrimônio líquido, adiantamento para futuro 

aumento de capital e participação dos não 
controladores   

 
 

957.079 

  
 

963.982 

 

893.056 

Total do passivo   
 

3.551.586 
  

3.805.009 
 

2.596.732 
 
As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras. 
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REDE D’OR SÃO LUIZ S.A.  
 
Demonstrações do resultado 
Exercícios findos em 31 de dezembro de 2011 e 2010 
(Em milhares de reais) 
 
 

   2011  2010 
 Nota  Controladora  Consolidado  Combinado 

       (Reapresentado) 
        

Receita líquida 19  1.718.635  2.245.998  1.200.342 
        
Custos e despesas operacionais        

Pessoal   (650.510)  (849.168)  (424.842) 
Materiais e medicamentos   (416.375)  (543.393)  (300.724) 
Serviços de terceiros   (232.422)  (328.000)  (225.637) 
Equivalência patrimonial   17.113  (1.569)  (1.111) 
Depreciação e amortização   (35.095)  (51.977)  (35.778) 
Provisão para perdas   -  -  (1.946) 
Provisão para contingências 15  8.703  7.923  (733) 
Outros custos e despesas operacionais    (172.242)  (205.178)  (91.351) 

Total dos custos e despesas operacionais   (1.480.828)  (1.971.362)  (1.082.122) 
        

Lucro antes do resultado financeiro e imposto de 
renda e da contribuição social   

 
237.807 

  
274.636 

  
118.220 

Resultado financeiro, líquido 16  (156.682)  (174.589)  (46.465) 
Lucro antes do imposto de renda e contribuição 

social   
81.125  100.047  71.755 

Imposto de renda e contribuição social 18  7.666  (7.943)  (21.920) 
        
Lucro líquido do exercício    88.791  92.104  49.835 
        
Lucro atribuído aos acionistas controladores   -  88.791  45.847 
Lucro atribuído aos acionistas não controladores   -  (3.313)  (3.988) 

 
 
As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras. 
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REDE D’OR SÃO LUIZ S.A.  
 
Demonstrações dos fluxos de caixa 
Exercícios findos em 31 de dezembro de 2011 e 2010 
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma) 
 
  2011  2010 
  Controladora  Consolidado  Combinado 
      (Reapresentado) 
Fluxos de caixa das atividades operacionais       
Lucro antes do imposto de renda e contribuição social  81.125  100.047  71.756 
Ajustes para conciliar o lucro ao caixa gerado pelas 
atividades operacionais 

 
 

 
 

  

Depreciação e amortização  35.095  51.977  35.778 
Juros e variações monetárias e cambiais, líquidos  150.525  166.467  35.433 
Provisão de contingências  (8.703)  (7.923)  733 
Provisão para créditos de liquidação duvidosa  79.714  94.334  18.417 

  337.756  404.902  162.117 
(Aumento) redução de ativos e aumento (redução) de 
passivos 

 
 

 
 

  

Contas a receber  (234.208)  (224.091)  (277.908) 
Estoques  (15.185)  (18.534)  (24.837) 
Impostos a recuperar  (8.612)  (9.449)  (19.373) 
Depósitos judiciais  11.331  10.511  (34.014) 
Imposto de renda e contribuição social diferidos  -  -  (289.212) 
Outros ativos  42.946  46.341  (91.516) 
Fornecedores  23.412  22.087  66.585 
Salários e encargos sociais  35.938  38.003  56.534 
Obrigações tributárias  2.734  2.639  18.067 
Tributos parcelados  7.851  5.436  43.684 
Distribuição de dividendos e juros sobre capital próprio  (19.906)  (47.193)  48.941 
Provisão para contingências  (16.074)  (6.041)  124.140 
Outros passivos  (42.688)  (30.038)  27.655 

  (212.461)  (210.329)  (351.254) 
       

Crédito (Pagamento) de imposto de renda e contribuição 
social 

 
189 

 
(19.492) 

 (14.632) 

       
Caixa líquido aplicado nas atividades operacionais  125.484  175.081  (203.769) 
       
Fluxos de caixa das atividades de investimentos       

Adições ao investimento                                                                                                       (127.745)  (2.579)  (1.463) 
Adições ao imobilizado  (240.642)  (301.817)  (319.627) 
Adições ao intangível  (80.372)  (142.797)  (719.860) 
Títulos e valores mobiliários  (367.949)  (367.949)  (146.814) 

Caixa aplicado nas atividades de investimentos  (816.708)  (815.142)  (1.187.764) 
       
Fluxos de caixa das atividades de financiamentos       

Aumento (Redução) de capital/reservas de capital  (7.321)  (7.321)  161.021 
Promissórias a pagar  (407.380)  (407.380)  407.380 
Debêntures a pagar  1.667.769  1.767.032  - 
Contas a pagar por aquisição  (81.858)  (85.301)  329.043 
Emissão de debêntures conversíveis  -  -  600.000 
Adiantamento para futuro aumento de capital  4.224  4.224  - 

     Amortizações de empréstimos e financiamentos  (242.480)  (294.692)  71.823 
     Captações (pagamentos) de arrendamentos mercantis 
financeiros 

 
(527) 

 
(3.139) 

 (503) 

Caixa líquido aplicado nas atividades de financiamentos  932.427  973.423  1.568.764 
       
Aumento no caixa e equivalentes de caixa  241.203  333.362  177.231 
Caixa e equivalentes de caixa no início do exercício  183.448  201.410  24.179 
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercício  424.651  534.772  201.410 

 
As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras. 
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REDE D’OR SÃO LUIZ S.A.  
 
Notas explicativas às demonstrações financeiras  
31 de dezembro de 2011 
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma) 
 
 
1. Contexto operacional 

 
A Rede D’Or São Luiz S.A. (“Companhia” e conjuntamente com as subsidiárias “Rede 
D’Or” ou “Grupo”), anteriormente denominada Hospital Maternidade São Luiz S.A., 
com sede na Rua Francisco Marengo, 1312– São Paulo – SP, tem por objetivo a 
prestação de serviços hospitalares, oferecendo conceitos de assistência e hotelaria, 
criando centros de excelência médica e diagnóstica e gerando experiência e 
conhecimento médicos que proporcionam segurança aos clientes, sejam médicos, 
pacientes ou planos de saúde. 
 
Atuando nos Estados do Rio de Janeiro, São Paulo e Pernambuco, o Grupo opera 
com 21 hospitais próprios, além de 2 hospitais sob gestão e 4 em fase de construção, 
além de clínicas de tratamento oncológicos e radioterapia. 
 
Em 1998, a primeira unidade hospitalar, Hospital Barra D’Or, foi inaugurada, 
introduzindo novos conceitos de arquitetura e hotelaria hospitalar. Em 2000 foi 
inaugurado o Hospital Copa D’Or, e em 2001 o Hospital Quinta D’Or. A partir de 2004 
iniciou parcerias estratégicas com outros hospitais, aumentando a amplitude de 
atuação e alcançando outras áreas do Rio de Janeiro. Em 2007 começou a operar, 
também mediante parcerias e aquisições, no Estado de Pernambuco. Em 2010, 
importantes passos foram dados no mercado de São Paulo, com as aquisições do 
Hospital Brasil, em Santo André, do Hospital Assunção, em São Bernardo, e na 
capital, do Hospital São Luiz, que possui três unidades. Complementarmente, durante 
o exercício de 2010, a Companhia também adquiriu participação adicional (50%) no 
Hospital Rio de Janeiro e no Hospital Prontolinda, passando a deter 100% de 
participação nestas empresas. Em 2011, a Companhia continuou com seu processo 
de expansão com a aquisição da Vivalle Serviços de Saúde, hospital em São José 
dos Campos, interior de São Paulo, e ainda a aquisição do Centro Hospitalar São 
Marcos, em Recife. Adicionalmente, durante o exercício de 2011, a Companhia deu 
importante passo no aumento da abrangência de seus serviços com investimentos 
em clínicas de tratamento de oncologia e em clínicas de radioterapia. A Companhia 
planeja continuar seu processo de expansão em outros estados, com especial 
atenção aos mercados do Nordeste e Distrito Federal. 
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1. Contexto operacional--Continuação 
 
Reestruturação societária 
 
Dado o processo de expansão da Rede D’Or nos últimos anos, a Companhia 
entendeu ser necessária uma reestruturação societária, além da reorganização da 
estrutura de gestão e controle, visando suportar o crescimento das operações. Essa 
reestruturação consistiu, principalmente, no aporte das participações societárias 
anteriormente detidas pelos acionistas controladores na FMG Empreendimentos 
Hospitalares S.A. (“FMG”). Após os referidos aportes e aquisições efetuadas, para 
aumentar os ganhos de escala e eficiência do Grupo, as subsidiárias Hospital Brasil 
Ltda., Hospital Prontolinda Ltda. e Hospital Assunção Ltda. foram incorporados na 
então controladora FMG. 
 
Em dezembro de 2010, a FMG foi incorporada pela subsidiária Hospital e 
Maternidade São Luiz S.A. (incorporação reversa), que passou a ser a controladora 
do Grupo.  
 
Em 2011, para as subsidiárias Casa de saúde e maternidade Joari Ltda., Hospital 
Realcordis Ltda., Hospital Geral de Bangu Ltda., Hospital de Clinicas Bangu Ltda., 
Casa de Saúde e Maternidade Rio de Janeiro S.A. e Vivalle Serviços de Saúde Ltda. 
(adquirida em 2011) foram incorporados na controladora (Rede D’Or São Luiz). 
 
A estrutura do Grupo após a reestruturação está sumariada na Nota 2. 
 
Essa reestruturação proporcionou a simplificação da estrutura societária e gerará 
consideráveis benefícios de ordem administrativa, econômica e financeira, em 
especial a redução de custos e despesas operacionais, proporcionando uma gestão 
mais eficiente das atividades desenvolvida pelo Grupo. 
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1. Contexto operacional--Continuação 
 
O Grupo vem, constantemente, buscando maior eficiência no gerenciamento dos 
seus resultados e tem investido na expansão dos seus negócios. O Grupo vem 
apresentando um crescimento expressivo em suas operações, devido à expansão 
das atividades existentes e a compra de novos hospitais.  
 
A Administração está envidando todos os esforços no sentido de reforçar a estrutura 
de capital da Companhia e maximizar sua liquidez. Há um empenho substancial da 
Administração em fomentar em base gradativa, e de maneira sustentada, os 
resultados e a lucratividade para os próximos exercícios. 
 
 
Venda do Labs D’Or 
 
Em julho de 2011, o Grupo vendeu a Rede Lab’s D’Or ao Fleury S.A, pelo valor total 
de R$ 1,19 bilhão, dos quais 50% foram recebidos mediante pagamento em dinheiro 
e 50% em emissão de novas ações ordinárias da Fleury S.A., representando uma 
participação acionária de 15% no Fleury S.A. Como consequência da venda, a Rede 
Lab’s D’Or, que era composto por 11 laboratórios, deixou de ser incluída nas 
demonstrações financeiras do Grupo conforme descrito na Nota 2.  
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2. Base de preparação e apresentação e principais políticas contábeis 
 
A autorização para conclusão da preparação destas demonstrações financeiras foi 
concedida pela Administração da Companhia em 29 de março de 2011, e foram 
preparadas de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil, observando a 
legislação societária (Lei nº 6.404/76 e alterações subsequentes), os 
pronunciamentos técnicos, interpretações e orientações emitidos pelo Comitê de 
Pronunciamentos Contábeis (CPC).  
 
Até 31 de dezembro de 2010, a Rede D’Or não tinha uma estrutura societária que 
permitisse a elaboração de demonstrações financeiras consolidadas, uma vez que 
diversas empresas sob controle comum não tinham relação societária e, portanto, a 
Administração vinha elaborando demonstrações financeiras combinadas por meio da 
qual incluíam todas as demonstrações financeiras das empresas que compunham a 
Rede D’Or, e efetuavam a combinação das contas patrimoniais e do resultado, sendo 
os saldos e transações entre as empresas eliminadas e a participação dos acionistas 
não-controladores segregada do patrimônio líquido e no resultado combinado. 
 
Como consequência das medidas de simplificação societária e venda da Rede Lab’s 
D’Or, conforme anteriormente mencionado, em 2011, a estrutura do Grupo passou a 
permitir a elaboração de demonstrações financeiras consolidadas, conforme 
determinado nos pronunciamentos CPC 18 - Investimento em coligada e em 
controlada, CPC 36 - Demonstrações consolidadas, e ICPC 09 - Demonstrações 
financeiras individuais, separadas, consolidadas e aplicação do método de 
equivalência patrimonial.  
 
Para fins de comparabilidade, conforme descrito na Nota 3, a Administração da 
Companhia está reapresentando as demonstrações financeiras combinadas de 31 de 
dezembro de 2010 excluindo a Rede Lab’s D’Or. Cabe ressaltar, entretanto, que, 
devido às relevantes aquisições efetuadas nos exercícios, especialmente no segundo 
semestre de 2010, as demonstrações financeiras de 2010 não são comparáveis com 
2011.  
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2. Base de preparação e apresentação e principais políticas 
contábeis--Continuação 
 
As tabelas abaixo resumem os ajustes efetuados pela Companhia nos saldos de 
abertura e nas demonstrações financeiras combinadas de 31 de dezembro de 2010: 
 
Balanço patrimonial - 31 de dezembro de 2010: 
 
 31 de dezembro de 2010 

originalmente  
apresentado  

Exclusão da 
Labs D’Or  

 

31 de dezembro de 2010 
Ativo circulante     (Reapresentado) 

Caixa e equivalentes de caixa 207.052  (5.642)  201.410 
Títulos e valores mobiliários 146.814  -  146.814 
Contas a receber 426.889  (55.713)  371.176 
Estoques 47.274  (3.263)  44.011 
Impostos a recuperar 47.015  (14.428)  32.587 
Outros 35.344  (5.617)  29.727 

Total do ativo circulante 910.388  (84.663)  825.725 
      
Ativo não-circulante      

Realizável a longo prazo      
Partes relacionadas 7.044  112.699  119.743 
Depósitos judiciais 42.797  (4.694)  38.103 
Imposto de renda e contribuição social diferidos                                                                       276.116  (8.964)  267.152 
Outros 19.679  (642)  19.037 

Investimentos 3.249  (36)  3.213 
Imobilizado 611.293  (124.782)  486.511 
Intangível 855.781  (18.533)  837.248 

Total do ativo não-circulante 1.815.959  (44.952)  1.771.007 
Total do ativo 2.726.347  (129.615)  2.596.732 
      
Passivo circulante      

Fornecedores 120.825  (8.368)  112.457 
Empréstimos e financiamentos 208.651  (54.240)  154.411 
Promissórias a pagar 407.380  -  407.380 
Arrendamentos a pagar 11.696  (6.200)  5.496 
Salários e encargos sociais 92.355  (6.718)  85.637 
Obrigações fiscais 28.971  (1.993)  26.978 
Tributos parcelados 17.266  (4.376)  12.890 
Contas a pagar por aquisições 121.766  (9.425)  112.341 
Dividendos e juros sobre capital próprio 68.717 (17.199)  51.518 
Outros 26.135  (1.735)  24.400 

Total do passivo circulante 1.103.762  (110.254)  993.508 
      
Passivo não-circulante      

Empréstimos e financiamentos 246.120  (11.277)  234.843 
Arrendamentos a pagar 16.439  (13.818)  2.621 
Partes relacionadas 2.338  35.838  38.176 
Tributos parcelados 83.759  (14.732)  69.027 
Contas a pagar por aquisições 216.702  -  216.702 
Provisão para contingências 138.220  (4.796)  133.424 
Outros 31.133  (15.758)  15.375 

Total do passivo não-circulante 734.711  (24.543)  710.168 
      
Patrimônio líquido      

Capital social 52.620  (10.451)  42.169 
Reserva de capital 218.427  (10)  218.417 
Reserva de lucros 53.305  -  53.305 
Outras reservas 600.000  -  600.000 
Prejuízos acumulados (42.381)  15.643  (26.738) 

Total do patrimônio líquido  881.971  5.182  887.153 
Adiantamento para futuro aumento de capital -  -  - 
Participação não controladora 5.903  -  5.903 

Total do patrimônio líquido, adiantamento para futuro aumento de 
capital e participação não controladora 887.874  5.182 

 
893.056 

Total do passivo  2.726.347  (129.615)  2.596.732 
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2. Base de preparação e apresentação e principais políticas 
contábeis--Continuação 
 
Demonstração do resultado - 31 de dezembro de 2010: 
 
 31 de dezembro de 

2010 originalmente 
apresentado  

Exclusão  
da Labs D’Or   

31 de dezembro 
de 2010  

     (Reapresentado) 
      
Receita bruta 1.534.030  (242.573)  1.291.457 
Deduções da receita      

Cancelamentos e abatimentos (25.280)  4.709  (20.571) 
Impostos incidentes sobre receitas (84.509)  13.965  (70.544) 

Receita líquida 1.424.241  (223.899)  1.200.342 
      
Custos e despesas operacionais      

Pessoal (496.715)  71.873  (424.842) 
Materiais e medicamentos (322.897)  22.173  (300.724) 
Serviços de terceiros (282.591)  56.954  (225.637) 
Equivalência patrimonial (1.111)  -  (1.111) 
Depreciação e amortização (54.468)  18.690  (35.778) 
Provisão para perdas (1.946)  -  (1.946) 
Provisão para contingências 864  (1.597)  (733) 
Outros custos e despesas operacionais (126.134)  34.784  (91.350) 

Total dos custos e despesas operacionais (1.284.998)  202.877  (1.082.121) 
      

Lucro antes do resultado financeiro e imposto de 
renda e contribuição social 139.243  (21.022)  118.221 
Resultado financeiro, líquido (57.383)  10.918  (46.465) 

Lucro antes do imposto de renda e contribuição 
social 81.860  (10.104)  71.756 

Imposto de renda e contribuição social (20.197)  (1.724)  (21.921) 
Lucro líquido do exercício 61.663  (11.828)  49.835 
      
Lucro líquido atribuído aos acionistas não 

controladores (3.988)  -  (3.988) 
Lucro líquido atribuído aos acionistas 

controladores 57.675  (11.828)  45.847 
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2. Base de preparação e apresentação e principais políticas 
contábeis--Continuação 
 
As demonstrações financeiras da Rede D’Or, referentes aos exercícios findos em 31 
de dezembro de 2011 e 2010, compreendem as seguintes empresas: 
 
 2011  2010 
 Participação 

direta 
Participação 

indireta 
 Participação 

direta 
Participação 

indireta 
Controladora – Rede D’Or São Luiz S.A. (*)      

Empresas consolidadas integralmente      
Advance Plano de Saúde Ltda. 100,00 -  100,00 - 
São Luiz Assistência Médica Ambulatorial Ltda.  100,00 -  100,00 - 
Medise Medicina Diagnóstico e Serviços S.A. (“Medise”) 85,34 -  85.34 - 
Rodin Empreendimentos e Participações Ltda. 100,00 -  - - 
Centro Hospitalar São Marcos Ltda. 100,00 -  - - 
LE Participações Societárias S.A. 100,00 -  100,00 - 

      
Empresas consolidadas proporcionalmente      

Hospital Esperança Ltda. (“Esperança”) - 50,00  50,00 - 
Hospital Fluminense S.A. 50,00 -  - - 
Oncoholding Participações S.A. (**) 50,00 -  - - 

Oncologistas Associados Serviços Médicos Ltda. - 37,75  - - 
Instituto Oncológico de Pernambuco Ltda. (“IOPE”) - 4,90  - - 
Clínica OAL Serviços Médicos Ltda. - 37,75  - - 
Clínica OAL SP Serviços Médicos Ltda. - 37,75  - - 
Oncologistas Associados Vitória Ltda. - 37,75  - - 
Oncoprev Clínica de Prevenção e Tratamento em Oncologia S.A. - 37,75  - - 
Oncotech Oncologia Ltda. (“Oncotech”) - 50,00  - - 

Coral – Centro de Oncologia e Radioterapia Ltda. - 50,00  - - 
Centro Radioterápico Gávea S/C Ltda. - 50,00  - - 
LFC Serviços Médicos S/C Ltda. - 50,00  - - 
Serviços de Radioterapia São Peregrino Ltda. - 50,00  - - 
Instituto de Oncologia e Radioterapia São Pellegrino Ltda. - 50,00  - - 
Scanmed Aluguel de Máquinas e Equipamentos Ltda. - 50,00  - - 

JMJB Diagnósticos e Serviços Hospitalares S.A.  50,00 -  50,00 - 
J Badim S.A. (“Hospital Badim”) - 50,00  - 50,00 
PRONCORDIS - Pronto Atendimento Cardiológico Ltda. (“Hospital 

Provita”) 
 

- 50,00 
  

- 
 

50,00 
Hospital Norte D’Or de Cascadura Ltda. (“Norte D’Or”)  35,00  - 50,00 
Rede Lav Lavanderia Industrial Hospitalar Ltda. - 50,00  - 50,00 
JR Bayão Locação de Equipamentos Médicos Ltda. 
EAH Administração Hospitalar Ltda. 

- 
- 

50,00 
50,00 

 - 
- 

50,00 
- 

      
Empresa reconhecida por equivalência patrimonial no consolidado      

Prontimagem Serviços Médicos Ltda. 50,00 -  50,00 - 
 
(*) Inclui os hospitais São Luiz Itaim, São Luiz Morumbi, São Luiz Anália Franco, Copa D’Or, Quinta D’Or, Caxias 

D’Or, Brasil, Assunção, Prontolinda, Joari, Realcordis, HGB, HCB, Rio de Janeiro e Vivalle.  
(**)  A operação de aquisição da Oncoholding Participações S.A. (“Oncoholding”) envolve a aquisição de diversas 

empresas especializadas no segmento de oncologia e radiologia, que atualmente são subsidiárias da 
Oncoholding.  
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2. Base de preparação e apresentação e principais políticas 
contábeis--Continuação 
 
As principais políticas contábeis adotadas pela Companhia na elaboração das 
demonstrações financeiras estão descritas abaixo: 
 
a) Bases de consolidação  

 
As demonstrações financeiras incluem as informações da Companhia e suas 
controladas e controladas em conjunto, descritas acima. O processo de 
consolidação das contas patrimoniais e do resultado corresponde à soma 
horizontal dos saldos das contas de ativo, passivo, receitas e despesas, segundo 
a sua natureza, complementadas pelas seguintes ajustes: 
 
• As transações significativas realizadas entre as empresas consolidadas são 

eliminadas; 
• Os saldos de contas do ativo e do passivo mantidos entre as empresas 

consolidadas são eliminados; e 
• A participação dos acionistas não controladores é segregada do patrimônio 

líquido e resultado consolidado. 
 
