889" &' (O v 4+, ( 0%+ + +,
8&*9""; &""; #¥''i< +- o+ -+ 4+
" A (/01 )#0 2 3 3 "
/#3 5/ /6 1.# 0/ " / /7 0
8 # 4 | # 1+ 9 0 3 # OH2# #
/7 # 6<1/3 #, # 79 # 0<
%H# /T4 * . # 3/,< I# 3 9 LH T4
/I 4 3 # 3
"# i (/01 )#0 2 *>()?, # / 3 04
3 < 5 3.7 # # (A + B< +
< @ 3.7 ## (A B < ++ 3 # #
(/01 #O0 2 "7 / # 38 [ 74 *>] 7 2 >%
2 A + 3 05 (A + - 3 ) @ +1 W
3.7 "# (A = () 37 # | #+
36# D 3/3 # # 3 +14+ 3 05 3 +
# 4 05 2 E 0@ +E / 0
# 7 0 7 # # 3 G = () o# /# < WO 2
W0 2 3 3 < < W02 | B/ 7 #/
Loty 210# 4 6# 1 /2 /# #4 = %
I /2 | 2 #O<#/# 4 #] 3 0 O /.
/| 74 < = () OD 04 3@0/ 0 6# #8 .4
# 4 K) # %3G 9 4 #2 1 *
# 04 #0 2 # l.# I# 3/ # 0/
I . # ) 4 $G 0 4 3@0/ *, () #I1 3#2 2
G/ =67 *»>"%)?, 2 # 6/ 4 #/1 [ 2 9 3 2 7
'GMI=$" L' $ G/ I #N o '=$" DK ! #N =G K
(=" > $%IFESIL! 21 M+ 2@ A A A 34BISI™  C?™$7 %
DE?*$%( 3A A % $%F%+%. " $%9*"#$" &9EF* P G |F.?!H
| 7 71 J

DI K

"#% $"BU%F#H ?=" &%/%7 %( L.!,L.%$ F*$F.2"#M?BETF 2" &N$I&" F'(* (! $%F'(%?&!IN=" &% F'(B$! &"
? M(+H# & (=T BHUW?FH *2/%"# *&'$N" &%/%$=" $%0!,*0!$ ".! BSEBS*! 1?-*"% % I/I*IN=" &X&EN='
>*?212F%*$! &! '(B!?0*! % &% "%." #*/"7 +%( F'(' &" $ *'F" &%F'$$%?#%" &' *?/%"#*(%?#' %(

1&L.*$*$ ™

ISLILXIN=" &™ $*'F™" "FH&™ P (*™="7 " 2/%"#*&

$"BY%F#

SECURITIE

DN
-

Estate

& Real a

Finance

!
I"#$%1&™ %( $)& ™ ('+**-$*" ., /%$*0I&™
" % &

1234536573

7

A A A

# I# H
C%$G /# 6
# 0/ %#
| 14 *>=. 2, /#
H1 2, 6
) 4 $G
7 3 "%) L
3 %) !

33 BI$! ™

' &%F*&*$

'$%" &%/%( ,%$ ! "%N=" Q #'$%" &% *'F'R7 | BISHBPRP!" 62 &%"#%

K.I*'L.%$ " #$!" *2>'$(INS%" . %"F,I$%F*(%2#" "+$% %F.$*#*01&'$! % | (*"'=' B'&%$=""%$ +#*&" T.?# P

3/ <++ T#HO +

Péagina 1 de 243



LS 1% &I
)* %( Yot #IH +
- ) %( %ok # #
L )* %(%# [+ %HO

((L(2 %# 28&#"(1% ! 3 2 45# %( " &6 (# %(
7 *3(% 4'(%(! 89 (

28#"( ("

1 4'(% (& Y%H 2 &#"(%# 2 &#"( (" 28#"(#MH 1
< 28#"(H#HMH 1 -
,ot= (0 A(%($% H%HE %&1 > "4 -

(#H2"% "% %(3 2" (
(#2"% "# %() *1"" +(
(& ASH H#1"+1@ &W(# #"
C(F&H"(1 % (# 4 -

#OA(%(! 2 %(# %( =%"( &3 1A ( 7
7 (0 "= (1%# 1#23 1% %#

HOA(%) "+ % % H#BE %! #11 & #11 %# *0% "( ALY # *%"( %(
=%"(! &3 1A (! ,
CH A% (& (&(W(HC #HY(%( I =%"( &3 1A (! ,
< )I*B(2 & %( 2&H#"( #!1% ! #&*# 45 #1 %( !

- C D

- %" A(%( =%"( &B1A (!

- (&ASHI(3# L HHH™ L B Ol % ( OO % 1A% =%"(
&B1A (I #1 #* "0 %(

co (& ABH HMSIT LI3H % & 1H&H (! E #%! (* =F 2&#"( %# =%"(! %#
&H#I& " #O

SRR ANE =) &(# H&(A (Yl =% (! &B1A (!

- H A% )& W% H#HI(! 2 %( #! (HI(%( )  &#"(

&B 1A (

Péagina 2 de 243



-7 (&45H % (IG

) H 1 HJ HJ
Vol " A(Y%H %& " %(HIE (I*1"(#
#OA(%! Y4541 # #1 (131

& 1I'(

- (H%&H"( (" %(! #1145

o A(%(1 " (%(!
L OA(%! %% % ! & H I %&

(#% &#"(1 %(" %(! #1 #* "0%( #
28"(%(! =%"(' &B 1A (# %(

"= (VR X3 A (Y% #" %( #! Yo# #

10 4(%# 1(

#1 (&H#H"(! (#'A (E #2( ' # #
# 4
)

)(# %t 1 (#L (%( ( &3 #"#
YU %t L (HL (%( (#'( % #*
S)U(H HLTH (0 =%"(0 &B 1A (!
)M HLH( @ & WYt

LO#L (%0 (1" %# "#

7LIM HI | N
N
(& A5# % #* "0 %(
#oA(%( "1 ( 1# L

- (&A4A5#1(3# S H#LL(# BL1A (
(& A5#! (& 1#&# " #!
) H
< HJ OL
: H
, #1 4(% #* "0 %(
. H#H1 A4(%( 2#"#) %* A (
) H

<
# %0 "(# <
% %6#! % | 1" 4(5H *"(% "#!
;
K% “H1 # 2H"# ) %* A (
;
" op( ! 7-
#1( 2#"#) %* A ((( (& K&H#"(%
77
+ 4( 77
7<
L @&# L H"#E(C " "H %
7<
(# (6& ( -
"04( &B1A #@ &Y
<
<
1% #* "0 %( <
1 &"%(! #1 &!)( <
<
<.
) | N <
<
<
<7
) P <7

Pagina 3 de 243



O " % # '(%( (WIK(%# %& !" 4
O#&(YoH #* "04'(%# =%"(l = #

O (""( %# ((%# 4(E (1( 4( #
##3$+HE! &B 1A (!

LO #&(%# %#' (%! = # , F7 #
LO (%#L1(%( (" "(%# #1(
#B(L ( (1#"(F (Y%H#1(%# I(1#" & %# *3!

I(%
, F7

, F7

4 (

#* "0 %(
#  F7
I" 3% 4'( 931

<<

%#H #"; %(! %#

Pagina 4 de 243



. 3 3/ .4 6 / 6 ./ 01
# .5/ 3/
9C?F*1 &%" 2 < 3 "H [ 2/# 2 /3 65/
## #
9%?#% *&.F*-$ = % C%3G 4 . |/ / IGI O
I - I# #< / "
F3+ ' %D/ ( L (
J%?IN=" *& F*-$*1 &" G 6 #0 2 |/ 1 3 * C *,
(8/%*"< * * W0 2 *, # H - L3 9
*C *, . * 33 .12 * N * I #
/3 6 36# < J#O0 2 *,
* W0 2 *,
< /4 " G/ | [/
3
(‘$#*0IN=' [ 7 3# 2 # 74 /3 3/
VHSI'$&*?-$*1< 0 |/ % # 6 83N & *,/ 6 # |
C *,36*, [3# * 1 o+, o*, | #
9 |/ *O)HN * # *0 * , /
#3 0 #3 2 . 04 )
# H -1o0 *, |/ /0 # 74,
/ / 3314 *O#EN *
8 3N # 74 ™ 2 0/ 2B .#
36# # | 4 0/ % # 2
/ 6 | /2 I# |5/ #1 # +C P
/ # 74 " 2 3/ [ 7 .# 2B
"%) ! B 'GIM'=$" # 74 " 2
O# < C P 3N:# # 74
2 / # 74 " 2 2
1 3 6 | /2 # B "% ) !' B
'GIM'=$"

Pagina 5 de 243



PE?FF &% *"#$*+*N="% @/ 3 9 2 30/ 0 4 | #

2F%$$!(%2#'< 0 7 .1 3 326 . @/ 6 +-
) 4 $G 9 0 2 @/ 1/
| # 04
B$/IN=' &! (*"='< =% # [ 74 < [# 3 9 . H#H T4
3 4 | 4 3 "# 3
04 /#35]/ /16 1. # 0/
/ /7 0 #
( 8 # 4 “#
[ 7 D23/ B # ++ < i
(/01 #O0 2 7 (A - +- -+
/ 4; # # 3 /7

# &% %.7+=' &' ( 8 # 4 | 7 7
"2"%,0' &% # 1% 9 0 3 # #2 H#
&(*?*"#SIN=" &! 0 # ( *9 7 0 8 , 3
%WF.$HH0I&'S! " < /7 # 6</3 #0# 7
9 # 0< A
&HHSU" 28%B%?8WNHU'Q 8 3 ) 3 G 38
H# H/8 ) 3
12F' "F$*#.$18'$< ) @ $ 1# "
| # ('6 | H# L
/ 0 - 9 #
/5
W o< 'GMI=$" L' $ G/ | | #
4
< ' R< 6 7 3 .4 #N #
3 #35/ 93 # .7 3 # J 3
U< # '=$" DK *#0 6/ 4 o
# 3/ 7 3 'GMI=$"
ISC?F*I< #3 31 / c "# 3 #

36# D # 74 *,(
Pagina 6 de 243



I$HY%*S! &% $)&*H
(452" ISHY*SI<

8&*9" */* <

|r)#| &l (*||||:|<

I?#$!#I:II; &% %||||:|<

PHPIH", &Y% "HB&*I<

< ¥}O0 2 9 #
< * < Y02 # *,3

# < * < )#0 2 /
3 H -1 3
/ 3/3 3/

74 # 2 35# 6

/<|# # 4 # 3

/ 30 * C *,
# B 4 /12 #6 8
# *’ 3 *’ = *, / *,

*, 6 *’ HOA))

"%) ! LG/ =67 | #
" ( (3@0 /

) 4 7 3 '/ '

4 | N [/ 9 4
8G 2 |/

H D + + /. #

043 | /|# 6 /
/ + 65/ - #

RO/ [ 7

) # *, 3 [ *, /

/ N 4 | # *, *,
/7 3 9 < )#0 2
). #/ B/ 7

) # *, 3 [ *,

/ N 6 /< /< #0 2
4 | # *, * =6 *,

) 4 *: * #

*,) 4*;’ *,

I#  #
< 0 2

# /6

* )<*
4,

Pagina 7 de 243



PHSIH", &% 4 /14 C 04 @0 / v

kg ¥N='< (/01 Y0 2 .# #+ 6 +
/7 K ) # 9 # 7
H1 7 04 3@0/ 0 "#
6 /# 9 3, 9 [ # / 7 9
I I# 1 4 K) # 3 H##
% # # o)) 8
cC 04 9 /2 6# [ /4 3/1./
[ # =% # / B3 # <
/ ) C 04 H#
+!'+ #(6# G8 ".4 + + + ++
< S"# "7 / #3 8 [ 74
U (HFR-$< LH# =6 *, *, c *,3*,

9 *, /| 1 < 0 2

PRI &% 4 4 "IT R3 # 4
& ?*"H#IIN=" &™ | 1 # #O0 2 0 4 <
P)&* ™ (‘+*,*-$F"'< YO0 2 LHO# T+ / 7
%98F*" (‘+**-$*" #&!:Q R;7
-+t / ! Gl 0
-1 *> ?, ID # /
#8 |/ % # | 74 3/ 9
3 # 4 < #0 2
PR &% (&FHBFI< K 4 4 '[TR3 # 4
|/ # #O0 2 0 4 <
YO0 2 LHBO#H +I / 7
?H%$" %P F%S %SFN" &% B)& ' (‘+**-$*' ERPHYD " %S FUIR;7
# 4 CH+( " /I H |# /
%0 " Uu V L
c |/ IGI 0 V -+ -0 ke
4 4 '|JTRS # 4 |/ #
W0 2 . # # 1+ / 7 /D
# 2 |/ % # [ 74
3/ 9 . 3 <