As empresas sobre as quais a Companhia detém o controle compartilhado são 
consolidadas proporcionalmente, por meio do qual as contas de ativo, passivo e 
resultado foram somados às demonstrações financeiras considerando os 
percentuais de participação, não havendo, dessa forma, a eliminação da 
participação dos terceiros que detém a outra parcela de controle compartilhado. 
 
Todas as empresas consolidadas têm o mesmo exercício fiscal e possuem as 
mesmas políticas contábeis da controladora. 
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2. Base de preparação e apresentação e principais políticas 
contábeis--Continuação 
 
b) Combinação de negócios 

 
Combinações de negócios, a partir de 01 de janeiro de 2009, são contabilizadas 
utilizando o método de aquisição. O custo de uma aquisição é mensurado pela 
soma da contraprestação transferida, avaliada com base no valor justo na data 
de aquisição, e o valor de qualquer participação de não controladores na 
adquirida. Qualquer contraprestação contingente a ser transferida pela 
adquirente será reconhecida a valor justo na data de aquisição. Custos 
diretamente atribuíveis à aquisição devem ser contabilizados como despesa 
quando incorridos. 
 
Ao adquirir um negócio, a Companhia avalia os ativos e passivos financeiros 
assumidos com o objetivo de classificá-los e alocá-los de acordo com os termos 
contratuais, as circunstâncias econômicas e as condições pertinentes na data de 
aquisição, o que inclui a segregação, por parte da adquirida, de derivativos 
embutidos existentes em contratos hospedeiros na adquirida. 
 
Inicialmente, o ágio é mensurado como sendo o excedente da contraprestação 
transferida em relação aos ativos líquidos adquiridos (ativos identificáveis 
adquiridos, líquidos e os passivos assumidos). Se a contraprestação for menor 
do que o valor justo dos ativos líquidos adquiridos, a diferença é reconhecida 
como ganho na demonstração do resultado.  
 
Após o reconhecimento inicial, o ágio é mensurado pelo custo, deduzido de 
perdas do valor recuperável, se houver. Para fins de teste do valor recuperável, o 
ágio adquirido em uma combinação de negócios é, a partir da data de aquisição, 
alocado às respectivas unidades geradoras de caixa que se espera sejam 
beneficiadas pela combinação. Quando um ágio fizer parte de uma unidade 
geradora de caixa e uma parcela dessa unidade for alienada, o ágio associado à 
parcela alienada deve ser incluído no custo da operação ao apurar o ganho ou 
perda na alienação.  
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2. Base de preparação e apresentação e principais políticas 
contábeis--Continuação 
 
c) Instrumentos financeiros 

 
Ativos financeiros - reconhecimento inicial e mensuração 
 
Ativos financeiros são classificados como ativos financeiros a valor justo por meio 
do resultado, empréstimos e recebíveis, investimentos mantidos até o 
vencimento, ativos financeiro s disponíveis para venda, ou derivativos 
classificados como instrumentos de hedge eficazes, conforme a situação. O 
Grupo determina a classificação dos seus ativos financeiros no momento do seu 
reconhecimento inicial, quando ele se torna parte das disposições contratuais do 
instrumento. 
 
Ativos financeiros são reconhecidos inicialmente ao valor justo, acrescidos, no 
caso de investimentos não designados a valor justo por meio do resultado, dos 
custos de transação que sejam diretamente atribuíveis à aquisição do ativo 
financeiro. 
 
Os ativos financeiros do Grupo incluem caixa e equivalentes de caixa, contas a 
receber de clientes e outras contas a receber, empréstimos e outros recebíveis, e 
instrumentos financeiros não cotados. 
 
 
Passivos financeiros - reconhecimento inicial e mensuração 
 
Os passivos financeiros são reconhecidos inicialmente na data de negociação na 
qual a Companhia se torna uma parte das disposições contratuais do 
instrumento. A Companhia baixa um passivo financeiro quando pago ou quando 
tem suas obrigações contratuais retiradas, canceladas ou vencidas. 
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2. Base de preparação e apresentação e principais políticas 
contábeis--Continuação 
 
c) Instrumentos financeiros--Continuação 

 
Passivos financeiros - reconhecimento inicial e mensuração -- Continuação 
 
Quando um passivo financeiro existente for substituído por outro do mesmo 
mutuante com termos substancialmente diferentes, ou os termos de um passivo 
existente forem significativamente alterados, essa substituição ou alteração é 
tratada como baixa do passivo original e reconhecimento de um novo passivo, 
sendo a diferença nos correspondentes valores contábeis reconhecida na 
demonstração do resultado. 
 
Os passivos financeiros são reconhecidos inicialmente pelo valor justo acrescido 
de quaisquer custos de transação atribuíveis. Após o reconhecimento inicial, 
esses passivos financeiros são medidos pelo custo amortizado, ajustados com 
base nas variações monetárias e taxas de câmbio e incluem os juros incorridos 
até a data do balanço, baseados nos termos contratuais. Ganhos e perdas são 
reconhecidos na demonstração do resultado no momento da baixa dos passivos, 
bem como durante o processo de apropriação dos juros e variações monetárias.  
 
Os instrumentos financeiros derivativos 
 
Os derivativos são reconhecidos inicialmente, e subsequentemente mensurados, 
pelo valor justo, sendo as variações do valor justo reconhecidas no resultado. 
 
Compensação de instrumentos financeiros 
 
Os ativos e passivos financeiros são compensados e o valor líquido é 
apresentado no balanço patrimonial quando, e somente quando, a Companhia 
tenha o direito legal de compensar os valores e tenha a intenção de liquidar em 
uma base líquida ou de realizar o ativo e quitar o passivo simultaneamente. 
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2. Base de preparação e apresentação e principais políticas 
contábeis--Continuação 

 
d) Reconhecimento da receita e custos 

 
As receitas, custos e despesas das operações são reconhecidos em 
conformidade com o regime contábil de competência. 
 
As receitas são reconhecidas de acordo com a prestação dos serviços 
hospitalares, de diagnósticos e laboratoriais, quando seu valor pode ser 
mensurado de forma confiável, líquidas de descontos, créditos, abatimentos e 
possíveis glosas estimadas. Uma receita não é reconhecida se há uma incerteza 
significativa da sua realização. 

 
e) Ativos e passivos circulantes e não circulantes 

 
Os ativos são classificados como circulantes quando realizáveis dentro dos doze 
meses seguintes. Os passivos circulantes e não circulantes são demonstrados 
pelos montantes nos quais eles serão liquidados considerando a data de cada 
balanço, incluindo juros provisionados e variações monetárias ou cambiais de 
acordo com as condições contratuais.  

 
f) Caixa, equivalentes de caixa e títulos e valores mobiliários 

 
Incluem saldos em caixa, depósitos bancários à vista e aplicações financeiras. 
Estão demonstradas ao custo, acrescido dos rendimentos auferidos até as datas 
de encerramento dos exercícios, e com liquidez imediata, e estão sujeitas a um 
risco insignificante de mudança de valor. Os títulos e valores mobiliários são 
investimentos de curto prazo mantidos com o objetivo de serem negociados 
ativamente. Tais investimentos são registrados ao custo e acrescidos de 
atualização, estão marcados a mercado, e o ganho ou a perda registrado no 
resultado do exercício. 
 

g) Estoques 
 
Os estoques são compostos por materiais hospitalares e medicamentos e 
avaliados ao custo médio de aquisição, não excedendo o seu valor de mercado. 
As provisões para estoques de baixa rotatividade ou obsoletos são constituídas 
quando consideradas necessárias pela Administração. 
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2. Base de preparação e apresentação e principais políticas 
contábeis--Continuação 
 
h) Imobilizado 

 
O imobilizado é registrado ao custo de aquisição ou construção, deduzido das 
respectivas depreciações acumuladas calculadas pelo método linear com base 
nas taxas descritas na Nota 9, que levam em consideração as vidas úteis 
estimadas dos bens. Gastos com reparos e manutenção que não aumentaram a 
vida útil do ativo são reconhecidos como despesa quando incorridos. 
 
A Administração revisa anualmente o valor contábil líquido dos ativos com o 
objetivo de avaliar eventos ou mudanças nas circunstâncias econômicas, 
operacionais ou tecnológicas, que possam indicar deterioração ou perda de seu 
valor recuperável. Quando tais evidências são identificadas, e o valor contábil 
líquido excede o valor recuperável, é constituída provisão para perdas ajustando 
o valor contábil ao valor recuperável. 
 

i) Arrendamento mercantil 
 
A determinação sobre se um acordo é, ou contém, arrendamento mercantil está 
baseada em aspectos relativos ao uso de um ativo ou, ainda, ao direito de uso de 
um determinado ativo, na data do início da sua execução. 
 

Arrendamentos mercantis financeiros são aqueles que transferem à Companhia 
substancialmente todos os riscos e benefícios relativos à propriedade do item 
arrendado e são capitalizados no início do arrendamento mercantil pelo valor 
justo do bem arrendado ou, se inferior, pelo valor presente dos pagamentos 
mínimos do arrendamento, incluindo, quando aplicável, os custos iniciais diretos 
incorridos na transação. Os pagamentos de arrendamento mercantil financeiro 
são alocados a encargos financeiros e redução de passivo de arrendamentos 
mercantis financeiros de forma a obter taxa de juros constante sobre o saldo 
remanescente do passivo. Os encargos financeiros são reconhecidos na 
demonstração do resultado. Esses bens arrendados são depreciados ao longo da 
sua vida útil ou, quando não houver razoável certeza de que a Companhia obterá 
a propriedade ao final do prazo do arrendamento, o ativo é depreciado ao longo 
do prazo contratual do arrendamento, dos dois o menor.  
 

Os arrendamentos operacionais são aqueles cujos riscos e benefícios não são 
transferidos ao arrendatário, sendo os custos reconhecidos no resultado por 
competência, à medida que o ativo é utilizado. As diferenças entre os valores 
efetivamente pagos e os reconhecidos como despesa no resultado são 
reconhecidos como despesas antecipadas ou provisionados no balanço 
patrimonial. 
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2. Base de preparação e apresentação e principais políticas 
contábeis--Continuação 

 
j) Intangível 

 
Ativos intangíveis adquiridos separadamente são mensurados ao custo no 
momento do seu reconhecimento inicial. O custo de ativos intangíveis adquiridos 
em uma combinação de negócios corresponde ao valor justo na data da 
aquisição. Após o reconhecimento inicial, os ativos intangíveis são apresentados 
ao custo, menos amortização acumulada e perdas acumuladas de valor 
recuperável. Ativos intangíveis gerados internamente, excluindo custos de 
desenvolvimento capitalizados, não são capitalizados, e o gasto é refletido na 
demonstração do resultado no exercício em que for incorrido. 
 
A vida útil de ativo intangível é avaliada como definida ou indefinida. 
 
Ativos intangíveis com vida definida são amortizados ao longo da vida útil 
econômica e avaliados em relação à perda por redução ao valor recuperável 
sempre que houver indicação de perda de valor econômico do ativo. O período e 
o método de amortização para um ativo intangível com vida definida são 
revisados no mínimo ao final de cada exercício social. Mudanças na vida útil 
estimada ou no consumo esperado dos benefícios econômicos futuros desses 
ativos são contabilizadas por meio de mudanças no período ou método de 
amortização, conforme o caso, sendo tratadas como mudanças de estimativas 
contábeis. A amortização de ativos intangíveis com vida definida é reconhecida 
na demonstração do resultado na categoria de despesa consistente com a 
utilização do ativo intangível.  
 
Ativos intangíveis com vida útil indefinida não são amortizados, mas são testados 
anualmente em relação a perdas por redução ao valor recuperável, 
individualmente ou no nível da unidade geradora de caixa. A avaliação de vida 
útil indefinida é revisada anualmente para determinar se essa avaliação continua 
a ser justificável. Caso contrário, a mudança na vida útil de indefinida para 
definida é feita de forma prospectiva. 
 
Ganhos e perdas resultantes da baixa de um ativo intangível são mensurados 
como a diferença entre o valor líquido obtido da venda e o valor contábil do ativo, 
sendo reconhecidos na demonstração do resultado no momento da baixa do 
ativo. 
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2. Base de preparação e apresentação e principais políticas 
contábeis--Continuação 

 
k) Empréstimos, financiamentos e debêntures 

 
Os empréstimos, financiamentos e debêntures são apresentados pelo seu 
montante principal acrescidos dos encargos financeiros incorridos, com base no 
método da taxa efetiva, até a data das informações intermediárias. 
 

l) Provisões 
 
Provisões são reconhecidas quando há uma obrigação presente (legal ou não 
formalizada) em consequência de um evento passado, é provável que benefícios 
econômicos sejam requeridos para liquidar a obrigação e uma estimativa 
confiável do valor da obrigação possa ser feita. Quando a Companhia espera 
que o valor de uma provisão seja reembolsado, no todo ou em parte, o 
reembolso é reconhecido como um ativo separado, mas apenas quando o 
reembolso for praticamente certo. A despesa relativa a qualquer provisão é 
registrada no resultado, líquida de qualquer reembolso. 
 
A Companhia é parte de diversos processos judiciais e administrativos. A 
provisão para contingências é constituída para as discussões judiciais para as 
quais é provável que uma saída de recursos ocorra para liquidar a contingência e 
uma estimativa razoável possa ser feita. A avaliação da probabilidade de perda 
inclui a avaliação das evidências disponíveis, a hierarquia das leis, as 
jurisprudências disponíveis, as decisões mais recentes nos tribunais e sua 
relevância no ordenamento jurídico, bem como a avaliação dos advogados 
externos. As provisões são revisadas e ajustadas para levar em conta alterações 
nas circunstâncias, tais como prazo de prescrição aplicável, conclusões de 
inspeções fiscais ou exposições adicionais identificadas com base em novos 
assuntos ou decisões de tribunais. 
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2. Base de preparação e apresentação e principais políticas 
contábeis--Continuação 

 
m) Tributação 

 
Imposto de renda e contribuição social 
 
O imposto de renda e a contribuição social são calculados com base no resultado 
do exercício, ajustado ao lucro real pelas adições e exclusões previstas na 
legislação fiscal vigente. 
 
O imposto de renda e contribuição social diferidos são constituídos sobre os 
prejuízos fiscais acumulados, base negativa de contribuição social e diferenças 
temporárias entre os montantes dos ativos e passivos do balanço e bases fiscais, 
líquido de provisões para perda. Essas diferenças temporárias serão utilizadas 
para reduzir lucros tributários futuros. A Companhia anualmente reavalia o 
montante de imposto de renda e contribuição social diferidos ativos em relação a 
performance operacional e projeção do lucro tributável e, se necessário, reduz os 
valores para o valor esperado de realização. 
 
Impostos sobre a receita 
 
As receitas da Companhia estão sujeitas aos impostos e contribuições 
relacionados abaixo, com as seguintes alíquotas: 
 
ISS - Impostos sobre Serviços de Qualquer Natureza De 2 a 4% 
PIS - Programa de Integração Social De 0,65 a 1,65% 
COFINS - Contribuição para o Financiamento da Seguridade Social De 3 a 7,6% 
 
Esses impostos e contribuições são deduzidos das receitas brutas nas 
informações intermediárias. 
 

n) Ajuste a valor presente de ativos e passivos 
 
Os ativos e passivos monetários de longo prazo são atualizados monetariamente 
e, portanto, estão ajustados pelo seu valor presente. O ajuste a valor presente de 
ativos e passivos monetários de curto prazo é calculado, e somente registrado, 
se considerado relevante em relação às informações intermediárias tomadas em 
conjunto.  
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2. Base de preparação e apresentação e principais políticas 
contábeis--Continuação 
 
o) Julgamentos, estimativas e premissas contábeis 

 
O processo de elaboração das informações intermediárias condensadas em 
conformidade com as práticas contábeis adotadas no Brasil requer que a 
Administração faça uso de julgamentos, estimativas e premissas que afetam os 
valores de receitas, despesas, ativos e passivos reportados nas informações 
intermediárias e suas notas explicativas. Itens significativos sujeitos a essas 
estimativas e premissas incluem a vida útil econômica e o valor residual do 
imobilizado, recuperabilidade de ativos, provisão para contingências, valor justo 
dos instrumentos financeiros, dentre outros. O uso de estimativas e julgamentos 
é complexo e considera diversas premissas e projeções futuras e, por isso, a 
liquidação das transações pode resultar em valores diferentes das estimativas. A 
Companhia revisa suas estimativas e premissas ao menos anualmente. 
 

p) Demonstrações dos fluxos de caixa 
 
As demonstrações dos fluxos de caixa foram preparadas pelo método indireto e 
estão apresentadas de acordo com o CPC 03 (R2). 
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3. Combinação de negócios 
 
As aquisições de 2011 foram efetuadas no final do exercício. A Administração 
envidou esforços para avaliar os valores justos dos ativos adquiridos e passivos 
assumidos, entretanto, algumas análises relacionadas a, contas a receber, créditos 
fiscais, contingências e imobilizado encontram-se em andamento. Caso haja 
diferenças entre os saldos registrados em 31 de dezembro de 2011 e a avaliação 
final, os ajustes serão reconhecidos dentro do período de mensuração (12 meses) 
conforme previsto no CPC 15. 
 
As aquisições estão alinhadas com os planos de expansão do Grupo, principalmente, 
com o objetivo de crescimento em outros estados e abrangência de tratamentos.  

 
a) Centro Hospitalar São Marcos Ltda. (“São Marcos”) 
 

Em 5 de outubro de 2011, o grupo adquiriu 100% das ações com direito a voto da 
São Marcos, uma empresa de capital fechado que opera um hospital e um 
laboratório em Recife.  
 
A Rede D’Or avaliou, na data de aquisição, os ativos adquiridos e passivos 
assumidos pelos seus valores justos.  
 
O total da contraprestação transferida para compra da empresa foi de R$ 11.000, 
dos quais R$ 7.000 foram pagos na data de aquisição e R$ 4.000 serão retidos 
para assegurar o pagamento de eventuais contingências relevantes. 

 
O ágio auferido na aquisição do São Marcos é demonstrado como segue: 
 

  
Na data de 
aquisição 

   Ativos líquidos adquiridos (*)  (705) 
Contraprestação transferida  11.000 
Ágio gerado na aquisição  11.705 

 

(*) Até a presente data, não foram identificadas diferenças relevantes entre os valores contábeis e 
valores justos dos ativos adquiridos e passivos assumidos.  

 
Desde a data da aquisição até 31 de dezembro de 2011, o São Marcos 
contribuiu para o Grupo com receitas de R$ 18.630 e lucro antes dos impostos 
de R$ 1.022. Se a combinação de negócios tivesse ocorrido no início do 
exercício, o São Marcos teria contribuído para o Grupo com receitas de 
R$ 65.868 e lucro antes dos impostos de R$ 1.540.    



339 

REDE D’OR SÃO LUIZ S.A.  
 

Notas explicativas às demonstrações financeiras --Continuação 
31 de dezembro de 2011 
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma) 
 
 

26 
 

3. Combinação de negócios--Continuação 
 

Aquisições em 2011--Continuação 
 

b) Vivalle Serviços de Saúde Ltda. (“Vivalle”) 
 

Em 9 de dezembro de 2011, o Grupo adquiriu 100% das ações com direito a voto 
da Vivalle, uma empresa de capital fechado que opera um hospital em São José 
dos Campos.  
 
A Rede D’Or avaliou, na data de aquisição, os ativos adquiridos e passivos 
assumidos pelos seus valores justos.  
 
O total da contraprestação transferida para compra da empresa foi de R$ 67.818, 
dos quais R$ 58.482 foram pagos na data de aquisição, R$ 1.136 foram pagos 60 
dias após o pagamento da primeira parcela, a terceira parcela de R$ 3.200 será 
paga em seis anos e o restante de R$ 5.000 será quitado mediante liberação de 
certas licenças conforme determinado em contrato.  

 
O ágio auferido na aquisição do Vivalle é demonstrado como segue: 
 

  
Na data de 
aquisição 

   Ativos líquidos adquiridos (*)  376 
Contraprestação transferida  67.818 
Ágio gerado na aquisição  67.442 
 

(*) Até a presente data, não foram identificadas diferenças relevantes entre os valores contábeis e 
valores justos dos ativos adquiridos e passivos assumidos.  

 
Desde a data da aquisição até 31 de dezembro de 2011, o Vivalle contribuiu para 
o Grupo com receitas de R$ 4.725 e lucro antes dos impostos de R$ 43. Se a 
combinação de negócios tivesse ocorrido no início do exercício, a Vivalle teria 
contribuído para o Grupo com receitas de R$ 54.903 e lucro antes dos impostos 
de R$ 5.895. 
 
A Vivalle foi incorporada a Rede D’Or São Luiz S.A. em dezembro de 2011. 
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3. Combinação de negócios--Continuação 
 

Aquisições em 2010 
 
As análises e alocações de valores justos dos ativos adquiridos e passivos 
assumidos das aquisições realizadas em 2010 foram concluídas no exercício de 2011 
e não houve alterações materiais em relação às informações divulgadas nas 
demonstrações financeiras de 31 de dezembro de 2010.  
 
a) Hospital e Maternidade São Luiz S.A. (“HMSL”)  

 
Em 30 de outubro de 2010, o Grupo adquiriu 74,58% das ações com direito a 
voto da HMSL, uma empresa de capital fechado que opera três hospitais e um 
plano de saúde.  
 
O Grupo avaliou, na data de aquisição, os ativos adquiridos e passivos 
assumidos pelos seus valores justos. O Grupo optou por mensurar a participação 
dos não controladores na adquirida ao valor justo. 
 
O total da contraprestação transferida foi de R$ 748.424, dos quais R$ 536.033 
foram pagos na data de aquisição e R$ 212.391 estão sendo pagos em 10 
parcelas mensais, atualizadas diariamente pela taxa CDI a partir do 55º mês 
após a data de fechamento. 

 
Os ajustes a valores justos efetuados e o ágio auferido na aquisição são 
demonstrados como segue: 
 

 
Na data de 
aquisição 

  Ativos líquidos adquiridos a valor contábil 165.685 
Ajustes a valor justo registrados nos ativos e passivos:  Imposto de renda e contribuição diferidos ativos (i) 204.921 

Ativo imobilizado (ii) 28.456 
Ativo intangível (marca) (iii) 190.799 

Ativos líquidos adquiridos a valor justo 589.861 
Participação não controladora (iv) (255.082) 
Ativos líquidos adquiridos a valor justo após participação não controladora 334.779 
Contraprestação transferida 748.424 
Ágio gerado na aquisição 413.645 
 
(i) O benefício fiscal futuro oriundo do excedente pago na aquisição foi registrado como imposto de renda e 

contribuição social diferidos ativos. 
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3. Combinação de negócios--Continuação 
 
Aquisições em 2010--Continuação 
 
a) Hospital e Maternidade São Luiz S.A. (“HMSL”)--Continuação 

 
(ii) A mensuração dos valores justos do ativo imobilizado foi feita por avaliador independente por meio de 

laudo de avaliação patrimonial baseado no método Evolutivo, Involutivo, Comparativo (de dados de 
mercado) e de Quantificação do custo. Essas avaliações fornecem ferramentas para encontrar o valor de 
reposição do bem, o valor de mercado e a vida útil remanescente. O método evolutivo trata da avaliação 
do valor do terreno somado a reprodução das benfeitorias devidamente depreciadas e aplicadas a um 
fator de comercialização. O método Involutivo consiste em identificar o valor de mercado do bem baseado 
em estudo de viabilidade técnico-econômica mediante hipotético empreendimento de características 
compatíveis com o bem e com as condições do mercado. O método Comparativo busca no mercado bens 
de características semelhantes aplicando ajustes de acordo com as diferenças identificadas entre o bem 
comparado e o de mercado. O método de quantificação do custo busca bens idênticos ou semelhantes no 
mercado e aplica a depreciação técnica do bem para fins de comparação. 

 
(iii) A mensuração dos valores justos da marca foi feita por avaliador independente por meio de fluxos de 

caixa descontados estimados relacionados ao intangível. 
 
(iv) A participação não controladora foi mensurada pelo valor justo, que considerou a relação de troca 

estabelecida entre o Grupo e os não controladores da HMSL, uma vez que esta participação não 
controladora foi integralmente adquirida pela Companhia em dezembro de 2010, mediante emissão de 
novas ações do Grupo. Após a aquisição da participação não controladora, o Grupo passou a deter 100% 
de participação na HMSL e os referidos não controladores passaram a part icipar em 7,61% na 
Companhia.  

 
Desde a data da aquisição até 31 de dezembro de 2010, a HMSL contribuiu para 
o Grupo com receitas de R$ 120.400 e lucro antes dos impostos de R$ 4.800. Se 
a combinação de negócios tivesse ocorrido no início do exercício de 2010, a 
HMSL teria contribuído para o Grupo com receitas de R$ 723.100 e prejuízo 
antes dos impostos de R$ 12.422. Custos relacionados à aquisição, no valor de 
R$ 20.000, foram reconhecidos na demonstração do resultado como despesas 
administrativas. 
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3. Combinação de negócios--Continuação 
 
Aquisições em 2010--Continuação 

 
b) Hospital Brasil Ltda. 

 
Em 13 de abril de 2010, o Grupo adquiriu 88,89% das ações com direito a voto 
da HMB, uma empresa de capital fechado que opera um hospital em Santo 
André.  
 
O Grupo avaliou, na data de aquisição, os ativos adquiridos e passivos 
assumidos pelos seus valores justos. O Grupo optou por mensurar a participação 
dos não controladores na adquirida ao valor justo. 
 
O total da contraprestação transferida foi de R$ 178.667, dos quais R$ 44.667 
foram pagos na data de aquisição e R$ 134.000 foram pagas em três parcelas 
semestrais iniciadas após seis meses da data de fechamento do contrato e já 
quitadas em 31 de dezembro de 2011. 

 
Os ajustes a valor justos efetuados e o ágio auferido na aquisição são 
demonstrados como segue: 
 

 
Na data de 
aquisição 

  Ativos líquidos adquiridos a valor contábil 19.977 
Ajustes a valor justo registrados nos ativos e passivos  Imposto de renda e contribuição diferidos ativos (i) 33.684 

Ativo imobilizado (ii) 59.622 
Ativos líquidos adquiridos a valor justo 113.283 
Participação não controladora (iii) (22.330) 
Ativos líquidos adquiridos a valor justo após participação não controladora 90.953 
Contraprestação transferida 178.667 
Ágio gerado na aquisição 87.714 
 
(i) O benefício fiscal futuro oriundo do excedente pago na aquisição foi registrado como imposto de renda e 

contribuição social diferidos ativos. 
 
(ii) A mensuração dos valores justos do ativo imobilizado foi feita por avaliador independente por meio de 

laudo de avaliação patrimonial baseado no método Evolutivo, Involutivo, Comparativo (de dados de 
mercado) e de Quantificação do custo. 
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3. Combinação de negócios--Continuação 
 
Aquisições em 2010--Continuação 
 
b) Hospital Brasil Ltda.--Continuação 

  
(iii) A participação não controladora foi mensurada pelo valor justo, que considerou a relação de troca 

estabelecida entre o Grupo e os não controladores do Hospital Brasil, uma vez que esta participação não 
controladora foi integralmente adquirida pela Companhia em novembro de 2010, mediante emissão de 
novas ações do Grupo. Após a aquisição da participação não controladora, o Grupo passou a deter 100% 
de participação na Hospital Brasil e os referidos não controladores passaram a participar em 1,03% na 
Companhia.  

 
Desde a data da aquisição até 31 de dezembro de 2010, o Hospital Brasil 
contribuiu para o Grupo com receitas de R$ 199.100 e lucro antes dos impostos 
de R$ 9.900. Se a combinação de negócios tivesse ocorrido no início do 
exercício de 2010, a Hospital Brasil teria contribuído para o Grupo com receitas 
de R$ 262.600 e lucro antes dos impostos de R$ 19.641. 

 
c) Hospital Assunção Ltda. 

 
Em 10 de setembro de setembro de 2010, o Grupo adquiriu 100% das ações 
com direito a voto da HMA, uma empresa de capital fechado que opera um 
hospital em São Bernardo.  
 
O Grupo avaliou, na data de aquisição, os ativos adquiridos e passivos 
assumidos pelos seus valores justos. 
 
O total da contraprestação transferida foi de R$ 20.629, dos quais R$ 10.314 
foram pagos na data de aquisição, e o restante foi dividido em duas parcelas 
semestrais iniciando após seis meses da data de fechamento do contrato. Em 31 
de dezembro de 2011, apenas uma parcela encontra-se em aberto. 
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3. Combinação de negócios--Continuação 
 
Aquisições em 2010--Continuação 
 
c) Hospital Assunção Ltda.--Continuação 

 
Os ajustes a valor justos efetuados e o ágio auferido na aquisição são 
demonstrados como segue: 
 

 
Na data de 
aquisição 

  Ativos líquidos adquiridos a valor contábil (23.512) 
Ajustes a valor justo registrados nos ativos e passivos  Imposto de renda e contribuição diferidos ativos (i) 5.440 

Ativo imobilizado (ii) 28.140 
Ativos líquidos adquiridos a valor justo 10.068 
Contraprestação transferida 20.629 
Ágio gerado na aquisição 10.561 
 
(i) O benefício fiscal futuro oriundo do excedente pago na aquisição foi registrado como imposto de renda e 

contribuição social diferidos ativos. 
 
(ii) A mensuração dos valores justos do ativo imobilizado foi feita por avaliador independente por meio de 

laudo de avaliação patrimonial baseado no método Evolutivo, Involutivo, Comparativo (de dados de 
mercado) e de Quantificação do custo. 

 
Desde a data da aquisição até 31 de dezembro de 2010, o Hospital Assunção 
contribuiu para o Grupo com receitas de R$ 27.600 e lucro antes dos impostos 
de R$ 2.485. Se a combinação de negócios tivesse ocorrido no início do 
exercício de 2010, o Hospital Assunção teria contribuído para o Grupo com 
receitas de R$ 79.400 e prejuízo de R$ 24.541.  
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3. Combinação de negócios--Continuação 
 

Aquisições em 2010--Continuação 
 
d) Hospital Prontolinda Ltda. 

 
Em 31 de outubro de 2010 o grupo adquiriu o controle do Hospital Prontolinda 
com a aquisição de 50% de participação adicional. 
 
O Grupo avaliou, na data de aquisição, os ativos adquiridos e passivos 
assumidos e concluiu não haver diferenças relevantes entre seus valores 
contábeis e valores justos. 
 
O total da contraprestação transferida foi de R$ 31.416, mediante emissão de 
novas ações do Grupo, de forma que os antigos controladores do Prontolinda 
passaram a deter 0,93% do Grupo. 
 
O ágio auferido na aquisição é demonstrado como segue: 
 

  
Na data de 
aquisição 

   Ativos líquidos adquiridos   821 
Contraprestação transferida  31.416 
Ágio gerado na aquisição  30.595 
 
Desde a data da aquisição até 31 de dezembro de 2010, o Hospital Prontolinda 
contribuiu para o Grupo com receitas de R$ 29.668 e lucro antes dos impostos 
de R$ 3.893. Se a combinação de negócios tivesse ocorrido no início do 
exercício de 2010, a Hospital Prontolinda teria contribuído para o Grupo com 
receitas de R$ 50.218 e lucro antes dos impostos de R$ 7.900. 
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4. Caixa, equivalentes de caixa e títulos e valores mobiliários 
 

  2011  2010 
  Controladora Consolidado  Combinado 
     (Reapresentado) 
Equivalentes de caixa      

Caixas e bancos  113.166 123.233  18.629 
Aplicações financeiras  311.485 411.539  182.781 

  424.651 534.772  201.410 
 
  

 
 

  

Títulos e valores mobiliários   514.763 514.763  146.814 
 
As aplicações financeiras e os títulos e valores mobiliários referem-se principalmente 
a certificados de depósitos bancários (CDBs) e debêntures compromissadas, emitidos 
por instituições financeiras de primeira linha, possuem liquidez diária e garantia de 
recompra, e são substancialmente remuneradas com base em percentuais da 
variação do Certificado de Depósito Interbancário (CDI).  
 
Os títulos classificados em equivalentes de caixa tem vencimentos inferiores a 90 
dias contados da data de aquisição, e os montantes classificados como títulos e 
valores mobiliários referem-se a títulos com vencimentos superiores aos 90 dias, e 
são mantidos para negociação. 
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5. Contas a receber 
 
As contas a receber consistem em saldos a receber das operadoras de saúde e de 
particulares, como segue: 
 
  2011  2010 
  Controladora Consolidado  Combinado 
     (Reapresentado) 
Contas a receber de convênios e planos de 

saúde  435.607 508.994 
 

376.655 
Contas a receber de particulares  35.359 37.305  16.933 
Provisão para créditos de liquidação duvidosa  (40.023) (45.366)  (22.412) 
  430.943 500.933  371.176 
 

(*) O saldo do contas a recber de convênios e planos de saúde está apresentado líquido das glosas no 
valor de R$ 59.785 e R$ 71.380, na controladora e no consolidado, respectivamente.  

 
 
Movimentação da provisão 
 
  2011  2010 
  Controladora Consolidado  Combinado 
     (Reapresentado) 
      
Saldo em 31/12/2010  (20.094) (22.412)  (3.995) 
      

Constituição de provisão  (79.714) (93.369)  (17) 
Provisão oriunda das aquisições de empresas  - (965)  (18.400) 

      
Saldo em 31/12/2011  (99.808) (116.746)  (22.412) 
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6. Transações com partes relacionadas 
 
Saldos com partes relacionadas 
 

  2011  2010 
  Controladora  Consolidado  Combinado 

Empresas  
Ativo não 
circulante 

Passivo não 
circulante  

Ativo não 
circulante 

Passivo não 
circulante 

 Ativo não 
circulante 

Passivo não 
circulante 

        (Reapresentado) 

Cardiolab Exames Complementares S.A.  
 

- 
 

- 
 

- - 
  

111.946 
 

33.842 
Medise Medicina Diagnóstico e Serviços 

Ltda.  
- (977)  

- - 
 - - 

LE Participações Societárias S.A.  12.794 -  - -  - - 
PMJ Assessoria e Consultoria Financeira 

S.A.  
 

3.484 
-   

3.484 
  - 

3.157 
- 

4.334 
Oncoholding Participações S.A.   16.688 -  - -  - - 
Oncologistas Associados S.A.  4.621 -  - -    
Oncotech Oncologia Ltda.  46.740 -  - -  - - 
Sócios Oncoholding  - -  34.043 -  - - 
Sócios Fluminense  - -  2.418     
Hospital Fluminense S.A.   4.834 -  - -  - - 
Centro Hospitalar São Marcos Ltda.  3.080 -  - -    
São Luiz Assistência Médica Ambulatorial 

Ltda.   
 

- 
- 

(472) 
 

- - 
   

Outros  8.365 (155)  7.648 (327)  4.640 - 
  100.606 (1.604)  47.593 (327)  119.743 38.176 

 
As principais transações com partes relacionadas referem-se a transferências de 
recursos entre as empresas, sendo que os principais saldos são eliminados nas 
demonstrações financeiras consolidadas. Os saldos entre partes relacionadas não 
são corrigidos e não tem prazo de vencimento.  
  
Os saldos remanescentes demonstrados acima são operações de conta-corrente com 
as empresas não consolidadas e/ou adiantamentos aos acionistas / cotistas que 
serão quitados por meio da compensação de dividendos a serem distribuídos 
futuramente.  
 
Não há transações operacionais relevantes entre as empresas e, sendo assim, não 
estão sendo apresentados os saldos de resultado dessas transações.  
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7. Investimentos 
 
Composição dos saldos 
 
  2011  2010 
  Controladora Consolidado  Combinado 
     (Reapresentado) 
Medise Medicina Diagnóstico e Serviços Ltda.  44.168 -  - 
LE Participações Societárias S.A.  5.229 -  - 
JMJB Diagnósticos e Serviços Hospitalares S.A.  9.941 -  - 
Rodin Empreendimentos e Participações Ltda.  51.512 -  - 

Ágio Rodin Empreendimentos e Participações Ltda. 17.488 -  - 
Prontimagem Serviços Médicos Ltda.  1.748 1.748  2.247 
Oncoholding Participações S.A.   29.760 -  - 
Ágio Centro Hospitalar São Marcos Ltda.   11.705    
Outros  4.444 4.043  966 
  175.995 5.791  3.213 
 
Movimentação dos investimentos no exercício 
 
 2011  2010 
 Controladora Consolidado  Combinado 

    (Reapresentado) 
 Saldos iniciais 44.265 3.213 1.782 

 Adições 105.829 4.147 2.542 
 Incorporações 8.788 - - 

 Resultado de equivalência patrimonial 17.113 (1.569) (1.111) 

 Saldos finais 175.995 5.791 3.213 
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7. Investimentos--Continuação 
 
Além das aquisições de controladas descritas na Nota 3, as principais transações de 
investimento ocorridas em 2011 foram as seguintes:  
 
a) Oncologistas Associados Ltda.  

 
Em 24 de maio de 2011, o Grupo, por meio da controlada em conjunto 
Oncoholding Participações S.A., adquiriu o controle compartilhado da 
Oncologistas Associados Ltda. com a aquisição de participação indireta de 
37,75%. Esta empresas é sediada no Rio de Janeiro e especializada em 
tratamentos oncológicos.. O valor pago foi R$ 49.200, dos quais R$ 36.637 foram 
pagos na data de aquisição e R$ 12.563 serão pagos em 2 parcelas, a primeira 
após três anos da assinatura do contrato e a segunda após cinco ano. O ágio 
auferido na aquisição, no valor de R$ 23.487, está preliminarmente justificado 
pela lucratividade futura e Administração ainda está em fase de análise dos ativos 
e passivos da controlada em conjunto.  
 

b) Clínicas de radioterapia 
 
Em 27 de setembro de 2011, a o Grupo, por meio da controlada em conjunto 
Oncotech, adquiriu o controle compartilhado da Coral - Centro de Oncologia e 
Radioterapia Ltda., Centro Radioterápico Gávea S/C Ltda., LFC Serviços Médicos 
S/C Ltda., Serviços de Radioterapia São Pellegrino Ltda., Instituto de Oncologia e 
Radioterapia São Pellegrino Ltda. e da Scanmed Aluguel de Máquinas e 
Equipamentos Ltda. O valor pago foi R$ 45.809, sendo o pagamento integral no 
ato de assinatura do contrato. O ágio auferido na aquisição no valor de 
R$ 21.072, está preliminarmente justificado pela lucratividade futura e 
Administração ainda está em fase de análise dos ativos e passivos da controlada 
em conjunto.   
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7. Investimentos--Continuação 
 

Incorporações ocorridas em 2011 
 
Em 31 de outubro de 2011, dando continuidade ao processo de reestruturação 
societária, foram incorporadas à controladora as seguintes sociedades controladas: 
Hospital Realcordis S.A., Hospital de Clínicas de Bangu Ltda., Hospital Geral de 
Bangu Ltda., Casa de Saúde e Maternidade Rio de Janeiro S.A. e Casa de Saúde e 
Maternidade Joari S.A. Não houve alterações nas demonstrações financeiras 
consolidadas uma vez que tais entidades eram controladas integrais da Companhia.  
 
Em 30 de dezembro de 2011, ocorreu a incorporação da Vivalle Serviços de Saúde 
Ltda., hospital adquirido pela Rede D’Or São Luiz em 09 de dezembro de 2011. 
 
Informações sobre as controladas em 31 de dezembro de 2011 
 
Controladora          

 
Participação 

(%) 

Número de 
ações  

detidas Ativo Passivo 
Patrimônio  

líquido 
Receita  
líquida Investimento 

Lucro 
líquido do 
exercício 

Resultado de 
equivalência 
patrimonial 

          
Medise Medicina Diagnóstico e 

Serviços Ltda. 85,34%  2.784 
       

233.966  
     

182.212         44.168       229.137         44.168         19.663         16.780  

Oncoholding Participações S.A.  50,00% 5.340  
            

76.208  
       

16.688         59.520                 -          29.760           4.556           2.278  

LE Participações Societárias S.A. 100,00%  - 
                    

18.022  
       

12.794           5.229                 -            5.229           1.651           1.651  
JMJB Diagnósticos e Serviços 

Hospitalares S.A. 50,00%  25 
                    

31.768  
         

3.440         28.328                 -            9.941         13.316           6.658  
Rodin Empreendimentos e 

Participações Ltda. 100,00%  - 
                    

54.534  
         

3.022         51.512           1.460         51.512           1.295           1.295  

Outros investimentos  
 

   
  

5.221 
  

11.549 
       145.831  40.221 
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9. Intangível 
 
O saldo de intangível é composto como segue: 
 
  2011  2010 
  Controladora Consolidado  Combinado 

     (Reapresentado) 
Vida útil definida Taxa anual - 20%      

Softwares   4.764 5.029  2.360 
      
Vida útil indefinida      
Ágios      
Aquisição do Copa D’Or    80.058 80.058  80.058 
Aquisição do HMSL  413.645 413.645  413.645 
Aquisição do Hospital Brasil  87.716 87.716  86.960 
Aquisição do Hospital Assunção  10.561 10.561  10.561 
Aquisição do Hospital Prontolinda  30.595 30.595  30.595 

   Aquisição do Centro de Radioterapia  - 21.072  - 
   Aquisição da Oncologistas Associados  - 23.488  - 
   Aquisição da Vivalle  67.442 67.442  - 
   Aquisição do São Marcos  - 11.705  - 
   Outros ágios  13.561 37.924  22.259 
Marcas e patentes  190.810 190.810  190.810 
  899.152 980.045  837.248 
 
Os ágios demonstrados acima são oriundos das combinações de negócio descritas 
na Nota 3 ou de anos anteriores, bem como da aquisição dos investimentos em 
controladas em conjunto descritos na Nota 7. 
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10. Empréstimos e financiamentos 
 
Controladora           
Banco  Curto prazo Longo prazo Total    Indexadores  Spread 
           
BNDES/FINAME  1.859 20.444 22.303    TJLP  4,97% 
IFC – International Finance Corporation  3.917 90.083 94.000    LIBOR  1,50% 
CCB’s  1.170 12.884 14.054           CDI  3,44% 
  6.946 123.411 130.357       

           

Consolidado  2011 
 2010 

(Combinado)     
Banco  Curto prazo Longo prazo Total  Total  Indexadores  Spread 
           
Financiamento  - - -  111.871  CDI  2,50% 
BNDES/FINAME  3.105 34.153 37.258  43.361  TJLP  4,97% 
IFC – International Finance Corporation  3.917 90.083 94.000  53.167  LIBOR  1,50% 
CCB’s  2.695 29.645 32.340  180.855         CDI  3,44% 
  9.717 153.881 163.598  389.254     

 
Os principais financiamentos foram captados com objetivo de efetuar aquisições de 
empresas, e para obras de expansão dos hospitais. Em garantia aos empréstimos e 
financiamentos foram oferecidos avais e imóveis dos acionistas controladores. 
 
Adicionalmente às garantias prestadas, estão previstos em alguns contratos de 
empréstimos e financiamentos a manutenção de certas condições de naturezas 
financeira (covenants), legal e societária que são acompanhados e fiscalizados pelos 
agentes fiduciários. A Administração entende que até a presente data não houve 
qualquer descumprimento de covenants.   
 
O saldo de longo prazo possui o seguinte cronograma de vencimento: 
 

Controladora  Consolidado 
       

Ano  Valor  Ano  Valor 
       
2013 6.531 2013  9.070 
2014 6.143 2014  8.471 
2015 5.781 2015  7.915 
2016 5.443 2016  7.399 
2017 a 2020 99.513 2017 a 2020  121.026 
 123.411   153.881 
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11. Promissórias a pagar 
 
Em 03 de novembro de 2010 a Companhia captou nota promissória junto ao Banco 
Itaú Unibanco S.A., no valor de R$ 400.000, com juros de CDI + 2% ao mês.  
 
Em 20 de abril de 2011, a Companhia liquidou integralmente essa nota promissória, 
pelo valor de R$ 423.817. Os recursos utilizados para o pagamento desse montante 
foram oriundos das debêntures emitidas também em 20 de abril de 2011, conforme 
descrito na Nota 12.  