Pagina 8 de 243



0 2

"+$*91&"" =, =6 *, [# * 0: 3 *# 064
[ #3 < )#0 2 # 3 /
< )#0 2 6 / <

/064 3 / /106 &

X &% "+$*9IN="%( $%,!N="
"LB*QIR™ * 04"%" &% F' |
+$*91& I L% #H, &1 (F= B8#%"%" &% %F'(B$!
8 3N v
0,
C)WG) "F" X () #35/ 9 H®%$. #
HO6C +-E 9 EO
# #&
-1+
. 8 3N /
X"H'=( ‘E #35/ 3 37 3 (@]
"G (" C)G" %= . L HOH&
-1+
8 3N v
0,
) =(=(YZ= F=[\" #35/ 9 H®%$. #
HOC -E 9 EO
# #&
+ -1+
. 8 3N i
=%) 'X) E #35/ 3 37 3 0]
"G (" C)G" %= H®%C . L HOH&
I 1+
8 3N v
(RGH)
"G (" C)G" %= E #35/ 3 ; 7#&3 (0]
JG=)HYN0= " H%C "
8 3N v
F_ )3 4 E #35/ 3 37 3 (0]
H # #&
I+
8 3N v
)/ 3 4 + E #35/ 3 37 3 O
H L HOH&
-1+
"H, 574 X
PHBIH &% $%0"HIN=' ) . # /D * *, # 4
&% %$/*N'< < )#0 2 *, *,
"$&%?'1&'$ Y &% K) # %$G 4 . |/ | #

Pagina 9 de 243



o+ / IGI 0 + + !
B)& " (+*,*-$H''< C / N * * )0 2 *
3/ / N / N 3/
/ N D 74 # 2 35# 6
9 9 [<I# # 4 # 3
# /16 [/ 30 * C *
/ # # B 4 . /2 #6
< N (/01 )#0 2 5 @ 3/ #
o< x4+ + 4+ S # 3@ 0/
[ 7 9 #/ D
%( *$F.,IN='< % *, *, () #// 4 #/ J 1 9 9
[ 7 * =6 *,3 *1# 9 D#
33 / 9 9 /
/| 6 #
DE?*'$< %1 /< # 6/ 4 6 <
+ ++ S # 03 [/ 7 o .# /
0 36# * () 5 L H# | 4
0/ % #
C?*'$< %1 /< # 6/ 4 6 <
+ + S # 03 [ 7 o .# |/
[#3 .5/ 36# # 4 *, ()@ 6
< 4+ 4+ #H#"H
S &% ,%9*+* *&!&%<# 7 3 /| 7 3 4 <
#0 2 0D "H#
< # $ GO 2
%"B%"" &! (*""='< #3 # 3 O0: #36 |/ # /
I Cc3 0&*,36# 9 9 #3 :
[/ 04, ./ 3 ./ 9 9 0
3 9 8# #3 3 6 # 4
3 #J 3 O*0, 3 /# /| 4
#3 "H O o#/ #

Pagina 10 de 243



3

"%) 'GMI'=$"
8 0 *,

I 7
| 81#
30/4
# #
/0 4

%/%&'$:%";< =*, *

%"&'+$!(%?#' &""; #
< 3N /

)

)

)$

O # ~ © #F © ~—~ ©

*| ZH* < % 9 9

| # # 3

) a 6
/[ *,C *, 06 *, [/
32 3#

I#& |/
VAR 6 1/
I#& 3 | 2 I#
. #0O IN3 | # #3
N . #4
3 8 | # #3
/ O8 2 IV
3 4 | 74
/I 40/

D /# 6 I #
$GO
#3# .

0 # D 3 # #0
#3 O# | 40
3 " D 0D 74
14 /3 65/ (6 |/
O

# a+ 6 )
D# 9

4 $G
$G

+E <

6# 3 #

3 N/O /
3/ 7

Y0 2

F

2 65/

[ 4;
3 4
3 5/

#D17
# 4
11/

I #

#9 )#N

Pagina 11 de 243



gy AN &' < 04 *, (0 #/ 3#2 | 2 "%)

(*"='< "H * () *, < *, 4+ + + ++ S "#
3@/ | 7
(B$%%?&*(%0?#"",; "3 # *, #0 2 *, *, 9 * | *#, )N * |
(-+*’*_$*-:";< | * . * )# 0 2 * ,
"F&#.BL" &% (M"'="&% *, "/ *, [ *, "# < *, <
< #0 2 *=6 *, /D # |/ 3 #
*, 9 * # * ) * < #0 2
P / * 3 *, 3/ *, ) 4 *
(B$%":"; 3 4 4 # 4 /< < 6 3
& ?*"#PI&'B "< 4 4 3 # 4
|/ # #0 2 L H# # IH+
[ 7 #3 [ | 9 | /
/13 #.4 T4 #3 9 B <3 /.6
3 4 . H# 9 3 # 3
0 64; / B # 4 /<
#0 2
(BS%":"; &% .&*#'S*! i 9 # 1/ # 4 B3 4 4
&" P& " (‘+**-$*< /< #0 2 #1.# [ #
0] R 2H%NS %NSF%S %NSANT &%  $)&MH (+* HEF
1Q ?H%S" %I FUNSR;H 4 C(+( " / H [ #
/ %0 "
u v L C [/ IGI 0 V -+ -
3 4 4 3 3 "H# < 6 3
4 4 > ? # 4
|/ # #0 2 0 4 <
#0 2 . # #+ 0 +
Q +*#9 "%F "/ 3 >80 ? < # # 7 3
/ /# # 3 3. # 1/ 3 9 #
/1 A4 )N 80 0
| < b/ F 4 LC30 ) / / 6

31 4 F@ $6
Pagina 12 de 243



(8/%,*";<

?1&%L.IN=" &'
/%" #*(%?#'<

?"HHIN="S%
SHEFI?HN <

?"HH *N="S%

2H%$(%8&*-$H:";

/%" #*&'$: %'

b/ F 4 G/ Il 6 3 | 4
F@ $6

*WN *, 3. #*, 0 6# /3 4 0] *
# o*x, /# I# 1] 3 N6 #

/#3 9 /#3 . 74 | 4 80 0

>X0 7, 14 I 0 6 3

6 4 # /3 »>%%$=?, 3/ #

= # # () < 9 9 & *,
| # 9 7/ 2 /# 4 1 9
# 79 6/4 () #/ |2 0 <
[ D# 3 / / /<
/ #0 2
b/ |/ 4 /1 6 3 | 4
F@ $6
) 4, *, 3 *H, 4 | N
< < )0 2 # 6 H
- ! "# I#3 1%, I# ) 4 *
* & F 5%l S RSS! &% YA, % 'EN"
'+ RGE A 4 . | 7 3 '*" #
H -k IGlI O I - /#
#< |/ '/ LF3 +
( " ( *> %Sl $."#?,0 *
(BI?0*! $/Y?F* &% P)&*# (‘+*,*-$* / 0
-+ # ( #0 V]
6 " (F * Q $/Y?F*R
4 6 # 0 4
#0 2 9 #/D /# H1 8 6
/ NI/ 04 ()3 # .# 74 % #
C 04 : C 04
% *, *,() OD "3 9 x|
1 *, # # 3#2 3 | 7 #/
/ 2

Pagina 13 de 243



?"#$.N=' 5< ) 4 $G + + #0 -/ #
"HEN=" 4 < ) 4 $G +-  T7T#0 + /. #
#HEN=" 4][< ) 4 $G - 6 + [ #
"HEN=" 44< ) 4 $G 7T#H0 + /. #
?"#E.N=" 46< ) 4 $G D + -/ #
?"#$.N='" 45< ) 4 3$G T#0 + -/ #
RS (%?H" %S HM< "# # # - ) ) 4 3$G
.HH# 9 3 3 "# 82 3 74
#
%* ?@ 4 4A6< H 7 #0 - L #
%* ?@ [ 3 4Al6< H - + #0 - . #
%*?2@ [2A4< H - + 6 + /. #
%* ?2@ 22A4< H + T#HO + [ . #
< 6 G 7 # /D [/ 4 < 06N
3 C # /)% 6 H -+ 9
[ 7 [#0 ./2
%9'F*IN=" %F.?&-$*I< 2 # 6/4 *, (0 #/ | 2 9 3 2
[ 1 &*, "% ! *, '=$" DK > =G DK
$*9*?21&'$:9%"; "#3 *, ) 4 * * < #0 2 9
[ * #, < o0 2 3 | 7 “#
*=6 *,< * 6 * 3 * D1 /[* &
$*9*?1&'$ D (BS%"! "2#%',1&'$!
G"#3 # )#O0 2 G"#3 #
H + +H #0 2 H
'7 G 66 #38 '7 G 66 #38
X3/ ++ | X3/

Pagina 14 de 243



"6 F  "#3 #
#0 2 3 H - -l G/ H

"#3  # "#3 #
#0 2 H -- -l #0 2 H
u G/G U
"#3 # W0 2 3
H -1 G/ H
C #/"68 H ++- +l C _#/"68 H
F 3+H -+ o+ (/ F
X0 "#3 # -+ -+ X 0 "#3 #
)0/ "#3 #
#0 2 H ! «c ¢ 7!
)3 4" [|H 1 6 H
)/3 4 FU7 H -+ "6 H
). [ [ 7 +1 - Y. I 7
G/ H ! G/ H
G/"38"#3 #
#0 2 H +- G/ H
G/8 C "#3 #
#0 2 H +++ | )/ "#3 # )#O
(/I C # W0 2
H +4 ( (/!
( / = G:H + 1 "O#"#3 # )0 2
(/'8 "#3 # H + Io- (/1"#3 #
(G]10 "#3 #
#0 2 3 H -+ )Y/ "#3 # )#O0
3F_ )34 H -1 "O#"#3 # )0 2
3F_ )34 H ! "o#"#3 # )#0 2
3 )/3 4 H H X0 "#3 #

I#S*(\?*" %B!$I&'< % < J#O0 2 o# (6 #1 /2 9
/ 3 #J /7
3/./1# B 9 4 * ( # 0 6 4, B
"H# L H# 6 H -+
$"B%F#'< 3/ "#

Pagina 15 de 243



A+, *FINS%"'<

E+*F /<

%9*(% *&.F*-$*

%"91%#% ?#%F*B!&'
IF. ##*'<

%"91#% ?#%F*BI&
+$*OI#BE*'<

%F.$*#*0IN="<

30 /4; |/ . *
)y x, D >=C? #]/ /4
/7
*cccO. /#0107 | 3 / 7 #
I# 14 3< 6 1 /2 0
1 <  # % #
=. 3#2 #/# 3@0/ ) * L9 L] *,
/.# . 3 6 - ) 4 $G - *d)
* L/,
/ 6/4 #/ [ 2 3@0/ 3 2
/ 9 ./ 9 0 / B 6
6 ) 4 $G 9 0 # 0
# 9 # 2 3 (A
L # 6V H -+ [ 7 6 #
.12 0 < W02 [# /9 /4
#1 3 = (6# 112 1 %# 2
# 6 %# *, ) 4 %
x % Y /.# 0/ 3 26. @ /
6+ H -
e /| 7 <3# 99 ## 3 # 6
13 %, 0 9& 3 # 3 3 *,
) *,# #0 F [ | 3/ # 3
# 3 3< 6 1/2 |/ 4 15/
* L]
/7 23# 3 # 5/ *,
y *, 6 I3 * (O |/ #
6 /1 # 3 $G . # 6
) 4 $G
=343 9 < )0 2 3 # /
# # # < O# # | 74
3 /7 6 D B*, ) 4%,

Pagina 16 de 243



%F.$*#*01&'S$! . "7
(gl
/

U<

/ #3 8 I 74 |#
IGI O !

# =G DK*0/ 6 7 6/4

# 3/ 7 3 'GMI' 3
%3B("". %3$(' &% = % # | 74 < o 2 |/ 0
%F.$*#*0IN="< /| 7 6 1 /2 oD * < * 4+ o+
+  ++
Q R< =%# $ =0 < [# # 3 3.
# /3 9 # /1 0 / /# 3D
3/.14; :6 37 . 3 #N / 1
.# H I 3
. 3/ 3 I# # 6 ./ 9
6. ## @/
3 3/ | # . i H -k
) 4 $G H - # 34 . 6 3/2
$*?FE*B!*" ISIFH%SY "#FI" &1 (*"'=
'F!, % &#! &% (*"'='< 6 C "H * ) < +
0O + # L
'S '#, &1 (M='< (A
2 N$I2#*1I"<
, ) 4 (6#1 /2 0 < # 02 /| O
00 )@ o *, *, ()5 O
/, F (& E < )#0 2 6 3 12 |/ 1
0O * )N *, .#3 H - L /. # D)
% # [ 74 |/ < 0 2 3 [ 7 #3/ 3 .4
#2 | .5/ *, 3] *, 6 *, 4 . |/2 # . O
, =064 * 06 *, [ #3 < YO0 2 | . #
0/ # LC. 4 3/

Pagina 17 de 243



4 - * 0&T L #
0:&
, <
0, EO $
% " &
/, &
, N6))&
3 #
% &
0
# &
6, #
R 2
8, 5/ *, (&
, 1&
0

T )1
36+#
# 74 &
, )
36# D &
#,3$/# | &
L #E xS 0&
, /
b / 74 &
(# N &
91:1 /

&

4 C 12/ D

*)#+<*)/

#5 D
/3 3 /3

-#
+ 1+

+ 14

+ 1 W

6#
/. #

% #

74 # 2

J, =SDd (Fator_de_Juros- 1) &

A4 111

# 74 &

% #

! Duration é definido como o prazo médio das operacdes potd@elos fluxos de caixa.

:DE?*'$;

Pagina 18 de 243



g$ 2 <# D [# $ # 11 I# 1 14 #

Cyg 2 "t *( @ # # 74 8
Il I#1 I# # # O

I g | D .: /1l I# - / I# |# #

3 # 7 1.# . 6 &

dcp

i 1 det
i 12

FatorJuros= —+1
100

&
g%: D *, () .# I# | I# 0 3 / / O
139 @# / C "# /34 D @ #
36# D 121 /
I g @# I C "4 /34 @ #
36# D 3N #36# D
<
Cgco: &
C g $ # R 2 7 IoI# 1 I# #
# O
Cog$ # R2 C "# 3N /34 D 74
# 74 8 9 / 3 @ # |/ II# 1 I# #
# O
gl /# 4 G // I# 1 I# # #
3 6 .#H&
oo NI,
NI,
&
)g@# b/ G #5 # # #5 740

Pagina 19 de 243



)g@# b/ )G #5 # # #5 # /3 4

D @ # # 74 | | # 74 2 ) 2 @#
1/ #5 # # #H @ # 74 #
<
0O 2# 7 # | # I # /
) %# | 74 1] 0 / B6 3 &

Va, =[SDa’ Ta,]

&
$9$ 2 <#3/ # 7 4 s # Il 1% I#
# # O
C g $ # R 2 7 IoI# 1 I# #
# O
% g%: <#3/ # 74 . # I1# | I# | I# O
# 74 .0 ) %# 74
4 3 6 37 . 3 6# 99 064 3
"+ < CP 009 | # /1 /# 9 D #C P
# 8# I</# #36
28 &% %'%$N <" | 2/ 13 .: [:3 36# 3 /3
D *, ()@ 5/ *, () @
=/ 3 I 7 3 /0 15/
3 36#  *, ()
=/ 6 I 31 9 #
74 3 36# 0 64; # J 3 3/ 3
/] 7 #1 3@0/ ! 3 0 <
2 28 &% W'B%'I<=l C3 2.# 3 | 6 .4
/0 < W02 J1 XH T4A% " 2 %
36# D 31/3 *, (" / 7 3 36#
c3 "

Pagina 20 de 243



2 0 / I c3 3 6 # # 3
/7 3N 36# 6 064 ; H# # 3

2 =1 6 [ C3 3/ 3 [ 7 #1
3@0/ ! 3 0o: [ [I<

4 2& &% *L.*&%0& = | H9 7 2.# 3 |/ 36#
3 *,C *, 3# #5 5/ 3 6 # * 0 | #3
3 36# # *C *, # 09 < 9 4
0 64, # 3
4 = | 6 I H9 7 7 3 36# 0 64;
6 # 3 [/ .#3 % # )
/3 4 | C3
4 =/ 6 I H9 7 31 9 # /
74 3 36# 0 64, # J 3 3/ 3
/7 #1 3@0/ ! 3 0 <

3 $79% &% 19(%2#" &1" +$*OINS%" & | #$(\?¥ %BISI& <=*, () 2%, 36*,
#o# ok x # ../ 6 )

%# CP # # 09 |/ 36# D #C P 3

# %) | 'GMI=$"

A+'$&*IN='&"". DE?*$ <=36# 0 64; B< () @ #
2 7 3N 36# 6 < 05
6 10(%2# $ ¥ a5 # 3 36# 0 /2B 6 #&

@ 6# C3 "# O

@ 6# D . * * (05 [/ * 3/ #5 36# O

2@ 6# 3/3 *, (05 3/ #5 36# O

1@ 6# * ()5 # 74" : 2 334 0 4
. 1 > #+ [#0O

3@ 6# D . () @ / 3N 5/ /I *,
3/ #5 36#

Pagina 21 de 243



@ 6# 3/3 *, 0@ D2/ #3

5/ [/ 3N [/ 31
# 36# O

6@ 6# *, () @ # 74 "

1 >7 #+ | #

D /#3 31
5/ *, (0@ 3/

2 334 0 4

5 H#%3IN="&! >'$(! &% B!9(%?# &% 19(%2#  $' #! BI$! 191(%2# %L.%?F*, <

0 64 # 3

3 # I# . B

14 9 9 # 6

* .51 3/ # /3 4 D/
*, 36# 3 D 3 /3 *
8 30 /:0
* 4, 0/ #+ 0
* #35/ 36# 064, .
@ 9 36# . * ()5
* 3 36# 06
* . [#3 # 0 64; B "#
/ #3 # O
* ] 4. /7 #

[/ 740

< W02 |/

0 2 I . I 4k

.H#H O#
# 9 / 83N

, 05 # < | #

B 3 D 3/3 *,
8# 6# . O
4; B"# O
37 cC P

% # # I# 3 4

5 C $./4 *0, 3
< W0 2 [# 3
31 C $ ./4

EO
E 9 3 . /31
, #N 3 3/
9 9 3/ |/ 36
8 0 *
# 0 *+ 3
/ #
0, * (05 9
c "# # 9 | #

Pagina 22 de 243



I# *, (05 E 3N

*05 " 4 . # 36#
0@

5 . 34 /< 01
# 8 C7#0 | *C

12/ 3072 6 | /2 #

#3 4 134 36# *, ()

/ D3 3 [/ 7 9 3/

[ 191(%?# %L.%?F*, < [ 5/

4 . # 6#
36# 3 D /3 #
31 G # o3
6 #&
@ 6# C3 "# O
@ 6# 6 D . *
36# O
2@ 6# 3/3 *, 05 /# [/
4@ 6# *,(0 5 # 74
B3@3N 9 4 * ()5 36#
/ 3/ #5 36# O
@ 3N 9 4 * (05
@

36# #

# 9 | # | #

3 22 3N .# 5/

1 #+
g4, |7 3
3Db17 3 [/ 3 4 /

5 3 2%,/ 9 9 ##
D# 9 -E

6# 9/ *, () @ 2%,

36# .# 9/ 0/

# /10 # #

*’0@

*
’

I# # #

2

9 3 9

3/3 # 1 *,0

$*#)$*" BIS! IB.SIN=" &' Y?&*F% &% ?!&*(BC?F*! 2! 1$#%*$! # 3 D 17

/2 + % # |/
3 E 3/ ()@
2 3 9/
N
R="2
NI,
) 9 #N
[ 7 #+ + +0
) g% # #
" * () < 3

3

) ) >,/ .# N# 0: D

E " . # 36#
Y0 2 #3
/| 4 FG

Pagina 23 de 243



$*H)$* &% *?1&*(B,C?F*! & . 2] [# | <

#0 2 #3 9 3 < # N 3 4 /
36 D /1 3/ / 36 9 0 6

11 /&*, 3/ # 6 3 O *,3/ # 6 #

3 8 3N 36# 3 2 3 95/ 9
1/ 3 X . E "# E 3/ *,

0@ *3_# #2x#,

$H* &% *?1&*(B,C?F* < # < 0 2
#3 9 3 < # N 3 4, |/ 36 D
/1 3/ / 36 9 O 6 [/ /1/&*,
3/ # 6 3 o *,3 # 3/ | # < )0 2
#3 I # 3 8 3N 36# =3 2 3
## 9 17 3 *, . E "#
E 3/ * )@ *3 _# #2: #,
" %"91#% ?HWE*BI&’ +$*OIH#8% < /7 23 # 3 #
5/ *,) *, 6 /3 * , 0 ! . # 6
/1 # 3 $G . # 6 ) 4 $G
" %"9#% ?HYWF*BI&' IF. ##Y' <e | 7 <3 # 9 9 ## 3 #
6 /13 *, 0 9&*, 3 # 3 3 %) -
#0 F [/ /1 3/ # 3 JH 3 3< 6
| /2 [# 5]/

2 >'$(INS%" %, H#*1"P_(*"='% >%$#!

2 ISIFHUSY HF &) (=

/I 7 9 *=6 *, < $02 9 9 # <
"60 3N 9 4 #9 < 0 2 I 7 #
o0 * I # =0 # # 4 # < 4 H
- -3 /14 7 3/# 83N /[ /4 3/

" 3 2 # 9 /| ##1# E # . .
g B 7 Il 0] * 0 //

Pagina 24 de 243



2 "#$.#.$! &! BUS$IN='

#
A4
$
%
\QI &
( v
‘—_—
=*,=6 *,3 *, < W#O0 2 6 *, * 0 2 *0
+ %, "H3 ¥, < )0 2 7* H#, <
#0 2 O
=, =6 *, ## *, ) I# < )#0 2 /8 3
/7 O
=*,=6 *,/*#, < W02 3 3*, )3 | 7 O
I 7 # *, (0/# *, )0
= (<*, 01*3 H1 #/1 O
=*,) *, 0/ *#, 6 T, * , 0
22 %"B%"" &% %"B'?"I+* *&I&% &""; *#.,1$N"; &"",
02 *,) *, 6 3 &*, 3 : B 6/4
/' N *, (O *, 36# #3 9 # 8# | O
04 # [ . # 6 # 4 # 6 O~*, /
3 I 3 6 3 6 /10 3 |/
#J 3
/ 4 |7 # 3 # [/ /2 3
/0 3 /## D/ . D/ /2 B 6

Pagina 25 de 243



3 6 0 3 #

0 6 | /2 334
"7 3 #*xo, |# 3
/7 . | #& *
6 ./ | 20

# : 8 2 3 # /5
D/ 33 0D 6 |/
3 %, )0% 3 [# 6 /

3 3 4 # 3
# D/ ' :D/ /2 B 6
3 3 *, )0 *, 74:
/ 5/ [ 4, */ 0

3 /7 O*, # 4 3
24 $H(%?# $*+#-$* B*F-1%, !""; ?I%"
24 (B"# &% %?&! %#*&' ?! '?#% ]

# 6 6 # .1 3

3/ 1 .. D 3

9 # E ++E 3 37

/# 37 # ++ E3
3/4 [#37 < O E3
E3 3/4 [#37 # + *

0 82 6 3/1./ 3/2 |/

3 1/ 3 D1/ . #
3 5/ 3 /13 74 |
1 #0 2 / #

=*,)  *,3 1/ 2¢, *, )
D I# 4B # 43 7 3
) H L,

- * 9 L *#3 * D1/*
do# . 1#3 2 [#
31 34*6 ) H -

0 3/ 3 4

# 3 0B
. 3 I#/ 4 4

3/ o*0,/ DI/ # #

/ 3/# D/

o ! :/ # /< 3

I /0 4 <
# 3 / / #
/#05/ , # 4, D/ 33

#0 2 6 1 /2

#*&'$:%";

# 3 7 3 (< ##
B /5/ ) 19 6
# 19 # # |/
3/4 I#37 < O+E3
3/4 [#37 + O
6 H 6 H
/4 # #9 *,
6
I . # 9 /14 |#
4 / / 6
#0 2 /| #0 0
#/ 6
( #3 / 4
0 3 D + * 6
2%, # 0
#3 | # /
+ D #