 
 
12. Debêntures a pagar 

 
Em 20 de abril de 2011, a Companhia realizou emissão de debêntures não 
conversíveis em ações, em uma série de 100 (cem) debêntures para distribuição 
pública, no valor total de R$ 1.000.000, com vencimento em 20 de abril de 2018. As 
debêntures são remuneradas pro rata temporis com juros equivalentes a 100% do DI 
(Depósitos Interfinanceiros) mais 2,3% ao ano. Como garantia, foram oferecidas 
ações representativas de 42,5% do capital social da Companhia e cessão fiduciária 
de direitos creditórios. Após o período de 24 meses, a Companhia tem o direito de 
efetuar a amortização antecipada das debêntures, nos termos determinados 
contratualmente.  
 
Em 28 de outubro de 2011, a Companhia realizou a segunda emissão de debêntures 
não conversíveis em ações, em uma série única para distribuição pública, no valor 
total de R$ 100.000, com vencimento em 15 de janeiro de 2017. As debêntures são 
remuneradas pro rata temporis com juros equivalentes a 100% do DI (Depósitos 
Interfinanceiros) mais 2,0% ao ano. Os juros serão pagos mensalmente a partir de 15 
de julho de 2012 até o final do contrato. Não há previsão de garantias ou amortização 
antecipada.  
 
Em 10 de dezembro de 2011, a Companhia realizou a terceira emissão de 
debêntures não conversíveis em ações, em uma série única para distribuição pública, 
no valor total de R$ 650.000, com vencimento em 10 de dezembro de 2018. As 
debêntures são remuneradas pro rata temporis com juros equivalentes a 100% do DI 
(Depósitos Interfinanceiros) mais 2,3% ao ano. Nos primeiros dois anos, os juros 
serão pagos trimestralmente a partir de 10 de março de 2012, e posteriormente os 
serão pagos mensalmente. Não há previsão de garantias das debêntures. Mediante 
aviso prévio de 10 dias, a Companhia tem o direito de efetuar a amortização 
antecipada das debêntures, nos termos determinados contratualmente. 
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12. Debêntures a pagar--Continuação 
 
Em 12 de dezembro de 2011, a subsidiária Medise realizou a primeira emissão de 
debêntures não conversíveis em ações, em uma série única para distribuição pública, 
no valor total de R$ 100.000, com vencimento em 12 de dezembro de 2017. As 
debêntures são remuneradas pro rata temporis com juros equivalentes a 100% do DI 
(Depósitos Interfinanceiros) mais 2,2% ao ano. Os juros serão pagos mensalmente a 
partir do 12 de janeiro de 2013. Como garantia, foram oferecidas cessão fiduciária de 
direitos creditórios. Mediante aviso prévio de 10 dias, a Companhia tem o direito de 
efetuar a amortização antecipada das debêntures, nos termos determinados 
contratualmente. 
 
Estas emissões de debêntures estão vinculadas ao plano de crescimento do Grupo, 
conforme mencionado na Nota 1. Em 31 de dezembro de 2011, essas debêntures 
totalizam R$ 1.765.199 na controladora e R$ 1.864.462 no consolidado, dos quais 
R$ 24.840 e R$ 24.601, respectivamente, encontra-se registrado no curto prazo. 
 
Adicionalmente às garantias prestadas, estão previstos em alguns contratos de 
empréstimos e financiamentos a manutenção de covenants, que são acompanhados 
e fiscalizados pelos agentes fiduciários. A Administração entende que até a presente 
data não houve qualquer descumprimento de covenants.   
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13. Obrigações fiscais e tributos parcelados 
 
a) Obrigações fiscais 

 
 2011  2010 
 Controladora Consolidado  Combinado 
    (Reapresentado) 
     
PIS - Programa de Integração Social 1.215 1.703  987 
COFINS - Contribuição para o Financiamento da 

Seguridade Social 
5.819 

6.978 
 4.383 

ISS - Impostos sobre Serviços de Qualquer Natureza 4.108 5.652  4.722 
IRRF – Imposto de renda retido na fonte 6.133 7.029  1.919 
Imposto de renda 1.727 3.112  6.986 
Contribuição social 577 771  2.434 
Outros 3.808 4.372  5.547 
 23.387 29.617  26.978 

 
b) Tributos parcelados 

 
  2011  2010 
  Controladora  Consolidado  Combinado 

Tributos parcelados  Circulante 
Não 

circulante Total 
 

Circulante 
Não 

circulante Total 
  

Total 
          (Reapresentado) 
ISS  973 2.120 3.093  1.321 2.946 4.267  5.335 
Parcelamento - Lei 

11.941/09   4.882 55.979 60.861 
 

6.090 72.455 78.545 
 66.882 

Outros  945 3.063 4.008  1.091 3.450 4.541  9.700 
  6.800 61.162 67.962  8.502 78.851 87.353  81.917 

 
Em 31 de julho de 2011, ocorreu a consolidação do Parcelamento da Lei 
11.941/09, sendo que não houve diferença significativa do débito consolidado e o 
valor registrado na contabilidade. O valor será pago em 60 meses e é atualizado 
pela taxa Selic. 
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14. Contas a pagar por aquisições 
 
O saldo é composto como segue: 
 
  2011  2010 
  Controladora Consolidado  Combinado 
     (Reapresentado) 
       
Parcela circulante    23.224 23.818  112.341 
Parcela não circulante   219.924 219.924  216.702 
   243.148 243.742  329.043 
 
As contas a pagar por aquisição de empresas referem-se o saldo remanescente das 
considerações relativas a algumas das aquisições efetuadas em 2010 e 2011, 
conforme descrito na Nota 4. 
 
O saldo de longo prazo possui o seguinte cronograma de vencimento: 
 

Ano  Valor 
   

2013 1.170 
2014 - 
2015 216.346 
2016 2.408 
2017 a 2020 - 
 219.924 
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15. Provisão para contingências, depósitos judiciais e compromissos 
 
Provisão para contingências e depósitos judiciais 
 
A Companhia e suas controladas estão envolvidas em diversas ações judiciais de 
natureza fiscal, cível e trabalhista. Os depósitos judiciais somente serão liberados em 
caso de decisão favorável às empresas. Com base no parecer de seus consultores 
jurídicos internos e externos, a Administração constituiu provisão para perdas 
consideradas suficientes para cobrir as perdas prováveis, conforme demonstrado a 
seguir:  
 

  2011  2010 
  Controladora  Consolidado  Combinado 

  
Provisão para 
contingências 

Depósitos 
judiciais 

 Provisão para 
contingências 

Depósitos 
judiciais 

 Provisão para 
contingências 

Depósitos 
judiciais 

        (Reapresentado) 
          
Fiscais  49.183 (13.284)  57.862 (16.797)  71.188 (28.187) 
Trabalhistas  35.409 (2.843)  36.813 (3.424)  26.486 (3.978) 
Cíveis   21.121 (6.693)  24.785 (7.371)  35.750 (5.938) 
  105.713 (22.820)  119.460 (27.592)  133.424 (38.103) 

 
As movimentações das provisões para contingências nos exercícios de 2011 e 2010 
foram:  
 
 2011   
Controladora Fiscais Trabalhistas Cíveis Total   
       
Saldos no início do exercício  68.444 26.455 35.750 130.649   

Adições, líquidas de reversões (5.081) 10.665 (14.287) (8.703)   
Atualizações monetárias 12.498 - - 12.498   
Pagamentos (26.678) (1.711) (342) (28.731)   

Saldos no final do exercício  49.183 35.409 21.121 105.713   
 
 2011  2010 

Consolidado Fiscais Trabalhistas Cíveis Total 
 Total 

(Combinado) 
      (Reapresentado) 

Saldos em no início do exercício  71.188 26.486 35.750 133.424  8.551 
Adições, líquidas de reversões (9.816) 12.351 (10.458) (7.923)  227 
Atualizações monetárias 17.665 - - 17.665  - 
Pagamentos (27.383) (2.024) (507) (29.914)  (1.661) 
 Adições oriundas de aquisições 6.208 - - 6.208  126.307 

Saldos no final do exercício  
57.862 36.813 24.785 119.460 

  
133.424 
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15. Provisão para contingências e depósitos judiciais--Continuação 
 
Provisão para contingências e depósitos judiciais--Continuação 
 
Em abril de 2011, a Companhia efetuou pagamento de R$ 20.092 referente a acordo 
feito com a prefeitura de Santo André, para a quitação de autuação de Imposto sobre 
Serviços de Qualquer Natureza - ISS do Hospital Brasil. 
 
Os processos de natureza fiscal provisionados decorrem principalmente de ações 
referentes a discussões sobre a incidência de Imposto sobre Circulação de 
Mercadorias e Serviços – ICMS nas importações de equipamentos médicos, Impostos 
sobre Serviços de Qualquer Natureza – ISS com recolhimento com base em alíquota 
diferenciada, e discussões sobre a incidência de Imposto sobre produtos 
industrializados – IPI sobre importações, cujas perdas são avaliadas como prováveis 
e, portanto, foram provisionadas pela Administração. 
 
Adicionalmente, a Companhia também é parte de diversos processos fiscais de 
naturezas variadas, no montante total de aproximadamente R$ 8.971 na controladora 
e R$ 11.901 (R$ 389 em 2010) no consolidado, cujas probabilidades de perda foram 
estimadas como possível. Portanto, não foram registradas provisões para 
contingências para esses processos. 
 
Os processos de natureza trabalhista decorrem principalmente de reclamações de 
horas extras, 13º salário, aviso prévio, férias e FGTS. Além das causas 
provisionadas, a Rede D’Or é ré em processos trabalhistas no montante total 
aproximado de R$ 25.582 na controladora e R$ 26.749 (R$ 14.417 em 2010) no 
consolidado, cujas probabilidades de perda foram avaliadas como possível e, 
portanto, não são reconhecidas provisões para contingências. 
 
Os processos de natureza cível referem-se, principalmente, a indenizações por danos 
morais e materiais. Além das causas provisionadas, a Rede D’Or é ré em processos 
cíveis no montante total aproximado de R$ 57.099 na controladora e R$ 64.824 
(R$ 72.625 em 2010) no consolidado, cujas perdas são avaliadas como possível e, 
portanto, não são reconhecidas provisões para contingências. 
 
Compromissos 
 
A Rede D’Or possui contratos de arrendamentos operacionais, cujos compromissos 
totalizam aproximadamente R$ 600.000 (valor bruto nominal) em 31 de dezembro de 
2011, correspondentes principalmente a arrendamentos de edifícios pelo prazo de 
dezoito anos. As despesas com arrendamentos reconhecidas no exercício foram de 
R$ 62.686. 
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16. Patrimônio líquido 
 
a) Capital social 

 
O capital social, subscrito e integralizado em 31 de dezembro de 2011 é de R$ 43.318 
(R$ 42.169 em 31 de dezembro de 2010) divididos em 244.462.461 ações ordinárias 
(243.995.151 em 2010), nominativas e sem valor nominal. 
 
No exercício de 2011, os acionistas efetuaram aumento de capital no montante de 
R$ 1.149, correspondente a participação não controladora da subsidiária Casa de 
Saúde e Maternidade Joari S.A. (“Joari”) incorporada pela Companhia. Foram 
emitidas 467.250 novas ações ordinárias, nominativas e sem valor nominal, atribuídas 
aos antigos acionistas do Joari. 
 

b) Destinações do lucro 
 
A reserva legal é constituída com base em 5% do lucro líquido do exercício, 
limitada a 20% do capital social, em conformidade com o artigo 193 da Lei nº 
6.404/76. 
 
A destinação dos dividendos é efetuada com base na Lei nº 6.404/76, sendo o 
dividendo mínimo obrigatório de 25% do lucro líquido, após destinação da reserva 
legal.   
 
Ao final do exercício de 2011, após a destinação à reserva de lucros e dividendos 
mínimos obrigatórios, a Companhia destinou o saldo restante de lucros 
acumulados à reserva de investimentos. 

 
c) Ágio em transações de capital 
 

Em de agosto de 2011, a Companhia adquiriu 9,7% e 20% de participação 
adicional na Casa de Saúde e Maternidade Rio de Janeiro S.A. e na Casa de 
Saúde e Maternidade Joari Ltda., respectivamente, empresas estas que já eram 
controladas da Companhia e que passou a deter 100% do capital social destas 
subsidiárias. O valor pago pela participação adicional, excedente ao valor 
patrimonial, no montante total de R$ 8.470, foi registrado como “ágio em 
transações de capital”, diretamente no patrimônio líquido.  
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16. Patrimônio líquido--Continuação 
 

d) Outras reservas – debêntures conversíveis 
 

Em 14 de abril de 2010, a Companhia realizou a emissão privada de debêntures, 
integralmente adquiridas pelo BTG Pactual Saúde Fundo de Investimento em 
Participações, de espécie subordinada e conversível em ações, em uma única 
série, no valor total de R$ 350.000, com vencimento em 31 de dezembro de 2013, 
atualizados pelo CDI (Certificado de Depósito Interbancário) acrescido de juros de 
3,5% ao ano. Em 28 de novembro de 2010, a Companhia realizou uma segunda 
emissão privada de debêntures, integralmente adquiridas pelo Banco BTG Pactual 
S.A., de espécie subordinada e conversível em ações, em uma única série, no 
valor total de R$ 250.000, com vencimento em 31 de dezembro de 2013, 
atualizados pelo CDI (Certificado de Depósito Interbancário) acrescido de juros de 
2,0% ao ano. Referidos juros somente serão pagos no vencimento das debêntures 
caso essas não sejam convertidas em ações.  
 
O debenturista tem a opção (call) de, na data de vencimento, converter essas 
debêntures em ações, que representarão 23,46% do capital do Grupo. Caso o 
debenturista não exerça sua opção, a Companhia tem a opção (put) de pagar o 
montante corrigido com ações que representem a referida participação. 
Considerando a estrutura destas operações, onde ambas as partes tem a opção 
de liquidar as debêntures por meio de recebimento/entrega de participação no 
Grupo, a Administração entendeu que a conversão é praticamente certa e 
concluiu, portanto, que, contabilmente, trata-se de um instrumento de patrimônio. 
Dessa forma, as debêntures foram classificadas no patrimônio liquido, até sua 
efetiva capitalização.  
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17. Resultado financeiro, líquido 
 
As receitas (despesas) financeiras para o exercício de 2011 e 2010 são compostas 
como segue: 
 
 2011  2010 
 Controladora Consolidado  Combinado 
    (Reapresentado) 
Receitas financeiras     

Rendimentos de aplicações financeiras 40.406 42.579  16.929 
Receita com variação monetária e cambial  12.509 14.531  7.474 
Outros 1.472 1.491  1.288 

 54.387 58.601  25.691 
Despesas financeiras     

Juros sobre financiamentos (25.626) (38.024)  (58.479) 
Despesa com variação monetária e cambial  (80.384) (88.123)  (1.357) 
Juros sobre debêntures (97.280) (97.430)  - 
Impostos sobre operações financeiras – IOF (366) (564)  - 
Outros (7.413) (9.049)  (12.320) 

 (211.069) (233.190)  (72.156) 
 (156.682) (174.589)  (46.465) 

 
 
18. Imposto de renda e contribuição social 

  
As despesas com imposto de renda e contribuição social para o exercício de 2011 e 
2010 são compostas como segue:  
 
  2011  2010 
  Controladora Consolidado  Controladora 
     (Reapresentado) 
Diferido      
   Imposto de renda  5.497 8.491  (5.360) 
   Contribuição social  1.980 3.058  (1.928) 
  7.477 11.549  (7.288) 
Corrente       
   Imposto de renda  140 (13.946)  (10.054) 
   Contribuição social  49 (5.546)  (4.578) 
  189 (19.492)  (14.632) 
      
(Despesa) benefício de imposto de renda e 

contribuição social 
  

7.666 (7.943) 
 

(21.920) 
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18. Imposto de renda e contribuição social--Continuação 
 
A movimentação do imposto de renda e contribuição social diferidos ativos no 
exercício de 2011 foi como segue: 
 
2011          

  Controladora  Consolidado 

  
2010 

 

Benefícios 
adicionais 
(despesa) 

registrados 

 
 

Adição por 
incorporação 2011 

 

2010 

Benefícios 
adicionais 
(despesa) 

registrados 2011 
  (Reapresentado)     (Reapresentado)   
Imposto de renda diferido           

Prejuízo fiscal  5.054 24.223 - 29.277  5.054 24.223 29.277 
Diferenças temporárias  205.023 (13.658) 507 191.872  205.023 (10.161) 194.862 
          

Contribuição social diferida          
Base negativa de contribuição 

social 
  

1.819 8.720 
 

- 
 

10.539 
  

1.819 8.720 
 

10.539 
Diferenças temporárias  73.809 (4.916) 181 69.074  73.809 (3.198) 70.611 

Total de ativo fiscal diferido 
 

285.705 14.369 
 

688 300.762 
 

285.705 19.584 305.289 
          

Imposto de renda e contribuição 
social diferidos passivos 
sobre diferenças temporárias 

 

(11.130) (6.892) 

 
 
                   (18.022) 

 

(11.697) (8.035) (19.732) 
Total de passivo fiscal diferido  (11.130) (6.892)  (18.022)  (11.697) (8.035) (19.732) 

          
Efeito líquido  274.575 7.477 688 282.740  274.008 11.549 285.557 

 
 
2010      

  Combinado 

  
2009 

 

Benefícios 
adicionais 
(despesa) 

registrados 

 
 

Adição por 
incorporação 2010 

  (Reapresentado)    
Imposto de renda diferido       

Prejuízo fiscal  3.627 (5.074) 6.501 5.054 
Diferenças temporárias  (5.464) 4.364 206.123 205.023 
      

Contribuição social diferida      
Base negativa de contribuição 

social 
  

1.420 (1.941) 
 

2.340 
 

1.819 
Diferenças temporárias  (2.081) 1.688 66.779 66.386 

Total de ativo fiscal diferido  (2.498) (963) 281.743 278.282 
      

Imposto de renda e contribuição 
social diferidos passivos 
sobre diferenças temporárias 

 

(4.805) (6.325) 

 
 

- (11.130) 
Total de passivo fiscal diferido  (4.805) (6.325) - (11.130) 

      
Efeito líquido  (7.303) (7.288) 281.743 267.152 
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18. Imposto de renda e contribuição social--Continuação 
 
A reconciliação do imposto de renda e da contribuição social contábeis e o montante 
determinado pela alíquota nominal para o exercício de 2011 e 2010 são apresentados 
a seguir: 
 
  2011  2010 
  Controladora  Consolidado  Combinado 
       
Resultado antes do imposto de renda e da contribuição 
social  81.125  100.047  71.756 
Despesa com imposto de renda e contribuição social à 
alíquota nominal  27.583  34.016  24.397 
Ajustes para obtenção da alíquota efetiva       

Juros das debêntures registradas como instrumento de 
patrimônio   (31.308)   (31.308)  - 
Equivalência patrimonial  (6.022)  533  378 
Despesas com propaganda e publicidade  1.173  1.332  244 
Outros  908  3.370  (3.099) 

Despesa (benefício) na demonstração do resultado   (7.666)  7.943  21.920 

 
 
19. Receita líquida 
 

  2011  2010 
  Controladora Consolidado  Combinado 
      

Receita bruta  1.903.940 2.504.801  1.291.457 
Deduções da receita      
Cancelamentos e abatimentos  (75.083) (111.837)  (20.571) 
Impostos incidentes sobre receitas  (110.222) (146.966)  (70.544) 
      

  1.718.635   2.245.998  1.200.342 
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20. Instrumentos financeiros 
 
20.1. Classificação dos instrumentos financeiros por categoria 

 
A classificação dos ativos financeiros em 31 de dezembro de 2011 por 
categoria é a seguinte: 
 

  Controladora  Consolidado 

Ativos financeiros  Recebíveis 

A valor justo 
por meio do 

resultado Total 

 

Recebíveis 

A valor justo 
por meio do 

resultado Total 
         
Caixa e equivalentes de caixa  - 424.651 424.651  - 534.772 534.772 
Títulos e valores mobiliários  - 514.763 514.763  - 514.763 514.763 
Contas a receber   430.943 - 430.943  500.933 - 500.933 
Impostos a recuperar  28.430 - 28.430  34.494 - 34.494 
Contas a receber de partes 

relacionadas 
 

100.606 - 100.606  47.593 - 47.593 
Depósitos judiciais  22.820 - 22.820  27.592 - 27.592 
  582.799 939.414 1.522.213  610.612 1.049.535 1.660.147 

 
A classificação dos ativos financeiros em 31 de dezembro de 2010 por 
categoria é a seguinte: 
 

  Consolidado 

Ativos financeiros  Recebíveis 

A valor justo 
por meio do 

resultado Total 
     
Caixa e equivalentes de caixa  - 201.410 201.410 
Títulos e valores mobiliários  - 146.814 146.814 
Contas a receber   371.176  371.176 
Impostos a recuperar  32.587 - 32.587 
Contas a receber de partes 

relacionadas 
 

119.743 - 119.743 
Depósitos judiciais  38.103 - 38.103 
  561.609 348.224 909.833 
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20. Instrumentos financeiros--Continuação 
 
20.1. Classificação dos instrumentos financeiros por categoria--Continuação 

 
O valor justo dos recebíveis não difere de forma relevante dos saldos contábeis, 
pois têm correção monetária consistente com taxas de mercado e/ou estão 
ajustados pela provisão para redução ao valor recuperável. 
 
Os principais passivos financeiros da Companhia são mensurados ao custo 
amortizado, conforme demonstrado abaixo: 
 

  2011  2010 
Passivos financeiros  Controladora Consolidado  Combinado 

     (Reapresentado) 
Fornecedores  109.453 134.544  112.457 
Empréstimos e financiamentos  130.357 163.598  389.254 
Debêntures a pagar  1.765.199 1.864.462  - 
Contas a pagar a partes relacionadas  1.604 327  38.176 
Impostos e obrigações fiscais   23.387 29.617  26.978 
  2.030.000 2.192.548  566.865 

 
Os empréstimos e financiamentos não têm negociação ativa e as taxas de juros 
são pós-fixadas e estão consistentes com as praticadas no mercado; dessa 
forma, os saldos contábeis informados não diferem de forma relevante dos 
respectivos valores justos.  
 
As debêntures conversíveis estão reconhecidas pelo valor histórico no 
patrimônio líquido, conforme descrito na Nota 16.  
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20. Instrumentos financeiros--Continuação 
 

20.2. Gestão de risco 
 
As operações financeiras da Companhia são realizadas por intermédio da área 
financeira de acordo com a estratégia previamente aprovada pela diretoria e 
cotistas. As estratégias de gerenciamento de riscos da Companhia e os efeitos 
nas informações intermediárias podem ser resumidos como segue: 
 
a) Moeda estrangeira 

 
A Companhia está exposta a riscos de mercado decorrentes de suas 
operações. As receitas são geradas em reais, ao passo que a Companhia 
possui alguns arrendamentos mercantis em moeda estrangeira, de forma 
que seus resultados são suscetíveis a variações cambiais, que poderia 
causar um impacto adverso em seu fluxo de caixa, posição patrimonial e 
financeira e operações. Atualmente, os compromissos atrelados ao dólar 
não são relevantes se comparados às operações da Companhia e, 
portanto, a Administração entende que esse risco não é relevante.  
 

b) Risco das taxas de juros 
 
A Companhia possui financiamentos em moedas locais sujeitos 
principalmente à flutuação da taxa CDI.  
 

c) Risco de crédito 
 
Os instrumentos financeiros que sujeitam a Companhia a riscos de crédito 
referem-se às disponibilidades e as contas a receber. Todas as operações 
da Companhia são realizadas com bancos de reconhecida liquidez, o que 
minimiza seus riscos. O risco de incorrer em perdas resultantes da 
dificuldade de recebimento de valores faturados e a faturar a seus clientes 
é minimizado uma vez que não há grande concentração das receitas. Seu 
cliente mais significativo representa aproximadamente 15% do faturamento 
anual.  

 
d) Risco de liquidez 

 
Representa o risco de escassez e dificuldade da Companhia honrar suas 
dívidas. A Companhia procura alinhar o vencimento de suas dívidas com o 
período de geração de caixa para evitar o descasamento e gerar a 
necessidade de maior alavancagem. 
 

e) Derivativos 
 
A Companhia não operava com derivativos em 31 de dezembro de 2011.  
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21. Seguros 
 
A Companhia mantém cobertura de seguros por montantes considerados pela 
Administração suficientes para a cobertura de eventuais riscos sobre ativos e/ou 
responsabilidades. 
 

  Tipo de cobertura  Valor segurado 
Hospitais     

  Incêndio/raio/explosão  205.000 
  Danos elétricos  7.270 

  Estacionamento  14.800 
  Vendaval/furacão/ciclone/fumaça/granizo/queda de aero  13.800 
  Lucro cessante/raio/incêndio/explosão  52.250 
  Derrame de sprinklers  3.200 
  Perda de aluguel  840 
     

     

Total     297.160 
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Centro Empresarial PB 370 
Praia de Botafogo, 370  
5º ao 8º andares - Botafogo 
22250-040 - Rio de Janeiro, RJ, Brasil 
 
Tel:  (5521) 3263-7000 
Fax: (5521) 3263-7004 
www.ey.com.br 

Relatório de revisão dos auditores independentes   
 
 
Aos 
Administradores e Diretores da 
Rede D’Or São Luiz S.A.  
Rio de Janeiro - RJ 
 
 
Introdução 
 
Revisamos os balanços patrimoniais condensados, individual e consolidado, da Rede 
D’Or São Luiz S.A. (“Companhia”), em 30 de setembro de 2012, identificados como 
Controladora e Consolidado, respectivamente, e as respectivas demonstrações 
condensadas do resultado, das mutações do patrimônio líquido e dos fluxos de caixa para 
o período de nove meses findo naquela data, incluindo as notas explicativas. A 
Administração é responsável pela elaboração e apresentação dessas informações 
intermediárias de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil. Nossa 
responsabilidade é a de expressar uma conclusão sobre essas informações 
intermediárias com base em nossa revisão. 
 
Alcance da revisão 
 
Conduzimos nossa revisão de acordo com as normas brasileiras e internacionais de 
revisão de informações intermediárias (NBC TR 2410 - Revisão de Informações 
Intermediárias Executada pelo Auditor da Entidade e ISRE 2410 - Review of Interim 
Financial Information Performed by the Independent Auditor of the Entity, 
respectivamente). Uma revisão de informações intermediárias consiste na realização de 
indagações, principalmente às pessoas responsáveis pelos assuntos financeiros e 
contábeis e na aplicação de procedimentos analíticos e de outros procedimentos de 
revisão. O alcance de uma revisão é significativamente menor do que o de uma auditoria 
conduzida de acordo com as normas de auditoria e, consequentemente, não nos permitiu 
obter segurança de que tomamos conhecimento de todos os assuntos significativos que 
poderiam ser identificados em uma auditoria. Portanto, não expressamos uma opinião de 
auditoria. 
 
  



376

 

2 

Relatório de revisão dos auditores independentes--Continuação 
 
Conclusão 
 
Com base em nossa revisão, não temos conhecimento de qualquer fato que nos leve a 
acreditar que as informações intermediárias condensadas individuais e consolidadas não 
estão elaboradas, em todos os aspectos relevantes, de acordo com as práticas contábeis 
adotadas no Brasil. 
 
Rio de Janeiro, 12 de dezembro de 2012 
 
 
ERNST & YOUNG TERCO 
Auditores Independentes S.S. 
CRC - 2SP 015.199/O-6 
 
 
        
Wilson J. O. Moraes 
Contador CRC - 1RJ-107.211/O-1 

Mauro Moreira 
Contador CRC - 1RJ 072.056/O-2 
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Rede D’Or São Luiz S.A.  
 
Balanços patrimoniais condensados 
30 de setembro de 2012 e 31 de dezembro de 2011 
(Em milhares de reais) 
 
 

Controladora Consolidado 
Nota 30/09/2012 31/12/2011 30/09/2012 31/12/2011 

(Não auditado) (Reapresentado) (Não auditado) (Reapresentado) 
Ativo        
Circulante        

Caixa e equivalentes de caixa 4 219.503 424.651 260.283 524.698 
Títulos e valores mobiliários 4 875.099 514.763 892.999 514.763 
Contas a receber 5 586.015 430.703 761.560 475.195 
Estoques 55.101 48.143 68.697 56.860 
Impostos a recuperar 42.672 28.430 63.585 31.298 
Partes relacionadas 6 68.276 - 18.419 - 
Outros 64.691 43.361 85.577 33.495 

Total do ativo circulante 1.911.357 1.490.051 2.151.120 1.636.309 
  
Não circulante 

Partes relacionadas 6 192.488 100.606 127.622 85.065 
Depósitos judiciais 14 27.144 22.820 33.315 25.970 
Imposto de renda e contribuição 

social diferidos 16 348.466 299.570 444.240 302.387 
Investimentos 7 263.060 167.438 70.483 63.048 
Imobilizado 8 1.069.868 587.037 1.261.298 708.249 
Intangível 9 998.378 857.247 1.231.293 873.773 
Outros 54 4.280 1.698 4.558 

Total do ativo não circulante 2.899.458 2.038.998 3.169.949 2.063.050 
  
Total do ativo   4.810.815 3.529.049 5.321.069 3.699.359 
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Controladora Consolidado 
Nota 30/09/2012 31/12/2011 30/09/2012 31/12/2011 

(Não auditado) (Reapresentado) (Não auditado) (Reapresentado) 
Passivo        
Circulante        

Fornecedores 134.574 109.304 233.062 120.378 
Empréstimos e financiamentos 10 228.730 6.946 260.609 7.448 
Salários, provisões e encargos 

sociais 167.130 104.161 230.796 117.044 
Obrigações fiscais 12 24.436 23.387 64.569 26.424 
Tributos parcelados 12 6.456 6.800 7.950 8.059 
Debêntures 11 113.454 24.840 120.829 24.601 
Contas a pagar por aquisições 13 49.484 23.224 49.484 23.224 
Dividendos e juros sobre capital 

próprio  939 16.497 4.087 19.109 
Outros 165.759 18.046 195.159 28.532 

Total do passivo circulante 890.962 333.205 1.166.545 374.819 
  
Não circulante 

Empréstimos e financiamentos 10 93.384 123.411 117.075 128.932 
Partes relacionadas 6 7.013 1.604 808 477 
Tributos parcelados 12 59.797 61.162 134.890 71.272 
Debêntures 11 2.439.267 1.740.359 2.538.288 1.839.861 
Contas a pagar por aquisições 13 274.771 219.924 274.771 219.924 
Provisão para contingências 14 109.483 105.713 147.524 112.970 
Outros 17.900 8.980 30.958 9.510 

Total do passivo não circulante 3.001.615 2.261.153 3.244.314 2.382.946 
  
Patrimônio líquido 15 

Capital social 43.758 43.318 43.758 43.318 
Reservas de capital 174.075 192.161 174.075 192.161 
Ações em tesouraria  (128.956) - (128.956) - 
Reservas de lucros 125.941 94.988 125.941 94.988 
Outras reservas 600.000 600.000 600.000 600.000 
Lucros acumulados 99.196 - 99.196 - 

  914.014 930.467 914.014 930.467 
Adiantamento para futuro aumento 

de capital 4.224 4.224 4.224 4.224 
Participação de não controladores - - (8.028) 6.903 
Total do patrimônio líquido 918.238 934.691 910.210 941.594 
  
Total do passivo 4.810.815 3.529.049 5.321.069 3.699.359 

 
 
As notas explicativas são parte integrante das informações intermediárias. 
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Rede D’Or São Luiz S.A.  
 
Demonstrações condensadas do resultado (Não auditadas) 
Períodos findos em 30 de setembro de 2012 e 2011 
(Em milhares de reais) 
 
 

Controladora Consolidado 
Nota 30/09/2012 30/09/2011 30/09/2012 30/09/2011 

(Reapresentado) (Reapresentado) 
         
Receita líquida 17 1.754.667 1.225.381 2.293.928 1.503.461 
    
Custos e despesas operacionais   

Pessoal (659.258) (450.111) (822.049) (566.443) 
Materiais e medicamentos (396.697) (298.062) (498.417) (358.946) 
Serviços de terceiros (248.593) (187.349)       (460.883) (218.838) 
Equivalência patrimonial 7 8.540 21.266             4.874 7.062 
Depreciação e amortização (49.299) (41.850) (63.027) (52.256) 
Provisão para contingências 14 1.124 7.613             3.237 7.432 
Outros custos e despesas 

operacionais (139.925) 
 

(107.178)       (163.298) (124.853) 
  (1.484.108) (1.055.671) (1.999.563) (1.306.842) 
  
Lucro antes do resultado financeiro 

e imposto de renda e da 
contribuição social 270.559 169.710 294.365 196.619 

  
Resultado financeiro, líquido 18 (153.430) (110.487) (169.829) (116.671) 
  

Lucro antes do imposto de renda e 
contribuição social 117.129 59.223 124.536 79.948 

  
Imposto de renda e contribuição 

social 16 (17.565) 8.852 (23.596) (7.465) 
  

Lucro líquido do período 99.564 68.075 100.940 72.483 
  
Lucro atribuído aos acionistas 

controladores 99.564 68.075 99.564 68.075 
Lucro atribuído aos acionistas não 

controladores - - 1.376 4.408 
 
 
As notas explicativas são parte integrante das informações intermediárias.  
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Rede D’Or São Luiz S.A. 
 
Demonstrações condensadas das mutações do patrimônio líquido (Não auditadas) 
Períodos findos em 30 de setembro de 2012 e 2011 
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma) 
 
 

   
Reservas de capital 

 
Reservas de lucros 

      

Descrição 
 

Capital  
social 

Reservas de 
ágio 

(emissão de 
ações) 

Ágio em 
transações 
de capital 

Reserva para 
pagamento 
baseado em 

ações 
Ações em 
tesouraria 

Reserva  
legal 

Reserva  
para 

investimento 
Outras 

reservas 

Lucros 
(prejuízos) 

acumulados 

Total do 
patrimônio 

líquido 

Adiantamentos 
para futuro 
aumento de 

capital 

Participação 
de acionistas 

não 
controladores Total 

  
Saldos em 31 de dezembro de 2010  42.169 196.029 - - - - 53.305 600.000 (26.738) 864.765 - 5.903 870.668 
               

Compra de participação adicional em 
subsidiária    (8.470)       (8.470)  (479) (8.949) 
Lucro líquido do período  - - - - - - - - 68.075 68.075  4.408 72.483 
Adiantamentos para futuro aumento 
de capital  - - - - - - - - - - 4.224 - 4.224 

               
Saldos em 30 de setembro de 2011 
(reapresentado)  42.169 196.029 (8.470) - - - 53.305 600.000 41.337 924.370 4.224 9.832 938.426 
               
               
Saldos em 31 de dezembro de 2011 
(reapresentado)   43.318 196.029 (8.470) 4.602 - 3.103 91.885 600.000 - 930.467 4.224 6.903 941.594 
  

 Ações em tesouraria (Nota 15) 
 

- - - - (128.956) - - - - (128.956) - - (128.956) 
Aquisição de minoritários (Nota 15) 

 
440 4.538 (18.022) - - - - - - (13.044) - (16.307) (29.351) 

Lucro líquido do período 
 

- - - - - - - - 99.564 99.564 - 1.376 100.940 
Reserva para pagamento baseado 

em ações 
 

- - - 10.583 - - - - - 10.583 - - 10.583 
Dividendos de 2011 reinvestidos 

(Nota 15)  
 

- - - - - - 15.768 - - 15.768 - - 15.768 
Dividendos e juros sobre capital 

próprio 
 

- - - - - - - - (368) (368) - - (368) 
   
Saldos em 30 de setembro de 2012   43.758 200.567 (26.492) 15.185 (128.956) 3.103 107.653 600.000 99.196 914.014 4.224 (8.028) 910.210 
  

                
               

 
As notas explicativas são parte integrante das informações intermediárias. 
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Rede D’Or São Luiz S.A.  
 
Demonstrações condensadas dos fluxos de caixa (Não auditadas)  
Período findo em 30 de setembro de 2012 
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma) 
 
 

 Controladora 
 

Consolidado 
 30/09/2012 

 
30/09/2011 

 
30/09/2012 

 
30/09/2011 

 
  

(Reapresentado) 
   

(Reapresentado) 
Fluxos de caixa das atividades operacionais  

 
  

 
  

Lucro antes do imposto de renda e contribuição social  117.129 59.223 124.536 79.948
Ajustes para conciliar o lucro ao caixa gerado pelas 

atividades operacionais 
 

Depreciação e amortização  49.299 41.850 63.027 52.256
Juros e variações monetárias e cambiais, líquidos  135.966 106.708 149.278 112.033
Provisão de contingências  (1.124) (7.613) (3.237) (7.432)
Equivalência patrimonial  (8.540) (21.266) (4.874) (7.062)
Provisão para glosas  (44.039) 48.187 56.084 51.932
Provisão para créditos de liquidação duvidosa   (34..103) (5.424) (34.994) (5.146)

   302.666 221.665 349.820 276.529
(Aumento) redução de ativos e aumento (redução) de 

passivos 
 

Contas a receber  (165.008) (108.302) (307.215) (133.190)
Estoques  (6.958) (3.463) (11.837) (2.019)
Impostos a recuperar  (14.242) 6.111 (32.287) (1.915)
Depósitos judiciais  (4.324) 13.813 (7.345) 12.789
Imposto de renda e contribuição social diferidos  (66.461) (7.862) (174.251) (21.546)
Outros ativos  (17.104) (26.626) (49.222) (14.623)
Fornecedores  25.270 (16.683) 112.535 (24.734)
Salários e encargos sociais  62.969 38.265 113.752 47.028
Obrigações tributárias  1.049 (5.624) 38.145 9.216
Tributos parcelados  (1.709) 1.171 63.509 555
Partes relacionadas  (154.749) (48.112) (60.645) 13.980
Distribuição de dividendos e juros sobre capital 

próprio 
 

(15.558) (19.269) (15.022) (46.850)
Provisão para contingências   4.894 96.275 37.791 (8.144)
Outros passivos  155.354 50.467 184.754 (7.762)

   (196.815) (29.839) (107.339) (177.215)
   
Pagamento de imposto de renda e contribuição social  - - (8.028) (4.835)
   
Caixa líquido aplicado nas atividades operacionais  105.851 191.826 234.453 94.479
   
Fluxos de caixa das atividades de investimentos  

Adições ao investimento  (87.082) (41.198) (2.561) (38.765)
Adições ao imobilizado  (532.130) (206.693) (645.814) (225.446)
Adições ao intangível   (141.131) (4.041) (311.043) (4.000)
Títulos e valores mobiliários  (316.638) (56.149) (334.538) (56.149)

Caixa aplicado nas atividades de investimentos  (1.076.981) (308.081) (1.293.956) (324.360)
   
Fluxos de caixa das atividades de financiamentos  

Redução de capital/reservas de capital  (116.018) (8.470) (132.325) (8.470)
Promissórias a pagar  - (407.380) - (407.380)
Debêntures a pagar  676.065 114.210 675.373 997.861
Contas a pagar por aquisição  81.107 748.136 81.107 (3.677)
Adiantamento para futuro aumento de capital  - 4.224 - 4.224
Captações (amortizações) de empréstimos e 
financiamentos 

 
123.550 (220.877) 167.610 (242.932)

Captações (pagamentos) de arrendamentos 
mercantis 

 
1.278 13 3.323 (1.219)

Caixa líquido aplicado nas atividades de 
financiamentos 

 
765.982 229.856 795.088 338.407

   
Aumento (redução) no caixa e equivalentes de caixa  (205.148) 113.601 (264.415) 108.526
Caixa e equivalentes de caixa no início do período  424.651 174.292 524.698 199.860
Caixa e equivalentes de caixa no final do período  219.503 287.839 260.283 308.386

 
 
As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras. 
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Rede D’Or São Luiz S.A. 
 
Notas explicativas às informações intermediárias condensadas (Não auditadas) 
30 de setembro de 2012 
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma) 
 
 
1. Contexto operacional 

 
A Rede D’Or São Luiz S.A. (“Companhia” e conjuntamente com as subsidiárias “Rede 
D’Or” ou “Grupo”), anteriormente denominada Hospital Maternidade São Luiz S.A., 
com sede na Rua Francisco Marengo, 1312 - São Paulo - SP, tem por objetivo a 
prestação de serviços hospitalares, oferecendo conceitos de assistência e hotelaria, 
criando centros de excelência médica e diagnóstica e gerando experiência e 
conhecimento médicos que proporcionam segurança aos clientes, sejam médicos, 
pacientes ou planos de saúde. 
 
Atuando nos Estados do Rio de Janeiro, São Paulo, Pernambuco e Brasília, o Grupo 
opera com 25 hospitais próprios, além de 1 hospital sob gestão e 4 em fase de 
construção, além de clínicas de tratamento oncológico e radioterapia. 
 
Em 1998, a primeira unidade hospitalar, Hospital Barra D’Or, foi inaugurada, 
introduzindo novos conceitos de arquitetura e hotelaria hospitalar. Em 2000 foi 
inaugurado o Hospital Copa D’Or, e em 2001 o Hospital Quinta D’Or. A partir de 2004 
iniciaram parcerias estratégicas com outros hospitais, aumentando a amplitude de 
atuação e alcançando outras áreas do Rio de Janeiro. Em 2007 a Rede D’Or 
começou a operar, também mediante parcerias e aquisições, no Estado de 
Pernambuco. Em 2010, importantes passos foram dados no mercado de São Paulo, 
com as aquisições do Hospital Brasil, em Santo André, do Hospital Assunção, em 
São Bernardo, e na capital, do Hospital São Luiz, que possui três unidades. 
Complementarmente, durante o exercício de 2010, a Companhia também adquiriu 
participação adicional (50%) no Hospital Rio de Janeiro e no Hospital Prontolinda, 
passando a deter 100% de participação nestas empresas.  
 
Em 2011, a Companhia continuou com seu processo de expansão com a aquisição 
da Vivalle Serviços de Saúde, hospital em São José dos Campos, interior de São 
Paulo, e ainda a aquisição do Centro Hospitalar São Marcos, em Recife. 
Adicionalmente, durante o exercício de 2011, a Companhia deu importante passo no 
aumento da abrangência de seus serviços com investimentos em clínicas de 
tratamento de oncologia e em clínicas de radioterapia.  
 
Em 2012, a Rede D’Or adquiriu dois grupos hospitalares, sendo um em São Paulo 
compostos pelos hospitais Nossa Senhora de Lourdes e Hospital da Criança, e um 
em Brasília, composto pelos hospitais Santa Luzia e Hospital do Coração, 
aumentando assim a sua rede de hospitais e expandindo o mercado de atuação com 
a entrada no Distrito Federal.  
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Rede D’Or São Luiz S.A. 
 
Notas explicativas às informações intermediárias condensadas (Não auditadas) 
--Continuação 
30 de setembro de 2012 
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma) 
 
 

9 

2. Base de preparação e apresentação e principais políticas contábeis 
 
As informações intermediárias condensadas foram preparadas de acordo com as 
práticas contábeis adotadas no Brasil, aplicáveis a informações intermediárias, de 
acordo com o CPC 21 - Demonstrações intermediárias, e com base nas mesmas 
práticas contábeis aplicadas e divulgadas nas demonstrações financeiras do 
exercício findo em 31 de dezembro de 2011, exceto pelo tratamento das controladas 
em conjunto. Conforme facultado pelo CPC 19, a Administração optou por 
desconsolidar as controladas em conjunto e passou a reconhecê-las por equivalência 
patrimonial. As demonstrações financeiras de 30 de setembro e 31 de dezembro de 
2011 foram ajustadas para fins de comparabilidade e estão sendo reapresentadas.  
 
O resultado do período de nove meses findo em 30 de setembro de 2012 não é 
necessariamente indicativo dos resultados que podem ser esperados para todo o 
exercício a findar-se em 31 de dezembro de 2012. 
 
As informações intermediárias condensadas e respectivas notas explicativas não 
incluem todas as informações e divulgações requeridas para demonstrações 
financeiras anuais. Portanto, essas demonstrações devem ser lidas em conjunto com 
as demonstrações financeiras auditadas anuais de 31 de dezembro de 2011.  
 