Pagina 26 de 243



3 4 Y0 9 | # 3 | 4

# B. 36 * 6 H -k 4 3 H - + D8
=)({(136 3 ) *3 D1/ 0 3 [/ 3 # </
/134 6 B/#3 4 # [# #3
[ # [/ 31 34 * 6 ) H -k, = # HO<#
2 [#3 o 27 X HH 19 /I 3 # E
/ E I 0 3/ / 9 9
(A + 3 O 19 HH 3 3 D1/ / 3 -E"# 6 |/
# )(( # 7 / 4 . # 2 6 #3
31 4 /#3 4 [# O 31 09 #
3 |/ (/ I * 6 + a N) a ) H - + TH#
/ . #o* . # #0 2 ,
#3 * 6+ a H -+ 7#0 8 3N
3/4 ./ #(O0 7 3 4 ;o / 6
3 5/ /#3 # 0 3 5/ 3 .18 /
/13 74 |/ / 1 #0 2 [ #0 [/ 0
1 #0 2 / # #1 82 3 4
36# # 3 #3 0 # 68 19
*6 ) H -k 4 H - Lk 6 H
+  T#O0 + 0 4 4 # /
# # (03 6 B /4 . #
0 3 ) B 19 E / E 3 HHB 19 E
"4 *)) * *#/ o # : 3/ I#
6 6 ## # 02 /01 # 4 *)) *
#/ *, 1* 6 H - - 7 82# 6# 3/ 0 4
3/2 *)) *,0 * ID |/ # 1 | I# #
I 4 8G 2 | * 4 + - + D +
8 3N # . 3 *,)) * , 6 *, D B /5/
#3 B 19 #2:# E* 6 H -+ 6 H -+-
+ T7#0 - 6 G N + --+ 6 +
# 4 *)) * 6 *, * LI, #3 6 8
/3 . &*, # 3 4 7 # 0 #/
#8 [#:/4 3 . 34 /D6 9 3# #
0 4 # 3 # * 3 4, I# o

Pagina 27 de 243



6 *, /[# 68 /3 *
, D # B /5/ #3
# # 4. 3 4; >c 37
9 4 0 O *, E #
7 #/ 0/ #
H -+ -

E/# /34 |/
#8 ' * 6
I 6 a ) >0?
I2 o,
31 D 4 # |/ ) 4
f 323 4 )13 D1/9

4 9 #0 D. 3
# 0.2 . *6 CI
H o -k, #

| 8#

H
) 4
(

4 .3
) 4 33 * 6
| 5/
#/ ; 36#
/ CP 09 5 15/
/ * 6 )>0? H -

36#

24 "4+ NS%" Bl$! ™
*PFH(%?2# &! %9.$*&1&% 'F*,]Q R

/ 04 3 ) =) [ # 0
D1/ # w2 I#
I# 3 . 3 #

B 19 * E# 4 314
3 4 7 #4#/
314,13 4;, . |
0O * 6 H -k 6

# 6 31
19 . #2# +E 83N
B## 6 043 3
* 6+-a G N + 4+
+ -1 6+ H -k
X 2 #0<# /5/ )(IB 19
#0 #/
L/ 6+ >3? a H
# 7H0  +
# 6 + +
36# #
6 6 .4 36# /<
H +- + 7#0 -
3 "%) / 5# 6 3/ #
34 /#(0 6 3
3/ 7 3 "%

/< # *,

a H - - | 8# )((
0 ./2 . O*, <

3 /4

$OBI(1" &% #H%9$IN=" 'F*, 1 Q R % "?#$*+*N=" Bl$! '

Pagina 28 de 243



= I 1#3 I 0 0 4 3 4 #l

3 N3 8 # . 3 3 D1/ 6#
A4, |# / 3/ / 3#  * +

H - + #0 - 6 H 7 #0
+ + +  THO + 4; 09

<# #  # (0 . 3 3 D1 / . 0
3 =) 3 04 )/ 3/ 3 D1/ 3 [/ 04; 3

#2 [ [# # 79 # 9 3 D1/ 0 3 )
3 =D [ I# #2 | I# # 67# /51
/ 04 B 19 7 .. 3 C/ ++ o /I . *#

# /81 31/ # # (), 3 D1/. 3
3 #2 | | # #o<#t 8 2 /'5/ 0 # #0083

#2/ 0 /2] < | O / . *9

/. ! , 0 # . 3 ) *, 3 *, 1/*, 82
/5] . 0 2 4, #. /| D # ) =D

0 6# 3N3 B 19 E O /0 01 [/ /34 *H
- #0 - 6 G N + 6 H

# +

=36# / 04, 3 ) = . < @ #C P 3 #
97 #5 09 [ 51 . 6 *L# . !,
3 %)) *3 D1/* 6 G N  + I,

8 3N 3/14 .1 #(0) 7 3 4, . |/ / 6

3 5/ /#3# O 3 5/ 3 ./8 /

/13 74 / / 1 #0 2 | #0 /

0 1 #0 2 / # #/ B /4
. # # 0 3 =) B 19 EO 3 ) B
19 E

242 (B"# "+$% B%SINS%" *?12F%*$!" ]

W3 0 =3 4 [#%1 $ GO 2 N=l%l & 3 4 I# ./
(/101 )#0 2 D B 19 7 =l # 6 + a+ 9
c/ W I# 4 3 C /W
W3 0 =3 4, _#0 *)=I!_#0 &) # 6 7 #
/ /3 I # 4; 8G 2 |/

Pagina 29 de 243



* 4 G +- D B /5 )=l #0 B 19 E 6 B
19 7 /

23 ! %9'F*IN="&"";

23 *egH+AN=& & 04 *, 0/ 2/# # 4
HL ' ) 4% ,) #2* 6 * # 04
#0 2 # 6# #8 .4 [ /4 04 3@0/ *, () #/
2 7 "%)
23 %9FXIN=' "%F.2&$* & & =*, () 3 # B 6/4 # /
]2 93 2/ [&*, "% ! =gt DKL F =G K
232 *yr+AN= BISFY, &5 &=*, 0 # H## # < # H
- L3 /14 7 3/ #
234 83N/ /4 3/ "# 3 2 # 9/ #
#w# E # . . .l B/ 7 [/ o/ =,
0O r17x,
233 83N [/ /4 3/ *, (0 # 6 ) 4 $G
L0 T I R S 4 | 3 *, /0
#0 2 3 0/ 9 9 B334 o@#
#0 2 . # 01 @# #0 2 6 #
3 # . # .4 xy  x # /0

#0 2 3 *, 0/

23 I"4#F$N=&" & 3N [/ 6 3 N "# 3 $G *,
O 2, 6/ *,3 7 0/4 6 74 | 2#
# I3 #< 3/ # 0/ 3 "% !
'‘GIM'=$"
236 $%N &% +'FSN&'=*, )3 2*, 0/ *, [/#26 26 0 34
"= 26 ./ # 9 2 363 9 < 0 2
8 3 8# #3/ # 4; . /7

. 26 26 # 3 %, (0 # 9 *,().4#D
B# # : . # 4
2 H%SIN=' &I" *SF.2HMFHI"7 %/9IN="". '&*>*FIN=' &% >%S$#!

Pagina 30 de 243



9 B $G #
#3 1

04

14
11
#
B 3N3
CH

0/
9
"t
. #3 # 8
)y L, # 3
# .14

3 2 3 6 3

"#

3 26 .
"#

<- /

4,
"
64 99 # ./4 " 2
/7 30/4;, | .#
*># |4 (147 3N [# /4
9 *, .9 | # | *,
(.14 =*)) *,9 D2 *#
3 # .14 2% |
9 3 */,C P 10#
L 8 3N /7
# | 4 | 4 B=

#

3

"#9 9 83N
3

64

1 6 #
3 B 9 4
4 $G

A7

*

*

# #/

6+ )

26 H"&! FHEF+N=

31/3 1 # 04

|(*||||S%u % %uB%n!u

(=" &% "$&%?IN="%
'(*"'='&% ','FIN='

V!
%9*"#$'
+,*FINS%
‘#l, - -

"#$.H#.$IN='

2! -

hhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhh

ts " #

25 '$(!1&% -F.,' & %(.?%$IN="&" $%"#!

3
(.14 |
# 4
B# 2% [# |
X #  # .14
1# |4 6 *# 3 #

#29 * ) *, 3

*

*,/ ,
#9 9 I</# [|.#

X %( %,IN="""
1'$ '#l, &!
>0$#

SH -3 B'$
01

&'$%" &% %N$N™ &! $%"%?#% >%$#H!

Pagina 31 de 243



C3

[/ B # 4

3 6 # |/

"# . #

(6 (! 82 82
A -
+6 1/2 A -1#
=0& $ 4 6 | /2
/ .
/ 0
c3 #
gt : 82 (A W5
# 0 4,
-+E ) 6 "%) i (A
N (6 ) 3 )/ 82
"/ 0 82 82
/7 (A + (A- +#5
hhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhh
= 0 I#.# 7 I 7 ## 03 12/
34 " 3 3 / 0/ I#
4 4 %0 43/ # 4 B# 9 7 #
/< # 4 #H# O#I# 6 G) Cl 4 N
3 I C3 # 79 / # 3 % =6 *, 3%, C *,
< )0 2 3 3 "4

2[ $798I(! %o H(HH &) >%$H!

" o#

9 =

6 2/ 6# 0:&

/ (6 N = +! W
C30 74 3/ # +! W
(6 N = 3 $G I W+

(6 C. I H
C3 074 3/ C. '+ +
0/4 @/ C 04 "I # I+ +

2 V%(B,'$%" &' $"B%F#

Pégina 32 de 243



M A% H&SI%", Y% BHW?FXY, 2/%"H&'$H%$% & " B'&Y%S-:!"; +#H%S %V%(B,!$%" &%"H#%
$"BU%F# 2" "%9.*?#%" %?&%$%N"<

¢
"7 / #3 8 I 74
&l 8 7

3& -

% &* ,

[:&*, +

"#O&. 1707 /#0

cccO0. /#0107 / 1313 . Y #

ccc0. /#0 * 7 / k N kKQO"# k < CD k$ 7,

"$8%621&'S Y&%S
K) # %$G

&X 9 HU
#< / o+
( L (
"+ o+
% . &*, +
IK&* , +
"# &X 9 U [3/#0
8 3&!lccc:3 /#0Y/ . 30/ 3

A ] %SFI&" $912*01&"
C3 # &% GO 2
(3@0/ 8 + L

( (
"6 | H#
L
ccc/ 3/#0! . #/h /13 3/ h 3
I # 3/ 2 31 3/ 3 4 $G 'GMI=$"
6 4 &

(= &Y% 1B%" B
( #0
( (

Pagina 33 de 243



( / '6 L+

ccc/#6 0*= # 2 k [ ( /01 Y#0 2 k < D ,
W &% 1,'$%"7 %BFI&'$*!" % #.B"
cccO#.0 3 /#0Y | #3

I #). #/1 ( 3l 6 #g -M #9g30

4 'F.(%2#" & 'B%$IN="

o: / # 3 /3 3/ / 34
4 &. #/ 0 #0 _/ 9 / 6
H -9 3 0 # | /# )0 2 4

.12 / #N 2 3 5/ "# 6 . # <
o 2 *C *, #./| # )#N
=*, *, # B / 6 3 /0 [ *, G) *,
Cly *, C *, #O<#/#3 | I# I<I# 3

6

*C *, 6 *#, 3/ # I# 14 |#3 4
/D /0 D /8/ 3 6 74 #

39 *C * ! 2,06 *, 9

< YO0 2
[

"# 6 36# 6 3/3 D # 8 2
#3 _/ 1 *C *, # /2 #/12 .12 *,
MN * [ * < )0 2 |/ . I /2
33 .12 3 *, )N * 3 .
/ 4 4 . /2 2 /# 6 *, *, 0 2 %,
I #3 N (6 )#N 74 * )N *, ./ 6 *,
c *,3 / /9 # *#, #3 *, 9 . B

3 4, # 064

Pagina 34 de 243



6 064 * C *4&
*# X MN * L #3 . 6 4 800 O#/# .7 B
/ 3 0 /2 4 14 I<l#
#3< /| # *.,=6 *0
* 6 1 /2 | 3 I Y 3 N/
3 ./7 3 [#0
* 9 #3 16 |/ * YN <, 0
6 1/1/ 04/ # B /4 # O
* . #0 1 /2 99 #0 7 37
/# 14 |/ D #3 E #5 # 3 /
9 # O
*  /#3 3 3 8 / 064 |/
"% S
/| # 3 36# 9 9 3 4 *,C *, 2¢,
#* .75 37 / D 3 # /6
/ 6 |/ 0O / 04 #32  * )N *, #
3D17 3 #4 10 4
#4 2 9 3 | /2 * 2, N (6
YN [/ /4 #0 2 /7 *#, * WN *, 9 72 65/
#4 3 33 < (6 Cl# 3/ #/
#/1  9# /05 #4 3 6 3 | I#
10 # 2 # N (6  )#N
34# 2 #4 3 30/ # [#3 7 /
3# 64 ## D # I * N %
# .36 |/ 4 . 0/ 36 #
37 =/ (6 N/ 6 2 /| 4
33 # # | /2
% & ' $ )
R#t 7/ 33 # # /2 3N /
6 | 4 3# 23@0/ 4 %N *, # *,
74 # H -+ >
1?2 # &

Pagina 35 de 243



7 # # O

0/ 04 | # #

62 | 36 B o)