O processo de elaboração de informações financeiras em conformidade com as 
práticas contábeis adotadas no Brasil requer que a Administração faça uso de 
julgamentos, estimativas e premissas que afetam os valores de receitas, despesas, 
ativos e passivos reportados nas informações intermediárias e suas notas 
explicativas. Itens significativos sujeitos a essas estimativas e premissas incluem a 
vida útil econômica e o valor residual do imobilizado, recuperabilidade de ativos, 
provisão para contingências, valor justo dos instrumentos financeiros, dentre outros. 
O uso de estimativas e julgamentos é complexo e considera diversas premissas e 
projeções futuras e, por isso, a liquidação das transações pode resultar em valores 
diferentes das estimativas. A Companhia revisa suas estimativas e premissas ao 
menos anualmente. 
 
A autorização para conclusão da preparação destas informações financeiras foi 
concedida pela Administração da Companhia em 12 de dezembro de 2012. 
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2. Base de preparação e apresentação e principais políticas 
contábeis--Continuação 
 
As informações financeiras da Rede D’Or de 30 de setembro de 2012 e 31 de 
dezembro de 2011, compreendem as seguintes empresas: 
 
 Participação (%) 
 30/09/2012  31/12/2011 
 Direta Indireta  Direta Indireta 
Controladora - Rede D’Or São Luiz S.A. (a)      

Empresas consolidadas integralmente      
Advance Plano de Saúde Ltda. 100,00 -  100,00 - 
São Luiz Assistência Médica Ambulatorial Ltda.  100,00 -  100,00 - 
Medise Medicina Diagnóstico e Serviços S.A. (“Medise”) 95,52 -  85,34 - 
Rodin Empreendimentos e Participações Ltda. 100,00 -  100,00 - 
Centro Hospitalar São Marcos Ltda. 100,00 -  100,00 - 
LE Participações Societárias S.A. 100,00 -  100,00 - 
Hospital Esperança Ltda. (“Esperança”) 100,00 -  50,00 - 
São Luiz Serviços Médicos S.A. (empresa constituída em 2012) 100,00 -  - - 
Sinisgalli Administração e Participações S.A. 100,00 -  - - 

Hospital Nossa Senhora de Lourdes S.A. - 95,27  - - 
Instituto de Especialidades Pediátricas de São Paulo S.A. (“Hospital da 

Criança”) - 
 

60,17  
 

- - 
      
Empresas reconhecidas por equivalência patrimonial no consolidado (b)      

Acreditar Oncologia Ltda. 50,00 -  - - 
Onco ABC Serviços Médicos Ltda. 50,00 -  - - 
Hospital Fluminense S.A. 50,00 -  50,00 - 
Oncoholding Participações S.A. 50,00 -  50,00 - 

Oncologistas Associados Serviços Médicos Ltda. - 37,75  - 37,75 
Instituto Oncológico de Pernambuco Ltda. (“IOPE”) - 98,00  - 98,00 
Clínica OAL Serviços Médicos Ltda. - 37,75  - 37,75 
Clínica OAL SP Serviços Médicos Ltda. - 37,75  - 37,75 
Oncologistas Associados Vitória Ltda. - 37,75  - 37,75 
Oncoprev Clínica de Prevenção e Tratamento em Oncologia S.A. - 37,75  - 37,75 
Oncotech Oncologia Ltda. (“Oncotech”) - 50,00  - 50,00 

Coral - Centro de Oncologia e Radioterapia Ltda. - 50,00  - 50,00 
Centro Radioterápico Gávea S/C Ltda. - 50,00  - 50,00 
LFC Serviços Médicos S/C Ltda. - 50,00  - 50,00 
Serviços de Radioterapia São Peregrino Ltda. - 50,00  - 50,00 
Instituto de Oncologia e Radioterapia São Pellegrino Ltda. - 50,00  - 50,00 
Scanmed Aluguel de Máquinas e Equipamentos Ltda. - 50,00  - 50,00 

JMJB Diagnósticos e Serviços Hospitalares S.A.  50,00 -  50,00 - 
J Badim S.A. (“Hospital Badim”) - 50,00  - 50,00 
PRONCORDIS - Pronto Atendimento Cardiológico Ltda. (“Hospital 

Provita”) 
 

- 50,00  
 

- 50,00 
Hospital Norte D’Or de Cascadura S.A (“Norte D’Or”)  35,00   35,00 
Rede Lav Lavanderia Industrial Hospitalar Ltda. - 50,00  - 50,00 
JR Bayão Locação de Equipamentos Médicos Ltda. - 50,00  - 50,00 
EAH Administração Hospitalar Ltda. - 50,00  - 50,00 

Prontimagem Serviços Médicos Ltda. 50,00 -  50,00 - 
 
(a) Inclui os hospitais São Luiz Itaim, São Luiz Morumbi, São Luiz Anália Franco, Copa D’Or, Quinta D’Or, Caxias D’Or, Brasil, 

Assunção, Prontolinda, Joari, Realcordis, HGB, HCB, Rio de Janeiro, Vivalle, Hospital Santa Luzia e Hospital do Coração. 
 
(b) Empresas controladas em conjunto e reconhecidas por equivalência patrimonial, conforme facultado no CPC 19 e detalhado 

abaixo.  
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2. Base de preparação e apresentação e principais políticas 
contábeis--Continuação 
 
As tabelas abaixo resumem os ajustes efetuados pela Companhia nas 
demonstrações financeiras consolidadas de 30 de setembro e 31 de dezembro de 
2011.  
 
Balanço patrimonial - 31 de dezembro de 2011 
 

 

31/12/2011 
originalmente 
apresentado  Ajustes (*)  

31/12/2011 
reapresentado 

Circulante      
Caixa e equivalentes de caixa 534.772  (10.074)  524.698 
Títulos e valores mobiliários 514.763  -  514.763 
Contas a receber 500.933  (25.738)  475.195 
Estoques 62.545  (5.685)  56.860 
Impostos a recuperar 34.494  (3.196)  31.298 
Outros 74.167  (40.672)  33.495 

Total do ativo circulante 1.721.674  (85.365)  1.636.309 
      
Não-circulante      

Partes relacionadas 47.593  37.472  85.065 
Depósitos judiciais 27.592  (1.622)  25.970 
Imposto de renda e contribuição social diferidos 285.557  16.830  302.387 
Investimentos 5.791  57.257  63.048 
Imobilizado 736.351  (28.102)  708.249 
Intangível 980.045  (106.272)  873.773 
Outros 406  4.152  4.558 

Total do ativo não-circulante 2.083.335  (20.285)  2.063.050 
Total do ativo 3.805.009  (105.650)  3.699.359 
      
Circulante      

Fornecedores 134.544  (14.166)  120.378 
Empréstimos e financiamentos 9.717  (2.269)  7.448 
Arrendamentos a pagar 4.825  (1.664)  3.161 
Salários e encargos sociais 123.640  (6.596)  117.044 
Obrigações fiscais 29.617  (3.193)  26.424 
Tributos parcelados 8.502  (443)  8.059 
Debêntures 24.601  -  24.601 
Contas a pagar por aquisições 23.818  (594)  23.224 
Dividendos e juros sobre capital próprio 20.777 (1.668) 19.109 
Outros 26.761  (1.390)  25.371 

Total do passivo circulante 406.802  (31.983)  374.819 
      
Não-circulante      

Empréstimos e financiamentos 153.881  (24.949)  128.932 
Arrendamentos a pagar 153  (41)  112 
Partes relacionadas 327  150  477 
Tributos parcelados 78.851  (7.579)  71.272 
Debêntures 1.839.861  -  1.839.861 
Contas a pagar por aquisições 219.924  -  219.924 
Provisão para contingências 119.460  (6.490)  112.970 
Outros 21.768  (12.370)  9.398 

Total do passivo não-circulante 2.434.225  (51.279)  2.382.946 
      
Patrimônio líquido      

Capital social 43.318  -  43.318 
Reserva de capital 209.947  (22.388)  187.559 
Reserva de lucros 53.305  -  53.305 
Outras reservas 600.000  -  600.000 
Lucros acumulados 46.285  -  46.285 
 952.855  (22.388)  930.467 
Adiantamento para futuro aumento de capital 4.224  -  4.224 
Participação não controladora 6.903  -  6.903 

Total do patrimônio líquido 963.982  (22.388)  941.594 
Total do passivo 3.805.009  (105.650)  3.699.359 
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2. Base de preparação e apresentação e principais políticas 
contábeis--Continuação 
 
Demonstração do resultado - 30 de setembro de 2011 
 
 30/09/2011 

originalmente 
apresentado  Ajustes (*)  

30/09/2011 
reapresentado 

       
Receita bruta 1.761.708  (96.553)  1.665.155 
Deduções da receita      

Cancelamentos e abatimentos (102.296)  6.137  (96.159) 
Impostos incidentes sobre receitas (70.662)  5.127  (65.535) 

Receita líquida 1.588.750  (85.289)  1.503.461 
       
Custos e despesas operacionais      

Pessoal (598.964)  32.521  (566.443) 
Materiais e medicamentos (380.566)  21.620  (358.946) 
Serviços de terceiros (231.153)  12.315  (218.838) 
Equivalência patrimonial -  7.062  7.062 
Depreciação e amortização (54.593)  2.337  (52.256) 
Provisão para perdas -  -  - 
Provisão para contingências 7.432  -  7.432 
Outros custos e despesas operacionais (127.726)  2.873  (124.853) 

Total dos custos e despesas operacionais (1.385.570)  78.728  (1.306.842) 
       

Lucro antes do resultado financeiro e imposto de 
renda e contribuição social 203.180  (6.561)  196.619 
Resultado financeiro, líquido (121.588)  4.917  (116.671) 

Lucro antes do imposto de renda e contribuição 
social 81.592  (1.644)  79.948 
Imposto de renda e contribuição social (9.109)  1.644  (7.465) 

Lucro líquido do exercício 72.483  -  72.483 
       
Lucro líquido atribuído aos acionistas não 

controladores 4.408    4.408 
Lucro líquido atribuído aos acionistas 

controladores 68.075    68.075 
 
(*) Os ajustes efetuados são referentes a (i) mudança de prática contábil e consequente desconsolidação das 

controladas em conjunto e registro desses investimentos por equivalência patrimonial, conforme facultado pelo 
CPC 19; (ii)  plano de remuneração baseado em ações (vide Nota 15) anteriormente não registrado;  

 (iii) correção de erro relacionado a despesas antecipadas registradas indevidamente, no valor de R$ 22 milhões 
(baixa de ativo em contrapartida ao patrimônio líquido de abertura - 31/12/2010); e ajustes de PPA referente ao 
Vivalle e São Marcos.   
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3. Combinação de negócios 
 
As análises e alocações de valores justos dos ativos adquiridos e passivos 
assumidos das combinações de negócios realizadas em 2012 ainda estão sendo 
concluídas e, dessa forma, os valores apresentados representam as análises 
preliminares efetuadas pela Administração. Os saldos das empresas adquiridas 
consolidados às demonstrações financeiras da Companhia, em 30 de setembro de 
2012, são a melhor estimativa da Administração, sendo os ativos fixos e créditos 
fiscais diferidos os principais itens sujeitos a alterações.  
 
Aquisições em 2012 

 
a) Santa Luzia Participações S.A. (“Santa Luzia”) 
 

Em 23 de maio de 2012, a Companhia adquiriu 3.493.497 ações ordinárias, 
nominativas e sem valor nominal, da Santa Luzia, correspondentes a 97,31% do 
seu capital social, incluindo a participação indireta de 99,76% do capital social do 
Hospital Santa Luzia S.A., e 69,97% do capital social do Hospital do Coração do 
Brasil S.A. 
 
O Grupo optou por mensurar a participação dos não controladores na adquirida a 
valor justo. 
 
O total da contraprestação transferida para compra das empresas foi de 
R$ 502.159, dos quais R$ 487.640 foram pagos na data de aquisição, e o 
restante de R$ 14.519 será quitado um ano após a assinatura do contrato.  
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3. Combinação de negócios--Continuação 
 
Aquisições em 2012--Continuação 
 

As alocações efetuadas e o ágio auferido na aquisição são demonstrados como 
segue: 
 

  
Na data de 
aquisição 

    Ativos líquidos adquiridos a valor contábil  58.620 
   Contas a receber  (626) 
   Fornecedores  99 
   Ativo imobilizado (i) 270.656 
   Imposto de renda e contribuição diferidos ativos (ii) 67.773 
Ativos líquidos a valor justo  396.522 
   Participação de não controladores (iii) (25.924) 
Ativos líquidos a valor justo após participação não controladora  370.598 
Contraprestação transferida  502.159 
Ágio gerado na aquisição  131.560 
 

(i) O mensuração dos valores justos do ativo imobilizado foi feita por avaliador independente por meio de 
laudo de avaliação patrimonial baseado no método Evolutivo, Involutivo, Comparativo (de dados de 
mercado) e de Quantificação do custo.. 
 

(ii) O benefício fiscal futuro oriundo do excedente pago na aquisição foi registrado como imposto de renda e 
contribuição social diferidos ativos. 

 

(iii) A participação não controladora foi mensurada pelo valor justo, que considerou a relação de troca entre o 
Grupo e os não controladores do Santa Luzia, uma vez que a esta participação não controladora foi 
integralmente adquirida pela Companhia em julho de 2012, mediante emissão de novas ações da 
Companhia. Após a aquisição da participação não controladora, o Grupo passou a deter 100% de 
participação no Santa Luzia e os referidos não controladores passaram a participar em 0,67% na 
Companhia, sendo, 0,18% aos não controladores do Santa Luzia e 0,49% aos não controladores do 
Hospital do Coração. 

 
Após a aquisição de 100% das ações da Santa Luzia e subsidiárias em julho de 
2012, a Companhia incorporou estas empresas. A incorporação não gerou 
impacto nos saldos consolidados.  
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3. Combinação de negócios--Continuação 
 
Aquisições em 2012--Continuação 
 
b) Sinisgalli Administração e Participação S.A. (“Sinisgalli”) 

 
Em 12 de abril de 2012, a Companhia adquiriu o controle da Sinisgalli, holding 
controladora do Hospital Nossa Senhora de Lourdes S.A., do Instituto de 
Especialidades Pediátricas de São Paulo S.A., da Angiodinâmica S.A., da 
Lithocenter S.A., e do Centro de Diagnóstico NSL S.A., empresas de capital 
fechado que operam dois hospitais e um laboratório em São Paulo.  
 
O total da contraprestação transferida para compra da empresa foi de R$ 22.007, 
pagos na data de aquisição. 
 
As alocações efetuadas e o ágio auferido na aquisição são demonstrados como 
segue: 
 

  
Na data de 
aquisição 

    Passivo a descoberto assumido 
Imposto de renda e contribuição social diferidos  

(222.707) 
81.795 

Ativos líquidos a valor justo  (140.912) 
Contraprestação transferida  22.007 
Ágio gerado na aquisição  162.919 
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3. Combinação de negócios--Continuação 
 

Aquisições em 2012--Continuação 
 

c) Hospital Esperança Ltda. (“Esperança”) 
 

Em 01 de agosto de 2012, a Companhia adquiriu 1.485.877.086 quotas, com 
valor nominal de R$ 0,01, do Esperança, correspondentes a 50,00% do seu 
capital social, passando assim a deter 100% das ações do Hospital Esperança. 
 
O total da contraprestação transferida para compra das empresas foi de 
R$ 73.351, dos quais R$ 22.905 foram pagos na data de aquisição, e o restante 
de R$ 50.446 foi quitado 10 dias após a assinatura do contrato.  
 

As alocações efetuadas e o ágio auferido na aquisição são demonstrados como 
segue: 
 

  
Na data de 
aquisição 

    Ativos líquidos adquiridos   19.147 
Contraprestação transferida  73.351 
Ágio gerado na aquisição  54.204 
 

 
Aquisições em 2011 
 
As análises e alocações de valores justos dos ativos adquiridos e passivos 
assumidos das aquisições realizadas em 2011 foram concluídas no exercício de 2012 
e não houve alterações materiais em relação àquelas divulgadas na aquisição da São 
Marcos. Na aquisição da Vivalle foram feitas alocações de R$ 28.920 ao ativo 
imobilizado e R$ 13.155 ao imposto de renda e contribuição social diferidos ativos, de 
forma que o ágio remanescente foi de R$ 25.537 (R$ 67.442 anteriormente divulgado 
nas demonstrações financeiras de 31 de dezembro de 2011). Os saldos 
comparativos foram ajustados, conforme requer o CPC 15.  
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4. Caixa, equivalentes de caixa e títulos e valores mobiliários 
 
  Controladora  Consolidado 
  30/09/2012 31/12/2011  30/09/2012 31/12/2011 
   (Reapresentado)   (Reapresentado) 
Equivalentes de caixa       

Caixas e bancos  15.655 113.166  21.484 119.257 
Aplicações financeiras  203.848 311.485  238.799 405.441 

  219.503 424.651  260.283 524.698 
        
Títulos e valores mobiliários   875.099 514.763  892.999 514.763 
 
As aplicações financeiras e os títulos e valores mobiliários referem-se principalmente 
a certificados de depósitos bancários (CDBs) e debêntures compromissadas, 
integrantes da carteira do fundo exclusivo ”FIM CP Plataforma” com BTG Pactual, 
emitidos por instituições financeiras de primeira linha, possuem liquidez diária e 
garantia de recompra, e são substancialmente remuneradas com base em 
percentuais da variação do Certificado de Depósito Interbancário (CDI).  
 
Os títulos classificados em equivalentes de caixa tem vencimentos inferiores a 90 
dias contados da data de aquisição, e os montantes classificados como títulos e 
valores mobiliários referem-se a títulos com vencimentos superiores aos 90 dias, e 
são mantidos para negociação. 

 
 
5. Contas a receber 

 
As contas a receber consistem em saldos a receber das operadoras de saúde e de 
particulares, como segue: 
 
  Controladora  Consolidado 
  30/09/2012 31/12/2011  30/09/2012 31/12/2011 
   (Reapresentado)   (Reapresentado) 
        
Contas a receber de convênios e planos 

de saúde  654.314 496.599  866.547 552.339 
Contas a receber de particulares  59.530 33.912  64.121 36.154 
Provisão para glosas  (41.990) (59.785)  (68.246) (69.119) 
Provisão para créditos de liquidação 

duvidosa   (85.839) (40.023)  (100.862) (44.179) 
  586.015 430.703  761.560 475.195 
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5. Contas a receber--Continuação 
 
Movimentação da provisão 
 
  Controladora  Consolidado 
  30/09/2012 31/12/2011  30/09/2012 31/12/2011 
   (Reapresentado)   (Reapresentado) 
        
Saldo no início do período  (99.808) (20.094)  (113.298) (23.819) 
        
Constituição de provisão para glosas, 

líquido de reversão 
 

(44.039) (60.702)  (56.084) (69.297) 
Constituição de provisão para créditos de 

liquidação duvidosa, líquido de reversão 
 

34.103 (19.012)  34.994 (20.182) 
Provisão oriunda das aquisições de 

empresas 
 

(18.085) -  (34.720) - 
        
Saldo no final do período  (127.829) (99.808)  (169.108) (113.298) 
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6. Transações com partes relacionadas 
 
Saldos com partes relacionadas 
 

  Controladora  Consolidado 
  30/09/2012  31/12/2011  30/09/2012  31/12/2011 

Empresas  
Ativo 

circulante 
Ativo não 
circulante 

Passivo 
não 

circulante  
Ativo não 
circulante 

Passivo 
não 

circulante  
Ativo 

circulante 
Ativo não 
circulante 

Passivo 
não 

circulante  
Ativo não 
circulante 

Passivo 
não 

circulante 
       (Reapresentado)      (Reapresentado) 
                

Debêntures Norte D’Or (a)  - - -  - -  519 35.000 -  - - 
Debêntures Oncotech Oncologia S.A. (b)   - - -  - -  10.183 30.769 -  - - 
Debêntures Nossa Senhora de Lourdes(c)  4.197 7.869 -  - -  - - -  - - 
Dividendos a receber com controladas  26.975 - -  - -  - - -  - - 
São Luiz Serviços Médicos S.A  17.261 - -  - -  - - -  - - 
Hospital Nossa Senhora de Lourdes  
   S.A.  3.976 15.745 -     - - -  - - 
Instituto de Especialidades Pediátricas de 

São Paulo S.A.  - 7.354 -  - -  - - -  - - 
Medise Medicina Diagnóstico e Serviços 

Ltda.  - - 3.488  - 977  - - -  - - 
LE Participações Societárias S.A.  - 82.588 -  12.794 -  - - -  - - 
PMJ Assessoria e Consultoria Financeira 

S.A.  - 4.234 -  3.484 -  - 4.234 -  3.484 - 
Oncoholding Participações S.A.   - 16.688 -  16.688 -  - 16.688 -  16.688 - 
Oncologistas Associados S.A.  - 7.214 -  4.621 -  - 7.214 -  4.621 - 
Oncotech Oncologia Ltda.  - 7.167 -  46.740 -  - 7.167 -  46.740 - 
Hospital Fluminense S.A.   - 10.288 -  4.834 -  - 10.288 -  4.834 - 
Hospital Norte D’Or de Cascadura Ltda.  - - -  2.482 -  - - -  2.482 - 
Centro Hospitalar São Marcos Ltda.  2.079 7.645 -  3.080 -  - - -  - - 
Rodin Empreendimentos S.A.  - 3.569 -     - - -  - - 
Hospital Esperança S.A.  6.070 9.268 -  - -  - - -  - - 
Outros  7.718 12.859 3.525  5.883 627  7.717 16.262 808  6.216 477 
  68.276 192.488 7.013  100.606 1.604  18.419 127.622 808  85.065 477 
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6. Transações com partes relacionadas--Continuação 
 
(a) Em 9 de fevereiro de 2012, o Hospital Norte D’Or realizou emissão privada de debêntures não 

conversíveis em ações, em uma série única sob forma nominativa, no valor de R$ 35.000, com 
vencimento em 10 de fevereiro de 2017, tendo como debenturista a Rede D’Or São Luiz S.A. As 
debêntures são remuneradas pro rata temporis com juros equivalentes a 100% do DI (Depósitos 
Interfinanceiros) mais 3,5% ao ano. Os juros serão pagos trimestralmente a partir de 15 de maio de 
2012. Não há previsão de garantias das debêntures. Mediante aviso prévio de 10 dias, o Norte D’Or 
tem o direito de efetuar a amortização antecipada das debêntures, nos termos determinados 
contratualmente.  