I )%R . 0o [/ 04
0o 3 3 4

99 0 /6 / 0 36#

3 /0 4 # D/

. #3 # S#

/'5/ | 4 3 33

6 / #4 3 /2

B/# 0

8 /6 C# O #

2 134 | .# 3./

= C * , 362", | /2 B
/34 9 E #5 .4
74 4 # <
9  *, )N *, # #
30 x C *,09 3
26 762 #3 : 16 |
3D17  #> 2 /# % 3 4
=H 2 7 0 6 |/
3 D O*, 3 #
D *, )N *, 2 7 6
| /2 /2 *
o*, 6 2/ #
> 1 ?2/# . O . 3
c *,3 1 /2 21
6 | /2 /2
# 9 4 1 0 26# |/
/ 6 O *, ; 3@0
# 3 I#37 /

11 4 | *)#N *,

=/ LN * O # 3 #
I /2 /2 6 *,C

N

35# 6 / 36
# 3 26
36 O
/ 4 6 O
3 I /2
0 6 9 cC O
3 | /2
YN O
/1 @/
# 4 /< O
9 9 9 * N * L #
0 4 * WN *
#9 I /2 B9 9
3 " 36%# )
# # / .
3N 74 3@0 /
/2,
4; &*, * N *, 2%, .
# /Y
09 O 3
c *, . 4 1/.# 3
[ . 9 6 3
2 / 4 #9 1 *
0 | # < /
/'l B 34 * C *,
: 1 #/ 8
[ # @/ 30/
3 # 64 # D #
3 D

#

Pagina 36 de 243



= /2 # 2 34 * C *, 3 4

3/ # +# 009
3N / 4 33 xC o*, 2 xowx 3 3 *,
N * .0 7 | /2 /2 / / 9

* N <, 3 9 64 3 " 64 2 /]

# # I# #D | 3 /34 37 #2:# 3 4
I# I# 3 /0 4 . 2 /34 # 3

3 X0 2 %,

* BN * *#,1 *, [4 3 2 [ [#37 3
/134 8 | # I /2 3 |/ @/ 2
7 37 - / / 4 33 # #
| /2 /2 /
* *+
=*, * W0 2 *, 3 5# 74 *=6 *,3 |/ /1
[ *#38 | 7 4; . / /, #3 /<
/ *, * )0 2 *, 3 # rr_r o,
c *, 0 /2 x| *)#HO0 2 ¢, #. /2
/< 3 v (/0 1 )#0 2 < < )#O0 2
1
$
Cc 9 3/ / # D2 8 # 9 *C *,<
A /3
=D 3 4 0 33/ # B /134 #/ 9
/134, 3/ #3 3 0D 3 4 I# I# # #1/ N6/
D . 3 1 37 [ #
"#12 62 2 /#1 4 6N/ *, C *, # * #
/ *1 #,3 # *, * W0 2 =60 0%, x 2 0%,
[ *,1# 3/ < 4 1 /#3 #3 6 3
3 2 &

Pagina 37 de 243



, 3 4, 3@0/ 3 1# 1 N 9 0/ 6

# /I B 4 .72 3 36 /0 6 #/
# NV 0 #3 : 3
3 4 3 /0 94 9 # 36 /1
# 3/ 9 9 /2 #3 8 # /
00/0
+, #D17 . #3/ 33 4 3/ *,)#N *, 0D
6 3 /0 /4 /0O 9 4 74 | 3
/1 | # 4 * N * 6 /# /2
D/ 3 6 #9 9 D17 _/ 0 /# 3 3
#6 3 00/ 3 # #3 O
C o / N/ * <o 2
3 #/ . 3/ I 2
X # # 1JD6 #/ 3/ 3 .#
3/ /0 /| 4 #4 3 4 4 10 4
3/ /4 D/ "D/ O#/ #3 3 4 # 4
4 . # 4 *,  * )0 2 XU oH HOH. 6 #
/2 62 /#/ 4 6Nl < 4 . 1
# $ %
#3 36# 99 3 4 3*C *,#3/2 3
3 Y0 2
., $
= < W02 | 6 / 3 # *x =6 *,:6
3 36# 9/ 9 # [ 2 I# 13 *, () #
10# / < Y02 9 36 3 *,
C *,*=6 *, 7 # # I# I5/ # O
7 6 83N &
* x C o * Ll *#, . O*H, / 0 64;
3# *H, 99 # 4 * )N *, 0D
6 .12 #3< 3 | # *x =6 *,
/2 / O
* xC %, i*#, .  36# 99 3 4 #

Pagina 38 de 243



*, *,C *’ # *#, *,)#N *,
3. / 4 6 4 800
* . D7 4 14 9 9
YN *,  #6 O
* *C *, N S /
9 3 # 3/ *, )N *
*’ *,C *, *#, *’ L /
/3 4 D/ # . O
* *C *, *# 36 <3/ 3N3
# 3 [ #1 9 9 06
YN * 0
* o *C *, 9 # .6 3
[#3 36# [/ B 064, #
* 8 33 4 * )N *, 3
*, *C *,/ *#,0 *)HN *
J #:3 |/ # * =
*, 8 .4 99 /2 *,
"# 3314 3/ * )N
=6 *, [02*, 3 3@0/
4 6 0 I/ # /
*C * 74 3
/0 * C *, 4/ 3
36# 0
% 3 |/ * * 0 2 *, <
* W0 2 < /0 *, . #
8 /
4
)y 1 3 |/ /3 3 H
D/ 161 # 4 14 /D #
/ 3@0 / # 3 /
6 # # 6 9 4 . / 1
+ #$ |

*#,

Pagina 39 de 243



=* =6 * /| # < )#O
"# ) 3 # 9 # # ) 3
* * W0 2 *, 9 [#3 #&*
#0o 2 * /10# 9
cC *, )/ #I#6

N <# #9 9 83N #/

& | /

) # / "# ) *. =
) 4% oox ) #x

| # < Y02 9 8

3 [ 7 3 9 %))

I'N . %, 6 %) #9

9 4 . |/ 1 3 7

3 B # ) O #*,

064; |/ ) #

B 74 % # I 74

#1 3 6 +
/7 3 04 % #
| 74 | 2) 3

43 I

3Q#"(%( (" "(

9

4 *; ’ * ’ # 8 *#! 0
I# 6 # 6
3 T O * , 3 O 7 3

2 3N 6 D B ) 4
326.@/ H -1 .J
/74 (6 )N =%#
3/

Pagina 40 de 243



= 4 4 6 | /2

= % # 7#0 + 3

.12 S "# v (/01

# *, 0 6# ./2 |/ 1 #

I /2 # ( ./4

# v (/01 y#0 2

/ / 6 N (
#/.# 0 - #+

HE&*H# A
=6 /2 1 # 4 3
[#3 #  # % # /0 2& R#
3/ (A - 0 < 0
3 *b /F 4 G/,
3 0 /# < 36#
)

B4 /1 6 #3 &
7,)* 04 6# ) 6
0 H/ H19 , 9 9 #3 9
1 /12 3 ( 1

'3 245#1# #1 (131 % %#! %( 2#"#) %*

YI#O 6 | /2 <# 3
# $G # 3/ 6 + )

, 7 3 3 4 *, *,
A .4 65/ 9
# 4 3N3 0 /#38 4
# 3 O
0, 9 /01 # D/
%) *, 0#/# B 74
3 /I "# .40
/, L # 4 # 3 |/
8 3N *, 5/ "# *, [#3
3/ 2 3 % # #
3 6 1/2 ¢/ 3 9

D

4 4 6
/7
6 %1
0 +

I /2 S

CHO#H R
Cl# 3

3 /3 /2

#3 8 04 9 8
3/ #3 4 # #

+ 36 /3 # /I 6
3 ##1 /9 0 1

[ 317 Il

) *#3 0 4 9 9

4 |, =) HH* 04 /
8# |/ 0O # 4 6
9 6 | 36#
A (
/2 %# # #
4 $G+&
* ) *  #3 6
SH# 30 #36
#H # 4
/ /2 B . *,
/< #J
.H# 0/ % #
# 9 9 064
/ /| 9 8.
064; 3 9 D 3 #

Pagina 41 de 243



37 31/ %# 83N #9 37 3 /12 *, 36#

064, D # 4 0 8 3 0 /A
" /. #3 % #0O
, 3 # .# 3 % # 9 4 # 3 O
, /] #0 F ) *, 3 0 0 #
# 4 9 4 # 3 / A5 3 # O
y / @/ L4 # 3 5/ I.
9 9 # 3 3# 1/ v
.4, 3 37 < * 3N /| 4 @/
[ B"# 9 # ! # < *
@/ /4 | 35/ 6 #Ho6</ #4
I# #6 / i 4; O
6, / #0 6 [/ 4 | 3 5/ 6 #6</
#4 [ # #6 / 11/ 4; /0
"# O
8, i ## / .4 / L #a;
%H# () # I# 6 3 |/ 7 O#/# 6
6 04, < )0 2 3/ 3/ # *,
4 * [#3 *, 6/ 9 D# #
.8 9 8/8/# O
, . # 3 6 + / - ) 4 $G + - v
6 / 4 *.6 *,0F , - * . D N * O#/#
:9mO0 6 .#&
, [#3 8 # # < 6 ;D B "# N 9 8
307 3 "#3 # # < 33 9
/ # 3/ .51 < )#0 2 74
0 4 /.# 3 %# 3/ # 9 1 #35/
*C *,0#/# # 8 .:0
D, / 9 / [/ 2 CHO #
2 "# 9 2 7 B 3 "# O
T, 0 # N [ 12 #3 9 / B 34 ~*,
) * "# 3 N3 # [ #
AV 9 2/ #1 # 6 CH4 &
T, < W02 /|.# v % #0O
T+, 0 4, G ./4 < #0 2 O
T, 36# /3 < ) 0 2 8 3N
* () /*#, I3 # ##334 < W0 2 [.#
0/ %#O
T, [#3 # 0 64 # 3 "# # %# 0O
: / 3 3/ 2 : 4 6 | /2

Pagina 42 de 243



#, [ ) * 37 #2:# /1
#3 # 0 64; B3 / 74 3 3 "# O
, . | B"# # 9 4 37 3
< #O0 2 (6# 1 /2 9 23 0: [/#3
N (6 )N < )#0 2 6 / o#
| # 09 )D B "%)O
: /#3 8 36# 3 "# 0 3 # ;
/ . 1 [ . # 3 % # < N
3N/ # 3 " O
3, /#3 8 &*, /4 3 * , 4% 2 3<
# 4 < )#0 2 O * # 74 *, 1 %,
< W02 # 0 4 9 .l 4 *
3 * 4* 3 | 7 2 D B 5/ 6 | /2
=) * 1# / 0O 4 3 4 =6
| /2 3 23 * * 3 3D17 9 8/ 3 /3
111/ . 4;
4
"H# D 8 + . H# 4 4 [ 4
v (/01 )#0 2 / 7 A
=0D & 4 4 /| 4 0
/3 04, "'/" &
, I/ 6 /# 3 [ 7 &*, 4
0 /2 :6 3 $G 3 " # | 4
[/ 7 0O*0, 4 #6< /. / # # #
0 0 19 #3 36#
D
0, I/ 0O 6 | # & *, / §)
#3 9 8 # # 4 8 | # . 2
# 73 OO0, 36# D O *0,). # 3 . /I 4
#3
$65/ & 7 # 3 / #n 3 99 3 #
3 / I# * /[ 5/ #3 D17 A [ #3

Pagina 43 de 243



/7 # D 3 4, D2 / /ID 9 4 /[ 3N . #
37 @/

46
46
I 7 #1 3 K #3 3 3 4 4
< Y02 | ) / 9 /<
<. #3 3 | 3 3) /
+To%#' &I" H+/*&1&%"< . * *, < )0 2
/| B 2 9 # < Y#0 2 < "60
3 # 6 3 &
= < W02 9 # o # 3 %, "#3 *,
6 .#&
2 0 2 3 D 1/ .1 O
. H#4 < 3 4, 370
4; 36# : 3 # | 0 40
)y .14 4; | / 7 .9m5/ 0
D4 .: /01 3 36 3 . 0
6# 4 < )02 3 9 4 3 | 7
/ 3/ I# 6 / 4 !
4 6 36# 0 64; 3 < 0#/# 3/
.6 | < 9 # O
$ ./4 4 * N * . 7 3 68 #3 4
I 1 # # /#3 H 4 2 3 #
/ /< *#, YN * 3 *,  ]0 *,
3 "¢ /| I1#1/ =0 O
"t 3/ 3 /I 7 9 < J#0 2
3 /8 :65/ 0/ %#
9 4 < )0 2 "#3 *, /7 #H&
* # 1/ 06 3 # + I# 6 J 4;
4, 3 /N 0 * ) )#N * # 82 # 9 4
< )0 2 O
* W0 2 O

Pagina 44 de 243



* 3N/ 6 CI)G) o#/# /#3 9 4 3/ 35# O
* / * C * 0

¥, 2 4 * )N *, [#0 4 3 3
#3 68 3 3 /I 7 | # < #
9 4
%(.?7%$IN='< _#0 "# 4 0D <
#0 2 /0 # 3 *,=6 ., #9107 3
# /
$10" % '"?2&*NS%" BI$! $W"F*'=<3 7 *, *, 4 4 <
3 #I# 8 # .4 # 2 3
/ “#/ @/ </ 2 I# 151 - /
/3 3 /7 36 2 # 74 9 7T @ #

# 4 # /10 3 1/

45
/7 #1 * 3 "# 3 3 4 4 # 4
< Y02 | #3 [/ /| 9 6 # I ./ 3 1 #
#3 0/T 3 D #/ /| 65/ # 3 /
3 4 4 # 4 < [ 13 #
.4 # /7 # I 3 3 4
/13 . # 3 2 4 4 'ITR3
3 # 4 1 |I# W0 2 04 < )#0 2
+T%#H' &!" W /*&1&%"< . *, *, # 4 <
W0 2 #&
#9%0?28&*(%?#' 1" %/%&'$:%N" < # J/l 3 *C *,3
3 4 I 1# . # 4, 3 4 *,
#0 2 *, 3/ 6/ 4, # 74 9 4
+  +$I?NI< "# I# 8# .#4, B 0 /2 /3
3/ # 0 36# B 3 4, # # 2
3 *C *,# 7 *, *)WH0 2 *, /#0
I 4, . # | O#/# [#3 8# 3/ 0:
=36# . # 2. 3 *, cC *,3 # 0 /2
/ # # 04 3/ 3 "#

Pagina 45 de 243



7. 32 3 36# *,) LN H3 O,

# * /02,9 9 36# *C *,#
4;

I'NN="&" L&" %/%&$%"< 21/ 4 3 *,

C *,# 7 ~*, *)#HO0 2 *, [#0 I 41

%,#8%*"'<" 0 4 B/ 7 6 | /2 N #

/ .#4, 6 / /20 0O [/# 3 # <

#0 2 0 # 4 . #A4 ;o # 0O 36#

/0 # #35/

HUSINSY" UG # 4; *x,  x O 2+,
/ .5/ 064 6/ 4:  # /
74 IF% 4 6 4 3N3 #1 |/ X0 4 |
#1 I # W0 2 |.# /
1I$&! % 12.#%7?N="&! F.(%?#IN=< F # 4 I# 4 9
D 3 o [/ # [ 5] /4 4 3
/7
%(.2%$IN='< _#0 "4 4 # 4 < )0 2
36 # 3*,C *.# # 3 ## o # #
3 . *WWO0 2 %, . #9 3 I#3 3 .
6 3" | # #3# *,C *,09
10 4 [ /1 /0 4D / DI
$10' % '2&*NS%" BI$! $%"F*'==<3 7 *, * 4 4 <
3 # I# 8 # L4 # 2 3
I # @/ </ 2 I# |5/ - /
/ 3 3 /7 36 2 # 74 9 7 @ #

# 4 # /10 3 [/

3 %"FFN='&""; $*9*21&'S.%"; &™ $)&*#™ (+* *-$*"

= < Y02 9 .7# B"# . #/ 3 #3 . #
3/ #=6

3 %"F$*N='&""; B$*?F*B!,:*"; $*9*?1&'$%;"&™ $)&*#™ (‘+*,*-$*"

Pagina 46 de 243



VB%$*C?F

O Y0 %("?" =
x>0+/$$§:|! | &*?9 10=""F*, D I( &% %98F*" *HUA 28%S%N' A’,(w',f,fo!/'\f%, F2H%3$$ %(
g AT %F.$*4#+0IN
G G
"G("C)G" | "G (" C)G" . G# +
E %= %= ; )/ 3 | D++ G # 312 )G
)G=)H)"()= )G=)H)"()=
Ho%C HY%C
ccc07 # 66
, , [#01#6 IC'G
(OH) (OH) T
VB G=(%F F" G=(%F F" P #3 8 cccO7 # 66 T, G
=G X) =G X) X3 2 1#0 A
=05" =0p" : :
X)=%" 0 X)=%" 0 h+ ICINGh ++
3.
OF C)(=
G F H$Z=
"G ("™ " -
+E | =R | C("CC ' Cec#1]#0 312 )G
0=
HY%C NG
)G=)H)"()=
" H%C
)cc e
"G("C)G" | "G (" C)G" o (
E %= %= ' )/ 3 *6 , 302 )G
)G=)H)"()= )G=)H)"()= %6 6 Cl
HY%C HY%C
[('H G
G G=%([
" mm " -1
E | =orus | C("CC ' CEC#1[#0 312 )G
0=
HY%C N
)G=)H)"()=
" H%C
C) WG) C) WG) L
“E | "E'X() "ETX () SR )/ 3 cce # ;06/ 32 )G
HY%C HY%C
F:C:) ) l
E ( F=C=) = 9%(R%=( .\ ccc6  /#0! 3R )G
"+ HY%C
1" I
+ +E | "G ("C)G" G (" C)G ' )/ 3 ccc8 0 /#0 Y R )G
= = + 0 h"th+ h+
%= %=
h3 3.
) H
=) G("C)G .
E (")C" )H %= : )/ 3 Lt . #0/ 32 )G
! )G=)H)"()=
HY%C
- ) =(=(Yz=
E H_(CF")(— K ! )/ 3 ccc 0 6#0| / 32 G
- Ho%C '
) '=(F" ) =(=(YZ= -+ ! )3 cccO 6 /
E H C")(= F=[\" H%C #0! 312 )G
I )I(” o
E "RO%NC= | " RO%)\ C=( ; /7 cee . 1I#0 302 )G
(
G G ,
-E = %(RY%=( = 9%(RY%=( : cCC#//#0 312 )G
HY%C HY%C
G " X
G "G (" C)G" o
E = %(R%=( %= ccc#//#0 3/2 )G
Ho%C )G=)H)A()=
HY%C
) =RH G XC=C" et
*E g moe ) 302 )G

Pagina 47 de 243



+E

+E

7 X

%=)G= | "G ("C)G"
%=
)G="H) ()=
H%C
) c g(;l-)é)G ! /
N " g= " ++! cce
O G G o- )/ 3 = 3P )G
' HO%C
"G
G (O/f:)G :,F';;)?'(';))KHH% ol v )/ 3 cec 0#/#0 312 )G
G=)H) 0=
(=%) =) 'X )
"G ("C)G" | "G (" C)G" o )3 ccc // oL 302 )G
%= %= HO6C
(RGIH)
)=RH "G ("C)G" |
uG (uu C)Gn %: ;+ 3 /2 )G
%=)G= | )G=)Hr(=
"Ho6C
G .
G (O/f:)G )/ 3 4 - )/ 3 cec 0#I#0 3P )G
JG=)H) (= H
"G
- " "F=)W)
G O/S:)G ) =(=(Y2= ! )/ 3 cec 0#/#0 312 )G
JG=)H) 0= Ho#C
X"H'=( ' .
‘G ("C)G" | )/ 3 4 ' )/ 3 CCE80_[#0 302 )G
%= H
1, 9%,
" S &%, %9*+* *&1&%
, N * 3 .# *, 0 6# /3 4 # *, I# |#
[/ 3 N6 # [#3 9 | #3 74 /| 4
80 O *>X0 2, A4 / 0O :6 3 6 4 # /3
*>00$=7, 3/ #
0, 3 # &1 #/1 < )0 2 1# 4 <(A
3 H%u$# 9 E 4 <(A 3 Hw$# 9 EO
I, % < W02 3 #6 G) CI )O
, 7T H2:H # * * 0 2 * & 6 -# O
. b/ (D . % )0 2 *& < O 2
3/ * * W0 2 *, 5# 3/ 3 /1 # # D
[/ 3 # %0 / # # 74 *> 2,
# # 74 #< F D # # 3 )F GO
. %: D * * M0 2 * &% < 0 2 54 3 /3
[/ # # D . /1 3 # %0 / #
# 74 *> 9 # # 7 4 # < F T
/ < +-EO

Pagina 48 de 243



6, 2 131 36#
d&*,3 /# 65/ 3

3 4 /# 3 o *,3

65/ . | < 4 [#3 # #
| # < EO

8, = < )#0 2 3

3 "% 3 < )0 2
=6 *, 06*# [# 06 *,
#

* < #0 2
+# 5/ #
/ 9 8# 3 +#
#2: # /# 3 4

| #3 < W0 2 |/

#3 9 H%$ # E 3 # #3 #
3 3. .#74 ) #0 H iy
%/%&'S: % %&%77 %/%&'S : 1;
)C'I'( C" C )HS$ C)WG) "F' X () H%C A + -
%=)= (R $)")( X'H=("G (" C)G" %= A+
(%XR( H'K C(" " \C" G (F= X'H=("G (" C)G" %= (A -
C=G)F= H "" "(( C" )%= X'H=("G (" C)G" %= A
"C)%X C" G (= X'H=("G (" C)G" %= (A+
I"( C C) I'( C" X'H=("G ("C)G" % = A ++
I°C"0] %= H$" X'H=("G (" C)G" %= (A +
FR%$=X" ()R H)G C" ($HX= X'H=("G (" C)G" %= A + -
X"H)= %)I HC X"H=("G (" C)G" %= (A +++ -
=R"C" (\= X'H=("G ("C)G " %= A +
HR) = "O)( (F= XH=("G (" C)G" %= A -+ -
HR) I'( C= (C) H'=C"™] X'H=("G (" C)G" %= A + -
= IRG))%G ()\RG) X'H=("G (" C)G" %= (A ++
(=COF=I"(%= ) C"F=" X'H=("G (" C)G" %= A +
(R™ (=COFR" X"H=("G (" C)G" %= A +
"(F)=C" =H)$")( " )H$ X'H=("G (" C)G" %= A + +
)HS)= C" =H)$")( X'H=("G (" C)G" %= A+
QR XR %" X'H=("G (" C)G" %= A+ ++
GH"C =H)$)( (= "F )/3 4 H A
G(= %=)=C) F )/34 H A
$)(F)) %=G\C" R) = "F)/34 H A+
Q)%'(HT I= = F )/34 H A +

Pagina 49 de 243




0=$HC="()( "V " )34 H (A
C ) %"("\ )H$ =H)$")( " )/ 3 4 H (A +
PH " ( (C== " )/34 H (A
)$=)HC" =H)$")( C" % " )/ 3 4 H A + -
H) G""\" =((" " )/ 3 4 (A
$)I"(O(G= " )/ 3 4 H (A
I"( C "( C" HR\ ) =(=(YZ=F=[\" H%C A - -
G)FR'H "%= H)=C= %= ) =(=(YZ=F=[\" H%C (A
=QHC=%$ C"(H"[C" (RC R)=( (=$) 'X) "G (" C)G" %= H%C (A
NN ey (RGIH)"G ("C)G"%=
o= )— - R)G $ ()— )G:')H)’\(): "H%C (A' +
oo (RGJH) "G (" C)G" %=
F)H$ %)G=%"=C )H$ JG=IH= " HOC (A
%)G=%"= (R G H) "G (" C)G" %=
FH$ %)G=%"=C )H$ JG=)HNO= " HAC (A + +

6 %"FS*N=' &!" #*/*&1&%" %VINSFE*&!" B%.!" ¥BS &% .&*#'$*! BI$! ?2-*"% % .&*#'$* &™
BIRHE" (4%1-3"

4 < W02 . 7 3¢+ H3 * <
Wo 2 | )y [ *3 . 3/ 9 4 <
W0 2 /| I# < "60 0/ 3 /| 7 3 #
6 &
.14 34 | # *, * W0 2 %, 3
D1/ ./ O
0,/.#4 < 3 4, 370
I, 1 4 36# : 3 # | 0 40
.4 4; | / 7 .95/0
,3D4 .: /01 3 3 6 3 : 0
64 4 < W02 & 3 # 3 #
0/ 3 9 ./4 < )0 2 3 943 /| 7
/ 3/ I# 6 | 4 ! 4
6 36# 064 3 < 0# /# 3/ 9 D#
0/ 3 [ 7

5 %||F$*N:| &| >|$(| FI(I II% IB%$II ! F%llll:l &I n $)&*#|n (I+*|*_$*lll

Pagina 50 de 243




< W02 3 .# . 3 .5/ <
#0 2 3 3 )3 /7 C# 9 *, = *
3 *#,# 8# 3 0 0 < Y0 2 |/

=*,=6 X, O# *#, . #4 . < W02 3 2
X UH3 % /I *,3 7 0
+ o3 o+, < WH0 2 2* : < J#0 2
/ 9 < "6 0 O
< Y0 2 . #3 *, =6 X2x # XX
"t )O
) 2, *3 04 3/ N (6 )N O
*,) 0 *, 2%, /#8 *,B) 4 *; *'3 / NO
) 4, 03 ] 2x, 6 |/ ),
#*, "%)O
_*!:6 *! 72*1 ) 4*11 *1 *l )3
/ 7 O
) 4*11 *’ *#’*l )3 / 7 O
o /7 . 36# 3 | < W0 2 [.#
O/ *’ *’

Pagina 51 de 243



[ .VOs!(! & 191(%2# %2l &!" %(.2%$INS %" &""

[ $F%&*%2# BIS! *L*&IN=" (%2, &7 <

Q I |
#E%&'()*+,&* -

QQ/@O lo

+ /| 7 I# 1B "%) | 'GIM'=$"

/7 307 [ [ | o)
2 "%) | 'GIM'=$" 9 "/ HO

7 L # 9 0 I /| 7 O
4 = | B "%) ! 'GIM'=$" O
3 = J / ' * ) *,9< 32 3

4 0 o)

=/ 307 [ | % )

2 K _J

2 &Y?H#>*EIN='&" $)&*#" (‘+* *-$*"

2 ISIFA%NSY"HF!" &! 1$H#% 8! &% $)&*H#" (H*-$H

Pagina 52 de 243



ISIFH#%SY "*#F!" 1% &! |$#%*$!