 
(b) Em 16 de janeiro de 2012, a Oncotech Oncologia S.A. realizou emissão privada de debêntures não 

conversíveis em ações, em uma série única sob forma nominativa, no valor de R$ 40.000, com 
vencimento em 16 de janeiro de 2016, tendo como debenturista a Rede D’Or São Luiz S.A.. As 
debêntures são remuneradas pro rata temporis com juros equivalentes a 100% do DI (Depósitos 
Interfinanceiros) mais 4% ao ano. Os juros serão pagos trimestralmente a partir de 17 de janeiro de 
2013. Não há previsão de garantias das debêntures. Mediante aviso prévio de 10 dias, a Oncotech 
tem o direito de efetuar a amortização antecipada das debêntures, nos termos determinados 
contratualmente.  

 
(c) Em 29 de maio de 2012, o Hospital e Maternidade Nossa Senhora de Lourdes S.A. realizou emissão 

privada de debêntures não conversíveis em ações, em uma série única sob forma nominativa, no 
valor de R$ 90.000, com vencimento em 29 de maio de 2015, tendo como debenturista a Rede D’Or 
São Luiz S.A.. As debêntures são remuneradas pro rata temporis com juros equivalentes a 100% do 
DI (Depósitos Interfinanceiros) mais 3% ao ano. Os juros serão pagos anualmente a partir de 29 de 
maio de 2013. Não há previsão de garantias das debêntures.  

 
      Em 02 de julho a Rede D’Or São Luiz S.A. e a HNSL Participações S.A. assinaram contrato de 

compra de venda dos títulos e depósitos à prazo com garantia especial no valor de R$ 153 milhões.  
 
O pagamento da transação foi efetuado com a transferência dos direitos de créditos sobre as 
debêntures com as empresas citadas acima, representadas por (i) R$ 73 milhões das debêntures do 
Nossa Senhora de Lourdes, (ii) R$ 40 milhões das debêntures da Oncotech e (iii) R$ 35 milhões das 
debêntures do Norte D’Or. 

 
As demais transações com partes relacionadas referem-se a transferências de 
recursos entre as empresas, sendo que os principais saldos são eliminados nas 
demonstrações financeiras consolidadas. Estes saldos entre partes relacionadas não 
são corrigidos e não tem prazo de vencimento.  
  
Os saldos remanescentes demonstrados acima são operações de conta corrente com 
as empresas não consolidadas e/ou adiantamentos aos acionistas / cotistas que 
serão quitados por meio da compensação de dividendos a serem distribuídos 
futuramente.  
Não há transações operacionais relevantes entre as empresas e, sendo assim, não 
estão sendo apresentados os saldos de resultado dessas transações.  
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7. Investimentos 
 
Composição dos saldos 
 
  Controladora  Consolidado 
  30/09/2012 31/12/2011  30/09/2012 31/12/2011 
   (Reapresentado)   (Reapresentado) 
        
Medise Medicina Diagnóstico e Serviços 

S.A  24.764 40.183  - - 
LE Participações Societárias S.A.  777 5.229  - - 
Hospital Esperança S.A.  - -  - 18.012 
JMJB Diagnósticos e Serviços 

Hospitalares S.A.  12.279 9.941  12.279 9.941 
Rodin Empreendimentos e Participações 

Ltda.  - 69.000  - - 
Prontimagem Serviços Médicos Ltda.  1.748 1.748  1.748 1.748 
Oncoholding Participações S.A.   31.484 29.760  31.484 29.761 
Centro Hospitalar São Marcos Ltda.   8.775 7.133  - - 
Sinisgalli Administração e Participação 

S.A. (Nota3)   162.919 -  - - 
Onco ABC Serviços Médicos Ltda.  13.175 -  13.175  
Outros  7.139 4.444  11.797 3.586 
  263.060 167.438  70.483 63.048 

 
Movimentação dos investimentos no período 
 
  Controladora  Consolidado 
  30/09/2012 31/12/2011  30/09/2012 31/12/2011 
   (Reapresentado)   (Reapresentado) 
   
 Saldos iniciais  167.438 44.265  63.048 14.155 
 Adições   87.082 101.844  2.561 46.544 
 Incorporações  - 8.788  - - 
 Resultado de equivalência patrimonial  8.540 17.113  4.874 2.349 
 Saldos finais  263.060 172.010  70.483 63.048 
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8. Imobilizado 
 
Composição dos saldos 
 

    Controladora  Consolidado 
    30/09/2012  31/12/2011  30/09/2012  31/12/2011 

Descrição  
Taxa de 

depreciação  Custo 
Depreciação 
acumulada 

Valor 
líquido  Custo 

Depreciação 
acumulada 

Valor 
líquido  Custo 

Depreciação 
acumulada 

Valor 
líquido  Custo 

Depreciação 
acumulada 

Valor 
líquido 

         (Reapresentado)    (Reapresentado) 
                    
Máquinas e equipamentos hospitalares  12,5% a 20%  234.847 (139.327) 95.520  198.308 (119.047) 79.261  300.531 (168.140) 132.391  231.564 (143.352) 88.212 
Instrumentos cirúrgicos  20%  3.249 (2.609) 640  2.581 (2.092) 489  3.810 (2.710) 1.100  2.912 (2.117) 795 
Maquinas e equipamentos  7,14% a 10%  70.805 (30.719) 40.086  55.136 (25.639) 29.497  93.955 (36.912) 57.043  63.384 (30.146) 33.238 
Imóveis  1,7% a 4%  545.663 (48.067) 497.596  252.935 (40.372) 212.563  547.752 (48.178) 499.574  253.161 (40.372) 212.789 
Benfeitorias em imóveis próprios  10%  22.745 (5.418) 17.327  16.312 (5.108) 11.204  24.162 (5.420) 18.742  17.501 (5.109) 12.392 
Benfeitorias em bens de terceiros  4%  195.771 (63.495) 132.276  155.519 (51.263) 104.256  257.666 (106.233) 151.433  217.424 (91.538) 125.886 
Móveis e utensílios  10%  44.667 (21.218) 23.449  36.916 (17.666) 19.250  53.339 (24.236) 29.103  42.927 (20.074) 22.853 
Veículos  20%  2.492 (1.588) 904  2.486 (1.491) 995  2.935 (1.724) 1.211  2.874 (1.594) 1.280 
Instalações  10%  16.127 (8.992) 7.135  13.126 (7.909) 5.217  25.353 (13.524) 11.829  21.808 (11.891) 9.917 
Terrenos  n/a  48.441 - 48.441  23.016 - 23.016  119.951 - 119.951  99.502 - 99.502 
Imobilizações em andamento  n/a  199.642 - 199.642  99.494 - 99.494  232.853 - 232.853  95.736 - 95.736 
Outros  5% a 10%  11.423 (4.571) 6.852  2.546 (751) 1.795  10.666 (4.598) 6.068  6.400 (751) 5.649 
    1.395.872 (326.004) 1.069.868  858.375 (271.338) 587.037  1.672.973 (411.675) 1.261.298  1.055.193 (346.944) 708.249 



397 

 
Rede D’Or São Luiz S.A. 
 
Notas explicativas às informações intermediárias condensadas (Não auditadas) 
--Continuação 
30 de setembro de 2012 
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma) 
 
 

23 

8. Imobilizado--Continuação  
 
Movimentação da controladora 
 

Descrição 
 

31/12/2011 Adições Baixas Transferências Depreciação 

Adições 
oriundas de 

combinações  
de negócios 

Adições oriundas 
de combinações de 

negócio – Mais 
valia (*)  30/09/2012 

  
(Reapresentado)         

           
Máquinas e equipamentos hospitalares 79.261 18.983 (101) (323) (17.338) 13.099 1.939  95.520 
Instrumentos cirúrgicos 489 239 - 428 (516) - -  640 
Máquinas e equipamentos 29.497 12.498 - (1.132) (5.079) 2.943 1.359  40.086 
Imóveis 212.563 10.797 - - (6.659) 13.560 267.335  497.596 
Benfeitorias em imóveis próprios 11.204 6.425 (6) 14 (310) - -  17.327 
Benfeitorias em bens de terceiros 104.256 13.926 - 1.619 (12.232) 24.707 -  132.276 
Móveis e utensílios 19.250 3.793 (42) 197 (2.824) 3.075 -  23.449 
Veículos 995 13 -  -  (127) - 23  904 
Instalações 5.217 1.148 - 935 (655) 490 -  7.135 
Terrenos 23.016 21.771 -             - - 3.654 -  48.441 
Imobilizações em andamento 99.494 103.969 (2.308) (1.513) - - -  199.642 
Outros 1.795 7.131 (1) (225) (2.716) 868 -  6.852 
  587.037 200.693 (2.458) - (48.456) 62.396 270.656  1.069.868 

 
(*) Essa parcela das combinações de negócios que afetaram os saldos da controladora refere-se as empresas adquiridas e subsequentemente incorporadas 

pela Companhia, quais sejam Santa Luzia, Hospital do Coração e SLPAR.   

 
Movimentação do consolidado 
 

Descrição 
 

31/12/2011 Adições Baixas Transferências Depreciação 

Adições 
oriundas de 
aquisições 

Adições oriundas 
de combinações 

de negócio – Mais 
valia (*)  30/09/2012 

(Reapresentado)         
           
Máquinas e equipamentos hospitalares 88.212 24.190 (101) (323) (21.598) 40.072 1.939  132.391 
Instrumentos cirúrgicos 795 485 - 428 (608) - -  1.100 
Máquinas e equipamentos 33.238 15.280 - (1.132) (8.535) 16.833 1.359  57.043 
Imóveis 212.789 13.379 - - (8.825) 14.896 267.335  499.574 
Benfeitorias em imóveis próprios 12.392 6.653 (6) 14 (311) - -  18.742 
Benfeitorias em bens de terceiros 125.886 26.109 - 1.619 (14.695) 12.514 -  151.433 
Móveis e utensílios 22.853 4.052 (2) 197 (3.281) 5.284 -  29.103 
Veículos 1.280 45 - - (137) - 23  1.211 
Instalações 9.917 715 - 935 (1.197) 1.459 -  11.829 
Terrenos 99.502 4.283 - - - 16.166 -  119.951 
Imobilizações em andamento 95.736 107.916 (2.366) (1.513) - 33.080 -  232.853 
Outros 5.649 2.460 (2) (225) (2.737) 923 -  6.068 
  708.249 205.567 (2.477) - (61.924) 141.227 270.656  1.261.298 
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9. Intangível 
 
O saldo de intangível é composto como segue: 
 
   Controladora  Consolidado 
 Taxa anual  30/09/2012 31/12/2011  30/09/2012 31/12/2011 
    (Reapresentado)  (Reapresentado) 
        
Vida útil definida 20%      

Softwares   7.079 4.764  7.382 4.830 
         
Vida útil indefinida        
Ágios        

Aquisição do Copa D’Or  (a) 79.986 80.058  79.986 80.058 
Aquisição do HMSL  (a) 413.645 413.645  413.645 413.645 
Aquisição do Hospital Brasil  (a) 87.716 87.716  87.716 87.716 
Aquisição do Hospital Assunção  (a) 10.561 10.561  10.561 10.561 
Aquisição do Hospital Prontolinda  (a) 30.595 30.595  30.595 30.595 
Aquisição da Vivalle  (a) 25.537 25.537  25.537 25.537 
Aquisição do São Marcos  (a) - -  7.133 7.133 
Aquisição Santa Luzia  (b) 131.560 -  131.560 - 
Aquisição Sinisgalli  (b) - -  162.919 - 
Aquisição do Hospital Esperança  (b) -   54.204  
Outros ágios   20.889 13.561  29.241 22.888 

Marcas e patentes   190.810 190.810  190.814 190.810 
   998.378 857.247  1.231.293 873.773 
 
(a) Ágios oriundos das combinações de negócio de anos anteriores. 
 
(b) Ágios gerados nas combinações de negócios descritas na Nota 3.  
 
 

10. Empréstimos e financiamentos 
 

Controladora  30/09/2012       
Banco  Curto prazo Longo prazo Total  31/12/2011  Indexadores  Spread 

      (Reapresentado)     
            
BNDES/FINAME  3.975 5.588 9.563  22.303  TJLP  4,97% 
IFC - International Finance Corporation  26.380 70.944 97.324  94.000  LIBOR  1,50% 
CCB’s  198.375 16.852 215.227  14.054  CDI  3,44% 
  228.730 93.384 322.114  130.357     

           
Consolidado  30/09/2012  31/12/2011     

Banco  Curto prazo Longo prazo Total  Total  Indexadores  Spread 
      (Reapresentado)     

            
BNDES/FINAME  18.271 23.530 41.801  22.302  TJLP  4,97% 
IFC - International Finance Corporation  26.380 70.944 97.324  94.000  LIBOR  1,50% 
CCB’s  215.958 22.601 238.559  20.078  CDI  3,44% 
  260.609 117.075 377.684  136.380     

 
Os principais financiamentos foram captados com objetivo de efetuar aquisições de 
empresas, e para obras de expansão dos hospitais. Em garantia aos empréstimos e 
financiamentos foram oferecidos avais e imóveis dos acionistas controladores. 
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10. Empréstimos e financiamentos--Continuação 
 
Adicionalmente às garantias prestadas, estão previstos em alguns contratos de 
empréstimos e financiamentos a manutenção de certas condições de naturezas 
financeira (covenants), legal e societária que são acompanhados e fiscalizados pelos 
agentes fiduciários. 
 
O saldo de longo prazo possui o seguinte cronograma de vencimento: 
 

Controladora  Consolidado 
Ano  Valor  Ano  Valor 

      
2013 21.416 2013  26.849 
2014 16.622 2014  20.839 
2015 13.154 2015  16.491 
2016 10.011 2016  12.551 
2017 a 2020 32.181 2017 a 2020  40.345 
 93.384   117.075 
 
 

11. Debêntures a pagar 
 
Em 20 de abril de 2011, a Companhia realizou emissão de debêntures não 
conversíveis em ações, em uma série de 100 (cem) debêntures para distribuição 
pública, no valor total de R$ 1.000.000, com vencimento em 20 de abril de 2018. As 
debêntures são remuneradas pro rata temporis com juros equivalentes a 100% do DI 
(Depósitos Interfinanceiros) mais 2,3% ao ano, a serem pagos trimestralmente 
durante dois anos e mensalmente a partir de então. Como garantia, foram oferecidas 
ações representativas de 42,5% do capital social da Companhia e cessão fiduciária 
de direitos creditórios. Após o período de 24 meses, a Companhia tem o direito de 
efetuar a amortização antecipada das debêntures, nos termos determinados 
contratualmente.  
 
Em 28 de outubro de 2011, a Companhia realizou a segunda emissão de debêntures 
não conversíveis em ações, em uma série única para distribuição pública, no valor 
total de R$ 100.000, com vencimento em 15 de janeiro de 2017. As debêntures são 
remuneradas pro rata temporis com juros equivalentes a 100% do DI (Depósitos 
Interfinanceiros) mais 2,0% ao ano. Os juros estão sendo pagos mensalmente a partir 
desde 15 de julho de 2012 até o final do contrato. Não há previsão de garantias ou 
amortização antecipada.  
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11. Debêntures a pagar--Continuação 
 
Em 10 de dezembro de 2011, a Companhia realizou a terceira emissão de 
debêntures não conversíveis em ações, em uma série única para distribuição pública, 
no valor total de R$ 650.000, com vencimento em 10 de dezembro de 2018. As 
debêntures são remuneradas pro rata temporis com juros equivalentes a 100% do DI 
(Depósitos Interfinanceiros) mais 2,3% ao ano. Nos primeiros dois anos, os juros 
estão sendo pagos trimestralmente desde 10 de março de 2012, e posteriormente os 
serão pagos mensalmente. Não há previsão de garantias das debêntures. Mediante 
aviso prévio de 10 dias, a Companhia tem o direito de efetuar a amortização 
antecipada das debêntures, nos termos determinados contratualmente. 
 
Em 05 de setembro de 2012, a Companhia realizou a quarta emissão de debêntures 
não conversíveis em ações, em uma série única para distribuição pública, no valor 
total de R$ 800.000, com vencimento em 05 de agosto de 2019. As debêntures são 
remuneradas pro rata temporis com juros equivalentes a 100% do DI (Depósitos 
Interfinanceiros) mais 2,4% ao ano. Não há previsão de garantias das debêntures.  
 
Em 12 de dezembro de 2011, a subsidiária Medise realizou a primeira emissão de 
debêntures não conversíveis em ações, em uma série única para distribuição pública, 
no valor total de R$ 100.000, com vencimento em 12 de dezembro de 2017. As 
debêntures são remuneradas pro rata temporis com juros equivalentes a 100% do DI 
(Depósitos Interfinanceiros) mais 2,2% ao ano. Os juros serão pagos mensalmente a 
partir do 12 de janeiro de 2013. Como garantia, foram oferecidas cessão fiduciária de 
direitos creditórios. Mediante aviso prévio de 10 dias, a Companhia tem o direito de 
efetuar a amortização antecipada das debêntures, nos termos determinados 
contratualmente. 
 
Estas emissões de debêntures estão vinculadas ao plano de crescimento do Grupo, 
conforme mencionado na Nota 1. Em 30 de setembro de 2012, essas debêntures 
totalizam R$ 2.552.721 na controladora e R$ 2.659.117 no consolidado, dos quais 
R$ 113.454 e R$ 120.829, respectivamente, encontra-se registrado no curto prazo. 
 
Adicionalmente às garantias prestadas, estão previstos em alguns contratos de 
empréstimos e financiamentos a manutenção de covenants, que são acompanhados 
e fiscalizados pelos agentes fiduciários. No entendimento da Administração não há 
qualquer descumprimento de covenants até a presente data. 
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12. Obrigações fiscais e tributos parcelados 
 
a) Obrigações fiscais 

 
  Controladora  Consolidado 
  30/09/2012 31/12/2011  30/09/2012 31/12/2011 
   (Reapresentação)   (Reapresentação) 
        
PIS - Programa de Integração Social  1.423 1.215  3.314 1.478 
COFINS - Contribuição para o 

Financiamento da Seguridade Social  6.536 5.819  21.804 7.059 
ISS - Impostos sobre Serviços de Qualquer 

Natureza  5.748 4.108  17.379 4.484 
IRRF - Imposto de renda retido na fonte  3.589 6.133  6.760 6.826 
Imposto de renda  1.648 1.727  6.213 2.340 
Contribuição social  545 577  2.040 797 
Outros  4.947 3.808  7.059 3.440 
  24.436 23.387  64.569 26.424 

 
b) Tributos parcelados 

 
  Controladora  Consolidado 
  30/09/2012  31/12/2011  30/09/2012  31/12/2011 

Tributos parcelados  Circulante 
Não 

circulante Total  Total  Circulante 
Não 

circulante Total  Total 
      (Reapresentação)      (Reapresentação) 

              
ISS  766 2.040 2.806  3.093  1.098 20.902 22.000  3.313 
Parcelamento - Lei 11.941/09   4.553 54.344 58.897  60.861  5.362 76.991 82.353  71.476 
Outros  1.137 3.413 4.550  4.008  1.490 36.997 38.486  4.542 
  6.456 59.797 66.253  67.962  7.950 134.890 142.840  79.331 

 
Em 31 de julho de 2011, ocorreu a consolidação do Parcelamento da Lei 
11.941/09, sendo que não houve diferença significativa do débito consolidado e o 
valor registrado na contabilidade. O valor será pago em 60 meses e é atualizado 
pela taxa Selic. 
 
 

13. Contas a pagar por aquisições 
 
  Controladora e Consolidado 
  30/09/2012  31/12/2011 
    (Reapresentação) 
      
Parcela circulante   49.484  23.224 
Parcela não circulante  274.771  219.924 
   324.255  243.148 
 
As contas a pagar por aquisição de empresas referem-se o saldo remanescente das 
considerações relativas às aquisições efetuadas em 2010, 2011, a aquisição de 
participação de minoritários da Rede D’Or, e aquisições da Santa Luzia (R$ 14.519).  



402

 
Rede D’Or São Luiz S.A. 
 
Notas explicativas às informações intermediárias condensadas (Não auditadas) 
--Continuação 
30 de setembro de 2012 
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma) 
 
 

28 

14. Provisão para contingências, depósitos judiciais e compromissos 
 
Provisão para contingências e depósitos judiciais 
 
A Companhia e suas controladas estão envolvidas em diversas ações judiciais de 
natureza fiscal, cível e trabalhista. Os depósitos judiciais somente serão liberados em 
caso de decisão favorável às empresas. Com base no parecer de seus consultores 
jurídicos internos e externos, a Administração constituiu provisão para perdas 
consideradas suficientes para cobrir as perdas prováveis, conforme demonstrado a 
seguir:  
 

  Controladora  Consolidado 
  30/09/2012  31/12/2011  30/09/2012  31/12/2011 

  
Provisão para 
contingências 

Depósitos 
judiciais  

Provisão para 
contingências 

Depósitos 
judiciais  

Provisão para 
contingências 

Depósitos 
judiciais  

Provisão para 
contingências 

Depósitos 
judiciais 

     (Reapresentado)     (Reapresentado) 
             
Fiscais  49.709 (16.320)  49.183 (13.284)  55.800 (20.336)  53.602 (15.202) 
Trabalhistas  34.849 (3.459)  35.409 (2.843)  65.280 (4.558)  36.530 (3.233) 
Cíveis   24.925 (7.365)  21.121 (6.693)  26.444 (8.421)  22.838 (7.535) 
  109.483 (27.144)  105.713 (22.820)  147.524 (33.315)  112.970 (25.970) 

 
As movimentações das provisões para contingências nos períodos de 2012 e 2011 
foram: 
 
 Controladora 
 30/09/2012  31/12/2011 
 Fiscais Trabalhistas Cíveis Total  Total 
      (Reapresentado) 
        
Saldos no início do período  49.183 35.409 21.121 105.713  130.649 

Adições, líquidas de reversões (2.222) 1.098 - (1.124)  (8.703) 
Atualizações monetárias 572 - - 572  12.498 
Pagamentos (754) (1.778) - (2.532)  (28.731) 
Adições oriundas de aquisições(*) 2.930 120 3.804 6.854  - 

Saldos no final do período  49.709 34.849 24.925 109.483  105.713 
 

(*) Essas adições referem-se as empresas incorporadas no período, ou seja, Santa Luzia, Hospital do Coração e SLPAR.  
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14. Provisão para contingências, depósitos judiciais e compromissos 
 --Continuação 

 
Provisão para contingências e depósitos judiciais--Continuação 
 
 Consolidado 
 30/09/2012  31/12/2011 
 Fiscais Trabalhistas Cíveis Total  Total 
      (Reapresentado) 
        
Saldos no início do período 53.602 36.530 22.838 112.970  133.146 

Adições, líquidas de reversões (4.404) 1.167 - (3.237)  (9.122) 
Atualizações monetárias 2.063 - - 2.063  18.493 
Pagamentos (753) (1.901) - (2.654)  (29.547) 
 Adições oriundas de aquisições 5.292 29.484 3.606 38.382  - 

Saldos no final do período 55.800 65.280 26.444 147.524  112.970 

 
Compromissos 
 
A Rede D’Or possui contratos de arrendamentos operacionais, cujos compromissos 
totalizam aproximadamente R$ 430.000 (valor bruto nominal) em 30 de setembro de 
2012, correspondentes principalmente a arrendamentos de edifícios pelo prazo de 
dezoito anos. As despesas com arrendamentos reconhecidas no período foram de 
R$ 63.995 na controladora e R$ 97.398 no consolidado. 