1'$ &! BY%S$IN='
1,8 8%/%&'S ()&*
1'$ &% /1 *IN=' ()&*"
$10' )&* :(%"%";
$10' -V*( :(%"%";

V17 H# L%, "?78&%$1&

SIHEN? (%" %",
K.I?#*&1&% &% '"P#$IH#"

2 HF+AN='B'S $*9*?1&'$S

$*9*21&'$

G"#3 # )0
"7 G 66 #38
X3 /
'OFC")(=FH$=
"G (" C)G=)H) (=
"3 # O
H
U G/G U"#3
#0 2 3 H
C _#/"68 H
( I/ = G:H
3F_ )/I3 4 H
F 3+H
X0 "#3 #
3F _
3 )/ 3 4 H
)/ 3 4™ |H
)/ 3 4 FU7 H
Y. 7

2 H

)/ 3 4 H

G = %(R%=( H%C

G -
H%C
G/8 C

#0 2 H
O/ "#3 #
H
)0/
H
(/'8 "#3 # H
(G]0 "#3 #

#0 2 3 H

X "G ("' C )G
"3 #
)0

"3 # H#O

H

=)H) 0=

2

2

2 2 *#$*+*N="B'$ ", & &%/%&'$

L&' %/%&'$

@ &% "?2HS$IH"

(A
(A
(A

@ &% '"?H$IH"

—+ -

L&' %/%&'$: 1; X
- E
+ - +E
+E
++ E
-+ -E
+ - +-E
+ + +E
- E
-+ E
+E
-E
- E
+ E
+ o+ -E
+ -+ E
++ -E
+ - - E
-+ + E
E
+E
E
+ 4+ - E
2345 36[7 6 X

L&' %/%&'$

HHSFHAN="A H

Pagina 53 de 243



o
+

'
+

1
m

+

+

++ +E

R IR IR R N
S SRR IR IR SRR

-~
ET
m

2 4 YHE+IN="B'$ " L& %/%&'$ &*/*&*& 'B%," /','$ &% !/ *IN='

0: + E - E
C + E + E
C E + + E
C E +- - + E
I # E + E

2

3 *#$*+*N="B'$ %/%&'$

cC *,/I#/] 4 1 3 +E
II#
c = JI# 4 1 ---E
E "#
.(.; * I#1/ 4 1 . - --E + E
2 *#E*+ *N="B'$ $!0'
0 # + + - E
# + # + -E
" + # #H -+ - -+ + E
" # + # - + +-E
+ # # E
# # +- +E

2 6 *#$*+*N="B'$ "#&

Péagina 54 de 243



- + ++E
- +E
Cl +- E
E
F= + E
G E
GF - E
G% -E
' E
+ - E
) + E
( E
( + E
( ++ E
( + + 4+ +E
+ - E
E
- +++- + + E
"H#l, 2345 36[7 6 X

2 2>'B(INS%" "+$% !" %/%2#.1*" #IVI" &% &%"F'BSH*EI&!" 21 IL*"*N="&" $)&*#"
(+**-$*" B%,! %F.$*#*0!&'$!

. #4 : [ 31/ < #0 2 / 9 ; #
P * 3N3 *,=6 *, < )#0 2 B
# 9 C . I # 3 #3 ) / /3 6

¥, = * 31/ # /# 9 6 4 *,
cC *, 6 1/ #35/ H®$ 37 < )#0 2
9 .7#3 3/ . : D .4 9 7
#/ /< <# # 9 DH<

/[ 3 I . 3 # # E

22 ?2>'B(INS%" %"#I#Y "#E!" "+$% *?1&*(B,%(%PB%3$&!" '. BS) B!9!(%?# &% FS)&*#™ &%
(%"(! 21#.$%0!

L #4; 9 0: [/ # 2 < )#0 2
9 6 3 [/ 7 @ # 5
= < )#0 2 9 /#3# "# 3 #HHI#H#HI#H I<
9 .## 0 8 N/ 3 9 o0 &*, 6 o*,3 *,
=6 *,0*, | < 60 v 9 4 < #O0 2

Pagina 55 de 243



ISIF#%SY "#*F!" 6 5 [
: /< + -
$ # (*## 8, (A (A (A (A
) #35/ -E + E +
<36# E -E
(# E E
E E
WH#'&','9* <
$# # A& $# |/ O/ 6 # # / *,
W0 2 *,
E) #35/ & | 6# #35/ # 4 * 0
E <36# & /| 6# 3<36# # 4 *,(
E(# & /| 6# # # 4 x , 0
E &/ 6# 3 [/ 07 3
#1121 #35/ <. < * C #
4 0 7 2 3<36 # < @# I< #9 |/
3<36# # 4 B9 9 T #
(# 3 3 # #N #
# </ 3 # /< #
/ *# 3 #3 6 , 3
#N 9 . # 7
3 7 #N # 3 09

22 ?-7%&" /%?#" &% ?1&*(B,C?F*!7 %$&!% $) 191(%?#" ?" V' &% *VI&™

=.: [/: 0
< W0 2
/ 3/
/9 # . #

I 7 . 1#0
2/0 3

3 . /

#35/

C

0"

9

CH#

4

3/

2

#

36#

#35/ 3<36#

#

)9

/| 6 #

"#

9 D2.

36#

9 D2. # 9

0

<

Pagina 56 de 243



0 3 #35/ /7
E< 3/ 6# 3 9 #35/
7 3 6 4 . # 36#
C . # 3 9 /#9
/< 9 . # 7 /#0 3 /#3 4
9 #3/ A A 03
# # A3
#35/ </ / < # N
I# - 3 #N "#
6 4

/ 3<36# 9 #H<
6 # . # 9 #3/
3 #3 # 9 3 /0 D
3/ # 4 O #
D 9 . #3

A 1#0 ## ;3 9

36# 0 1/
9 "t 3 ()0
#35/ #< @ #
[# < W0 2 < + E

1 17 /13 4

!/ 0 #<
/< |#
0 # 7
+E /< /3# 3/
# * 3 # OH<

31/3 # 3 4 0
79 *)) *, 3 *, /0

24 +"##N="7 FP)"F*( % %(N="&% P)&*#™ (‘+**-$*"

3 34 . #
0 2 #9 I
6 D# ./ 3 36# #
9/ # 03 9
9 &*, ./ 1 64 <

6 1 /2

8 3N 0 4 < )#0 2
% # 3 # O#/# 3 | 2
N (6 YN /#3 *
#2: # / 9 D

3 4 9 0:&

, /111 #8 B < )#O
¥ %# | 74 [ < |

0, | O#I# 3 4 #
< W02 0 1 O

/, #&*,3 64 3  + #

0 2 O*,9 9 4 3 /3

#1 3 O* # 4
Y$0 2 # #3/# 3 /| 3

8 I</# #4 <
< 0 2 B
4 0 # < )#0 2
/13 # 0D 0 4

#o0 2 O *0, 0 4. 13

7 O
#1# /] 3 B
37 [ # <
< )#0 2 6
D 74 # 2 <

Pagina 57 de 243



# 0O 064 / 3 | # /I 9 I@# .4

#36 6# ##@/3/] O*, 3 64 37. | #
0
83N 3 1 >0? /# | I< 0 1 3
3/ 3 /< 6 . 43 2 6 # # 3
/| 7
/ 0 4 0 3 # < # E
# |/ 0 # |/ < 0 2 9 . #
3/ 6# D 3 0 4 3 2 3 4 ) *
| 7 3# 2# .14, *, * W0 2 x| 9 # )
9 #,x, () # * o 5/ 0 64 0*, 6/40* , #
o*,|] O*, 74 | F 3 %#3 40*, 0 4
< W02 O *,3 5/ 9 9 34 6 /# 3/
3 4 3/2 #1 / X0 4 ! # | | #

WO 2 /. # |/

23 %FSN="&I '$(I &H#I&I B%."" $*0*21&'S: %" BIS! '2F%"=' &' *I2F*(%2H' (+* *-$
/1 . /#  #0 2 9 4 6# < )0 2 *,
=6 *, 7*# 6 < &
YU H # HH# x Cc o+ , < EO
0, #3 4 # & L/ 9 /#3 # 2
# 0O
¥ 4 G) Cl)/D 35¢ # /1 3 4
9 G)<// # 4 B.: 2 *C *, # O
% N Y, #6 2% | * . #0 4%, 9 9
J o
* 6 CI# 2 4 .12 *)HN *,0
*, D 3 4 # 0
*6, T4 %0 | # # 7 4 *> 9 #
# 74 #< F  I# # # 74
2 2>'$(INS%" &*F*2I*'<
2 2>'B(INSY%" "+$% $I6L <" . GVFICIFH" (Y2H(BY *2I%" #¥(%2#<  #
O 3 " < [2 9 * ) * , D*, 9 *, [#

Pagina 58 de 243



) N 8*, # '/ H9 9 3 32 3

/0 # # 4 0 |/ # # ()
2 YHAFD &% *?2/%"#*(%?H# & Y%F.$*#*01&'SI<H# 3/4 / I
H9 7 C3 3 [| 7 #1 3 @0/ ! 3 0: /| I<
2 2 " (OH&™ % FSH$ #*01&™ BIS! "%,%N=" &" )& " (+* - & <
"60
2 4 %"+'+$1(%?2#H" &, < 3N / # [ # 04
33 C 0# O # 9 # 2 3 . A
9 6 [ 4; & * 9 /7 D /#
6 /#3 8 O # 6 7 $GO *0, 9 8 |/
#3# . | 3 *) * O0*,9 C 0¢# D 3 #
#0 F 3 # #3 *, *, O# / 40*,9 3
" D 0D 74 N / A4 / 3 65/ /
31 # O*,9 . # a+ 6 ) 4 $G /) a
6 D# 9 $G # 4 . /06 |/
D# 32 3 # +E < )#0 2
4 J

4 &%?H#>*EIN=" &% 1&(*2*'#$!1&'$%"7 F'?". #Hh& #'$%"

#*"0%( G101 #*"# (& K %# #* "0 4
L

"% L L

"8 )

% &*,

[:&*, +

"# &. /710 7 / /#0
cccO. /#0107 /

2H"H)%* A (G 1+ " L

#< | '/ F3+
%D/ ( L(

" & ++

% &*+,+-

[:&*+, + -

"# & 6 ] 1#0

Pagina 59 de 243



ccc [#0

RO # %( 2 0%(

"6 | H#
L

% &*,

[:&*,

ccc/ 3/#0

&M(w#L1(# B1A (FL

( #0 +V V V V*3 ,+V +V V
( (

he+ -

% &*+, +

ccc/#6 0

%" (#1% (& K G

V%IFYF*" $%>%%$%?4#%" I 17" &% 57 V%SFYF*" $%0>%$%2#%" I' 1?' &'
G 38 /1Q 8 3
& 8 T# ) 3
(H / -L & G
T I /1 G 77 L %
"8+t % .
% &*, ++ L
[:&* , 3& -
ccc#0 /#0 % &*, +
ccc3c//#0

& # 1 %& 1" %( G

% &* , +

& # 1 %# *%"( %( =%"( &3 1A (G
Pagina 60 de 243



"HH+ #
& (. I (6< |
(H10 ' N +S D+ +

# & .j+ 1/#01 6 j+

II& -
% &*, +

"4 (5# 1% "#1G

(!