 
 
15. Patrimônio líquido 

 
a) Capital social 

 
O capital social, subscrito e integralizado em 30 de setembro de 2012 é de  
R$ 43.758 divididos em 244.466.797 ações ordinárias, nominativas e sem valor 
nominal. 
 

b) Destinações do lucro 
 
A reserva legal é constituída com base em 5% do lucro líquido do exercício, 
limitada a 20% do capital social, em conformidade com o artigo 193 da  
Lei nº 6.404/76. 
 
A destinação dos dividendos é efetuada com base na Lei nº 6.404/76, sendo o 
dividendo mínimo obrigatório de 25% do lucro líquido, após destinação da 
reserva legal. 
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15. Patrimônio líquido--Continuação 
 

b) Destinações do lucro--Continuação 
 
Em março de 2012, mediante aprovação em Assembleia Geral Ordinária, a 
Administração decidiu não distribuir os dividendos mínimos obrigatórios do 
exercício de 2011, e efetuou a destinação desses dividendos à reserva de 
investimentos.  
 

c) Ações em tesouraria 
 
Em 2012, a Companhia adquiriu 16.833.747 ações ordinárias, nominativas e sem 
valor nominal, de acionistas minoritários da Rede D’Or São Luiz S.A pelo 
montante de R$ 128.956, registradas como ações em tesouraria no patrimônio 
líquido.  
 

d) Aquisição de minoritários 
 
Em 03 de julho de 2012, a Rede D’Or São Luiz S.A. incorporou a Santa Luzia 
Participações S.A., o Hospital Santa Luzia S.A. e o Hospital do Coração do Brasil 
S.A. (Companhias), mediante aumento de capital social da Rede D’Or no 
montante de R$ 441, com a emissão de 4.336 novas ações ordinárias e 
2.486.000 novas ações preferenciais classe A, atribuídas as acionistas das 
Companhias, as quais foram destinadas à conta de reserva de capital no 
montante de R$ 4.538. 
 
Em 24 de setembro de 2012, a Rede D’Or São Luiz S.A. adquiriu 10,2% das 
ações da Medise Medicina Diagnóstico e Serviços S.A., empresa essa que já era 
controlada pela Companhia que, após a referida aquisição, passou a deter 
95,52% do capital social da subsidiária. O valor pago pela participação adicional 
foi R$ 46.586, sendo que o excedente pago, no valor de R$ 43.946, foi registrado 
como “ágio em transações de capital”, diretamente no patrimônio líquido. 
 
 

e) Outras reservas - debêntures conversíveis 
 
Em 14 de abril de 2010, a Companhia realizou a emissão privada de debêntures, 
integralmente adquiridas pelo BTG Pactual Saúde Fundo de Investimento em 
Participações, de espécie subordinada e conversível em ações, em uma única 
série, no valor total de R$ 350.000, com vencimento em 31 de dezembro de 
2013, atualizados pelo CDI (Certificado de Depósito Interbancário) acrescido de 
juros de 3,5% ao ano. Em 28 de novembro de 2010, a Companhia realizou uma 
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segunda emissão privada de debêntures, integralmente adquiridas pelo Banco 
BTG Pactual S.A., de espécie subordinada e conversível em ações, em uma 
única série, no valor total de R$ 250.000, com vencimento em 31 de dezembro 
de 2013, atualizados pelo CDI (Certificado de Depósito Interbancário) acrescido 
de juros de 2,0% ao ano. Referidos juros somente serão pagos no vencimento 
das debêntures caso essas não sejam convertidas em ações.  
 
O debenturista tem a opção (call) de, na data de vencimento, converter essas 
debêntures em ações, que representarão 23,46% do capital do Grupo. Caso o 
debenturista não exerça sua opção, a Companhia tem a opção (put) de pagar o 
montante corrigido com ações que representem a referida participação. 
Considerando a estrutura destas operações, onde ambas as partes tem a opção 
de liquidar as debêntures por meio de recebimento/entrega de participação no 
Grupo, a Administração entendeu que a conversão é praticamente certa e 
concluiu, portanto, que, contabilmente, trata-se de um instrumento de patrimônio. 
Dessa forma, as debêntures foram classificadas no patrimônio liquido, até sua 
efetiva capitalização. 
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15. Patrimônio líquido--Continuação 
 

f) Pagamento baseado em ações (stock options) 
 
Os acionistas da Companhia aprovaram, em Assembleia Geral de 19 de 
novembro de 2011, a adoção de um plano de remuneração a administradores e 
empregados da Companhia por meio de opção de compra de ações (stock 
option). As opções do plano de emissão pela Companhia são do tipo primário, 
logo, envolvem emissão de novas ações, ou utilização de ações já existentes em 
tesouraria.  
 
Em 30 de novembro de 2011, foi outorgada a opção de compra de ações que 
contempla o direito de compra de 4.532.851 ações, por meio de contrato 
individual entre a Companhia e cada beneficiário. Como condição para aquisição 
do direito à opção de compra de ações, o beneficiário deve concluir três anos de 
serviço (período de aquisição de direito). Os administradores e empregados da 
Companhia que estão dentro deste plano de remuneração terão direito integral a 
essas opções, na proporção de um quinto do total das ações disponíveis para o 
plano, depois de decorridos 12 meses da data da outorga (30/11/2011) e as 
quatro seguintes, nas mesmas condições, observados os períodos de 24, 36, 48 
e 60 meses também contados da data da outorga. Os participantes têm o prazo 
máximo de sessenta meses, a partir da data da maturação, para exercer as 
opções.  
 
O preço de exercício das opções concedidas é de R$ 8,09 por ação nominal e 
deve permanecer o mesmo até a data efetiva do exercício das opções, passível 
de correção monetária (CDI ou IPCA). 
 
A remuneração com base em opções para compra de ações foi mensurada e 
reconhecida ao valor justo, sendo utilizado o modelo de Black, Scholes & Merton 
(1973).  
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15. Patrimônio líquido--Continuação 
 

f) Pagamento baseado em ações (stock options)--Continuação 
 
O quadro abaixo demonstra o resultado do cálculo do valor justo das opções 
atualizado para a data dessas demonstrações financeiras: 
 

Data de 
vencimento  

Quantidade 
de ações 

Volatilidade 
Anual 

Taxa livre 
de risco 

Valor justo das 
Opções (em 

reais) 
Situação de 
Maturação 

  
01/01/2012 906.570 39,6% 10,5% 7,61 Não maturada 
01/01/2013 906.570 39,6% 10,5% 7,89 Não maturada 
01/01/2014 906.570 39,6% 10,6% 8,28 Não maturada 
01/01/2015 906.570 39,6% 10,7% 8,64 Não maturada 
01/01/2016 906.570 39,6% 10,7% 8,97 Não maturada 
Total 4.532.850 Taxa livre de risco média 10,6% 

 
Os efeitos da remuneração com base em opções para compra de ações, 
abrangendo todas as opções concedidas e em aberto, no patrimônio líquido e no 
resultado do exercício, são os seguintes: 
 

  1º programa 
 

Total registrado 
no resultado do 

exercício/período 
 

Total registrado 
no patrimônio 

líquido 
            
2011 4.602 4.602 4.602 
2012 13.573 10.583 10.583 
2013 9.067 - - 
2014 5.670  -  - 
2015 3.258  -  - 
2016 1.355 - - 
  37.525 15.185 
 
A Companhia concede a cada beneficiário uma opção de venda sobre a 
totalidade das ações que forem adquiridas em função do exercício da opção de 
compra. Os prazos para o exercício da opção estão determinados em contratos 
individuais entre as partes, o preço de aquisição da companhia pelo o exercício 
das opções de venda será determinado de forma diferenciada com critérios de 
mensuração específica uma vez que a companhia possa ser sociedade de capital 
aberto ou fechado. 
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15. Patrimônio líquido--Continuação 
 

f) Pagamento baseado em ações (stock options)--Continuação 
 
No caso do beneficiário pedir renúncia do seu posto, as opções que ainda não 
sejam passíveis de exercício caducam sem qualquer indenização ou 
compensação e as opções já passíveis de exercício poderão ser exercidas em 
até noventa dias.   
 
Na hipótese do contrato de trabalho do beneficiário ser rescindido por justa 
causa, todos os direitos que possam ser exercidos ou que não possam ainda ser 
exercidos caducam automaticamente, independentemente de aviso ou 
indenização.  
 
 

16. Imposto de renda e contribuição social 
 
As despesas com imposto de renda e contribuição social para os períodos de 30 de 
setembro de 2012 e 2011 são compostas como segue:  
 
  Controladora  Consolidado 
  30/09/2012 30/09/2011  30/09/2012 30/09/2011 
   (Reapresentado)   (Reapresentado) 
        
Diferido       

Imposto de renda  (12.915) 6.509  (11.447) 7.621 
Contribuição social  (4.650) 2.343  (4.121) 2.744 

   (17.565) 8.852  (15.568) 10.365 
Corrente       

Imposto de renda  - -  (5.902) (13.111) 
Contribuição social  - -  (2.126) (4.719) 

   - -  (8.028) (17.830) 
(Despesa) benefício de imposto de renda 

e contribuição social 
 

(17.565) 8.852  (23.596) (7.465) 

 
  



409 

 
Rede D’Or São Luiz S.A. 
 
Notas explicativas às informações intermediárias condensadas (Não auditadas) 
--Continuação 
30 de setembro de 2012 
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma) 
 
 

35 

16. Imposto de renda e contribuição social--Continuação 
 
A movimentação do imposto de renda e contribuição social diferidos ativos nos 
períodos de 30 de setembro de 2012 e 2011 foi como segue: 
 
   Controladora 

  31/12/2011 

Benefícios 
adicionais 
(despesa) 

registrados  

 
Adições 

oriundas de 
aquisições 30/09/2012  31/12/2010 

Benefícios 
adicionais 
(despesa) 

registrados  30/09/2011 
  (Reapresentado)      (Reapresentado)    
             
Imposto de renda diferido             

Prejuízo fiscal  28.940 18.605  - 47.545  5.012 30.831  35.843 
Diferenças temporárias  204.585 (25.933)  49.833 228.485  216.151 (20.519)  195.632 
             

Contribuição social diferida            
Base negativa de contribuição social  10.418 6.698  - 17.116  1.803 11.099  12.902 
Diferenças temporárias  73.649 (9.336)  17.939 82.252  77.813 (7.387)  70.426 

Total de ativo fiscal diferido  317.592 (9.966)  67.772 375.398  300.779 14.023  314.802 
             

Imposto de renda e contribuição social 
diferidos passivos sobre diferenças 
temporárias 

 

(18.022) (7.599)  

 
 

(1.076) (26.932)  (11.130) (5.171)  (16.031) 
Total de passivo fiscal diferido  (18.022) (7.599)  (1.076) (26.932)  (11.130) (5.171)  (16.031) 

             
Efeito líquido   (17.565)      8.852   

 
  Consolidado 

  31/12/2011 

Benefícios 
adicionais 
(despesa) 

registrados 

Adições 
oriundas de 
aquisições 30/09/2012  31/12/2010 

Benefícios 
adicionais 
(despesa) 

registrados 30/09/2011 
  (Reapresentado)        
           
Imposto de renda diferido           

Prejuízo fiscal  29.278 16.912 50.133 96.323  5.012 30.830 35.842 
Diferenças temporárias  207.575 (22.284) 66.408 251.699  216.151 (19.091) 197.060 
           

Contribuição social diferida          
Base negativa de contribuição social  10.541 6.088 18.048 34.677  1.803 11.099 12.902 
Diferenças temporárias  74.724 (8.022) 23.908 90.610  77.813 (6.873) 70.940 

Total de ativo fiscal diferido  322.118 (7.306) 158.497 473.309  300.779 15.964 316.743 
           

Imposto de renda e contribuição social 
diferidos passivos sobre diferenças 
temporárias 

 

(19.731) (8.262) (1.076) (29.069)  (11.949) (5,599) (17.548) 
Total de passivo fiscal diferido  (19.731) (8.262) (1.076) (29.069)  (11.949) (5.599) (17.548) 

           
Efeito líquido   (15.568)    - 10.365  
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16. Imposto de renda e contribuição social--Continuação 
 
A reconciliação do imposto de renda e da contribuição social contábeis e o montante 
determinado pela alíquota nominal para o período de 2011 e 2010 são apresentados 
a seguir: 
 
  Controladora  Consolidado 
  30/09/2012 30/09/2011  30/09/2012 30/09/2011 
   (Reapresentado)   (Reapresentado) 
        
Resultado antes do imposto de renda e 

da contribuição social  117.128 59.223  125.212 79.948 
Despesa com imposto de renda e 

contribuição social à alíquota nominal  39.824 20.135  42.572 27.182 
Ajustes para obtenção da alíquota efetiva       

Juros das debêntures registradas como 
instrumento de patrimônio   (22.416) (25.016)  (22.416) (25.016) 

Equivalência patrimonial  (2.904) (7.230)  (1.657) (2.401) 
Variação cambial passiva  - 2.009  - 2.009 
Despesas com propaganda e 

publicidade  188 886  253 886 
Outros  2.873 364  4.843 4.805 

Despesa (benefício) na demonstração do 
resultado   17.565 (8.852)  23.596 7.465 

 
 
17. Receita líquida 

 
  Controladora  Consolidado 
  30/09/2012 30/09/2011  30/09/2012 30/09/2011 
        
Receita bruta  1.941.459 1.354.659  2.557.939 1.665.155 
Deduções da receita       
Cancelamentos e abatimentos  (75.416) (49.715)  (113.440) (65.535) 
Impostos incidentes sobre receitas  (111.376) (79.563)  (150.571) (96.159) 
        
  1.754.667 1.225.381  2.293.928 1.503.461 
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18. Resultado financeiro, líquido 
 
As receitas (despesas) financeiras para os períodos de nove meses findo em 30 de 
setembro de 2012 e 2011 são compostas como segue: 
 
  Controladora  Consolidado 
  30/09/2012 30/09/2011  30/09/2012 30/09/2011 
        
Receitas financeiras       

Rendimentos de aplicações financeiras  41.068 29.259  43.698 31.425 
Outros  1.017 2.294  992 2.387 

  42.085 31.553  44.690 33.812 
Despesas financeiras       

Juros sobre financiamentos  (57.406) (107.695)  (65.523) (115.186) 
Impostos sobre operações financeiras - 
IOF 

 
(567) 

 
(345)  (610) (357) 

Despesa com variação monetária e 
cambial 

 
(8.171) 

 
-  (8.171) - 

Juros sobre debêntures  (111.457) (28.272)  (119.282) (28.272) 
Outros  (17.914) (5.728)  (20.933) (6.668) 

  (195.515) (142.040)  (214.519) (150.483) 
  (153.430) (110.487)  (169.829) (116.671) 

 
 
19. Instrumentos financeiros 

 
19.1. Classificação dos instrumentos financeiros por categoria 

 
A classificação dos ativos financeiros em 30 de setembro de 2012 e 31 de 
dezembro de 2011 por categoria é a seguinte: 
 

  Controladora 
  30/09/2012  31/12/2011 

Ativos financeiros  Recebíveis 

A valor justo 
por meio do 

resultado Total 

 

Recebíveis 

A valor justo 
por meio do 

resultado Total 
          
Caixa e equivalentes de caixa  - 219.503 219.503  - 424.651 424.651 
Títulos e valores mobiliários  - 875.099 875.099  - 514.763 514.763 
Contas a receber   586.015 - 586.015  430.703 - 430.703 
Impostos a recuperar  42.672 - 42.672  28.430 - 28.430 
Contas a receber de partes 

relacionadas 
 

260.764 - 260.764  100.606 - 100.606 
Depósitos judiciais  27.144 - 27.144  22.820 - 22.820 
  916.595 1.094.602 2.011.197  582.559 939.414 1.521.973 
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19. Instrumentos financeiros--Continuação 
 
19.1. Classificação dos instrumentos financeiros por categoria--Continuação 

 
  Consolidado 
  30/09/2012  31/12/2011 

Ativos financeiros  Recebíveis 

A valor justo 
por meio do 

resultado Total 

 

Recebíveis 

A valor justo 
por meio do 

resultado Total 
         
Caixa e equivalentes de caixa   260.283 260.283  - 524.698 524.698 
Títulos e valores mobiliários   892.999 892.999  - 514.763 514.763 
Contas a receber   761.560 - 761.560  475.195 - 475.195 
Impostos a recuperar  63.585 - 63.585  31.298 - 31.298 
Contas a receber de partes 

relacionadas 
 

146.041 - 146.041  85.065 - 85.065 
Depósitos judiciais  33.315 - 33.315  25.970 - 25.970 
  1.004.501 1.153.282 2.157.783  617.528 1.039.461 1.656.989 

 
O valor justo dos recebíveis não difere de forma relevante dos saldos contábeis, 
pois têm correção monetária consistente com taxas de mercado e/ou estão 
ajustados pela provisão para redução ao valor recuperável. 
 
Os principais passivos financeiros da Companhia são mensurados ao custo 
amortizado, conforme demonstrado abaixo: 
 

  Controladora  Consolidado 
Passivos financeiros  30/09/2012 31/12/2011  30/09/2012 31/12/2011 

        
Fornecedores  134.574 109.304  233.062 120.378 
Empréstimos e financiamentos  322.114 130.357  377.685 136.380 
Debêntures a pagar  2.552.721 1.765.199  2.659.117 1.864.462 
Contas a pagar a partes relacionadas  7.013 1.604  808 477 
Impostos e obrigações fiscais   24.436 23.387  64.569 26.424 
  3.040.858 2.029.851  3.335.241 2.148.121 

 
Os empréstimos e financiamentos não têm negociação ativa e as taxas de juros 
são pós-fixadas e estão consistentes com as praticadas no mercado; dessa 
forma, os saldos contábeis informados não diferem de forma relevante dos 
respectivos valores justos.  
 
As debêntures conversíveis estão reconhecidas pelo valor histórico no 
patrimônio líquido, conforme descrito na Nota 15. 
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19. Instrumentos financeiros--Continuação 
 

19.2. Gestão de risco 
 
As operações financeiras da Companhia são realizadas por intermédio da área 
financeira de acordo com a estratégia previamente aprovada pela diretoria e 
cotistas. As estratégias de gerenciamento de riscos da Companhia e os efeitos 
nas informações intermediárias podem ser resumidos como segue: 
 
a) Moeda estrangeira 

 
A Companhia está exposta a riscos de mercado decorrentes de suas 
operações. As receitas são geradas em reais, ao passo que a Companhia 
possui alguns arrendamentos mercantis em moeda estrangeira, de forma 
que seus resultados são suscetíveis a variações cambiais, que poderia 
causar um impacto adverso em seu fluxo de caixa, posição patrimonial e 
financeira e operações. Atualmente, os compromissos atrelados ao dólar 
não são relevantes se comparados às operações da Companhia e, 
portanto, a Administração entende que esse risco não é relevante.  
 

b) Risco das taxas de juros 
 
A Companhia possui financiamentos em moedas locais sujeitos 
principalmente à flutuação da taxa CDI.  
 

c) Risco de crédito 
 
Os instrumentos financeiros que sujeitam a Companhia a riscos de crédito 
referem-se às disponibilidades e as contas a receber. Todas as operações 
da Companhia são realizadas com bancos de reconhecida liquidez, o que 
minimiza seus riscos. O risco de incorrer em perdas resultantes da 
dificuldade de recebimento de valores faturados e a faturar a seus clientes 
é minimizado uma vez que não há grande concentração das receitas. Seu 
cliente mais significativo representa aproximadamente 15% do faturamento 
anual.  
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19. Instrumentos financeiros--Continuação 
 

19.2. Gestão de risco--Continuação 
 
d) Risco de liquidez 

 
Representa o risco de escassez e dificuldade da Companhia honrar suas 
dívidas. A Companhia procura alinhar o vencimento de suas dívidas com o 
período de geração de caixa para evitar o descasamento e gerar a 
necessidade de maior alavancagem. 
 

e) Derivativos 
 
A Companhia não operava com derivativos em 30 de setembro de 2012.  
 
 

20. Seguros 
 
A Companhia mantém cobertura de seguros por montantes considerados pela 
Administração suficientes para a cobertura de eventuais riscos sobre ativos e/ou 
responsabilidades. 
 
  Tipo de cobertura  Valor segurado 
Hospitais     
  Incêndio/raio/explosão  205.000 
  Danos elétricos  7.270 
  Estacionamento  14.800 
  Vendaval/furacão/ciclone/fumaça/granizo/queda de aero  13.800 
  Lucro cessante/raio/incêndio/explosão  52.250 
  Derrame de sprinklers  3.200 
  Perda de aluguel  840 
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21. Eventos subsequentes 
 
Em outubro de 2012, a subsidiária LE Participações Societárias S.A realizou a 
primeira emissão de debêntures não conversíveis em ações, em uma série única para 
distribuição pública, no valor total de R$ 200.000, com vencimento em 15 de outubro 
de 2019. As debêntures são remuneradas pro rata temporis com juros equivalentes a 
100% do DI (Depósitos Interfinanceiros) mais 1,4% ao ano. Não há previsão de 
garantias das debêntures.  
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