1+# *I" L R

& < |
#< / "I F 3+
%D/ ( L (

" & ++

% &*+,+-

| :&*+ , + -

cce [#0

& K (+$ %# =%"( &3 1A ("%
( #0 V
6 L(
ne- -
cce/ 3 [ /#0

" (G

#IE '$$%#'$! &% !1,'$%" A

& 2 $1/1/

"68 #

% " $ L
L

| 1#0

Pagina 61 de 243



3& -
% &*, +- -
# & /] j 0//#0

4 %"ES*N='&!" $*?2F*B!*" .2NS%" % %"B"?"#&I&%" &!:"; ?"#*#.*N="-S%

v ERIPHY D)
#3 #B) 4% o #r % N L # I#
| #*=6 * V[# | 7 6 .4 &
* ] 8 # ) xompok )O
x40 I N O * v ox, v ) 31
/ / O
x # w# | T4 .# 3 | 7 0 /N
65/ (O
x 7 6 | )O
* Cl 4 B [ 7 9 % 4 | 74 )
I # # 6 / # H -1 ) 4

42 $F%E&*(%N2#" 1&'#I&" B%,!:"; ?"## N=""S%"."# &*1?#%:"; % 9%?#% *&.F*-$* BI$!!
[%$*>*EIN=" &' ,I"#$' &™

)y 2%,/  *,3 %) 4w, * # H -1
6 6 &
LR S 4 4 (6 N )
*x =6 * 1 | 7 [#) 4 % * 0
*,*,: *’ # 2*, *,"/ *, " # ) 62*,8
) 4%, * 0
*’*,) 4 * * /2*, 6 # )
3 /2, 6 | O
* # 76 | # ) *,=6 * | 2, .5/
Y3 /7 O
“ # TI#3 3 | 7 9 4 < W0 2 *, )<,
* 3 ) 4=, * # | 4 ) #
O %# 4 # 3 | 7 /#38 3 I#
g4 )y # 3 "] 3 | 4 =,
) 4, *

Pagina 62 de 243



# 4B .4 <  "60 6 | /2 /0 *,"#3 *
< W02 # N # /111
< 0 2

44 %'E$*N='&!" #*/*&1&%" &!:"; (B%"l:"; &(*2*"#$I&'S!:";

10 4 # < )0 2 2 7 # 3 "#3
# | 4 0:/D 4 I#3  #&
44 #  *. C *, & # J/ 3 * C *,3
3 4 | I# C#4 3 4 % * )0 2 *,
3/ 6/4 9 # 3 7 3 # 7 3
I 7 6 112 # T4 9 4
44 04 & "# I# 8#  #4, B 0/ 2 | 3
3/ # 0 36# B 3 4; # # 2
3%, C *,# T *,  *) #0 2 *, [# 0 | 4
# O#/# |#38# 3/ 0:
44 =36# . # 2. 3 xC o*x, < 0 /2
/ # "t
442" 4 C & 2/ 4 3 %, C *, #
7 %, *W0 2 *,/#0 | 4; |
444 4 & # 4, *, * W0 2 %,
/ .5/ 064 6 |4 # / 74
IF% 4 6 4 3N3 # | /X0 4 #1/

Yo 2 /. # [

443 F G 4 C/# 4 &F # 4 I# 4 9
D 3 o / # 1 5/ /4 4 3 | 7
44 0 4 < Y0 2 3 "#3 # & "#3 #
3 2 4 B/0 4 < 02 /.# | 6# 0:
Ci & $ ./ . 36# "#3 # # N B
/7 6 |1 /20
Ci & % . # *, C *, 3 d# #
6 3 36# =36# 2
Ci O

Pagina 63 de 243



Ci & + . # *C *,3 v 30# 3 82

4 36# O
Ci & . # *, C * 9 36#
31 . # 8 * 2
/10 4 # 4 D/ "0 4 N B
/7 6 | /2 O # 3/ #
/0 40
Ci & "# /0 4 < (6 4 *,
c *, # <0 /# I<I|#
/3 5/ 3 36# O
Ci & "H# + /0 4 < (6 4 *,
c *, .# <0 /# I<I#
o/ 37 + 3 9 <0 D9 O
Ci & # | 3 5/ N (6 AN [ #3
# 3 4 # # |/ 6 /1
D / 6 3 9 D3 |/ I 1#
0/ H -+ #4 * C *, 3 4
3 4 9 /| # < 36# D
I 3 # /6 3 *, *,
#0 2 *, /6 6 / 0 /0 4
| # #3 2 #N  <# 3 /0 4 #4
/ 35/ 211 37 3 *,C *,
[#3 | *#, (6 BN 36 # 0]
Ci & ) #4 3 N (6 N [#3 =/
(6 [ 7 * C *, * C L *H,
10# #4 3/ 2B #4 3 30/
3 *5, #D 6 [/ 4 | #/
201 /8 #3 2 0
Ci+& 7. 3 *C *,36 # O
Ci+& 36 # 3*C *, 2 3 / [0#
/3 3/ I< #. I 7
A * #0 2 *, 3 6 # (6
N # 2/ / 37 / 2B /| 7
36# F(/8# )%")O
Ci & /7 31/ N (6 WN [ #3
(9 # 4 3 D # I# 3
9 4 )%)O
Ci -& = = (6 N o / 4 33 *,

YN * ## | 7 O

Pagina 64 de 243



Ci & H @0 /* #1 # 3 4 *)#N *,0

Ci & "3 /7 # 4 # 4
3 / * N K H @0/ 2
xC *, .4 3 1
/1 3 /63 H - 8 O
Ci +& +H @0/ )M#N *, *, 3 # | 9 6
3 1 3 3 5¢ 6 /6
6 / 0 /I 04 [ # | . # 326 .+
6+ H - +,0
Ci & "3 7 # 4 * *
YN *, +H @0/& 4 *,C * /
.4 3 1 /1
3 /6 3 H - - S +S34 3
# H 8 / +340
Ci & / N (6 )#N 9 # : 4
1 6 *,C *, %# 4 c1 #
3 / 7 0O
Ci-& =/ (6 J¥N 0 %# ° 4 Cl1 O
Ci+ & Y1 3/ D/ 3 6 4 3 [#3 # 3
/34 %, N *, # /. # 6 H
-k 95/ 3/ | 10# 343 =1/
179 . /8 3 JI3 D6 / O 4
3/ 0 3/ 3 S3/43 G G 79 ./2
3 /8 [ 4 43 # | 4 =,
cC *, 3/ 3 # 3 64 3 O 3N
623/ I#/1 4 *C *, I#3 #  #
/I 3 I # 12 # 33 4
#
446R# 7 3 * N *, | 7 3 /2 4 N *,
I#1 74 # 74 : < | 4 |
#N
445" . * N * ] 7 3 [2 # 74
I# 3 # 0/ . 6 0: D .
#) 3 3 D17 / /3
#) 3

Pagina 65 de 243



=
CRONOLOGIA
DEPAGAMENTO

Pro rata I- - valor devido ao

Yalor de venda
superior/inferior ao

Patrimonio Separado Propurciunal

CRI Sénior
CRI Janior I

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

Patrimonio Separado

9% (" &9 #N . 3
#J 3 # 74 " 2 * () 233/ 3 * (5
3 *,0@ O

o 191(%24# %L.96?FH <
# 74 "

3

2 0/ 2# 3 * (5

#J

43 $FUW&*(%2#" I&#I&™ B%,! %F.$*#*0!&'S! ¥PB,' 9%2#% *&.F*-$* ?' IF'(BI?20!(%2# &!

O%"#="&"™ $)&*#™ (+**-$*" % &"

G # *,"H3 *, # x o |# 8 *#, N 6 <
$¥02 6 1/2 B/ 7 9 .I# 6 < 0 2
2/ # 0/ %# 74 # 4
< W02 C # 6 11/2 I 7 I#38# ./#&
* 3/ 104 < W02 #] # #
3 1#3 8 < M0 2 # # 9 9
| ##/1 #/0 4 # D / #3/ #
YN * | 3 A4 31 4 6 #3 0
0 # * )N *, 3 D17 / o)
* < )#0 2 #3 9 3 # /064 3 *,
=6 *,# I#32 O#/# 1 #35/ o)
x < W02 9 . ## T4 /3 3/ 9 .#
9 # 4 3/ # 74 (O
x < JH0 2 9 # . #0 10
* | 4 | 4 < )0 2 "0%)
4SS &Y% "A"HHEANS &% $%"H#I&'SU" EBENo
1 !

Pagina 66 de 243



=6 | /2 3 2 0O 1 # 7 4 @/ 8 3N

3 # # 6# $GO 9 6&
" 8#83N .4 6 | /2 3 2./ 63 #31 3
9 2 7 1 14 #0 F ) *,3

/8 6 1 /20

+ [ 14 #0 F ) * , < # .
373 #>?2 /# /102B / 7 | 120
#0 F ) L. # /I# 3 2 | | 3 6
I /2 o 13 [ 7 3 %)) *,9 3 # #1#

E (O# / 40

| 14 #0 F ) * . 2 # 30/ 3 7
3# I# 5/ + D =C #SI 14 [#
3 4 ) *,9 3 * 3 # H 60 0 #+S
| 14 /#9 9 @# # 2 04 # 3 #

0 *)) *,0

L*,) *,# <.l 3] BO 4 6 1/2 B /4
0 3N / # 37 04 3@0/ () #

#0 F ) *, 3/ # [/ 3 .#O

0 4 6 1/2 ./ D B3< /# /4 B$G/.# 3

6V ) 4 $6+0

0 4 3# 6 1 /2 2 0D # %#

/ 74 10 B/ 7 3 | /3 04; 6
N6 /#3 O

=6 1 /2 0 2 1# | # # 0 4 )
# 30/4 D =C O#/#3/ | # o# 1)
B :3 #) 3
=6 1 /2 2 | B .4 03 13 /| 7
3 #0 ) 8 3N 3 5/ |/
99 # 3 4;

Pagina 67 de 243



=6 1 /2 O # #
6 | /2 0 1 30 /
| 74
=6 1/2 3 2 1 3
#0 F ) *, 83N /
H -+ 3/ 1 % #
128 / 8 /
VB3 O*, # *3 2%, 0
/I B I 7 r*,
9 9 ## [# #D |/ /
2 3 # 0 64;
##
1 #
# 6 ) 4 $G
4 3 ###/ 3 37 3
#1 # 3 /4
06 / ) 3 /
1 # & * /
*,) 4*,’ *’3 2*'
# 3 I 7 | 4 D
*’) 4*11 *l #38
3
/ I 4 # 4 |/
)
1 2
="/ 32 0 1 6
I 31 # /134 : D/
9 oOo*, .|/ 74 3
3 399 31 #3
/ 3

#2 6 # 0 4;
6 4 312 %#

4 ) 3 04 #
#3 # 3 6
/| 74

1*, # 7 4 @
x # 4 < 0 2
#  #3 /8

*,OH# * 99

) 3 3 #3
[ 6 #
# [ 7 # 3

o 1~*, [/ 0]
#3 .# N, @/
4,0 * L I##

2 . |I# 51 *,

/I &*, 9 /13 4 D/
. 5/ 4 9 4
14 4 |/ o* ,
6 3 o*, I##

Pagina 68 de 243



/ /4 # 1 2 . [/# 5/ 6

)1 *23# "4 .2

"%) 'GMI'=$" 3 0 1 3 | # 9 4 /N
6 [/ &*, 9 # /34 D | #31 # /13 4
: D/ # .5/ 4 9 4 9 O=*, . |/
74 3 :/4 4 |/ o , 3 ) *,

46 I">*EIN='&% *'F'

46 = () OD "# oD 2 3 65/ ( 6 ##

"H#

46 8 2 N / 2 3 N/3 65/ / . /
/ 65/ (3 2 / 4; N

307 3/ [ 7 &cccO. /#0107 /

9 B 74 3 N/ 4 | 14 [ # 3 2 #3

/# 5/ ) # #0 F /.#3/ # /

12 + %#

45 %,F*2(%2#"™ 'F*%#-$*"7 %I'F*1*" % ISEBH!" (%SE**" %2#3% " ISHE*BI?2H#%" &!

BY%$IN="
45 %, IF*21(%2H" MFroeH-$+

#0034 3 . o# | # /2 "4 ' 7
G 66 9 #3 /6 |/ 3 ("

3 4 |2 / 7 '7 G 66

/. #HO = 0 3 "#3 <
0o 2 |/ 3 2 < "60 /<
/2 + 3/ 3 9 4 4# 8 99 3 3 <6
3 2 /< 9 . # 9 ' 7 G 66 3 "# 4 <
#3 /1 9/ #3 #0D |/ 3 <# |43 #
'7 G 66 #3 / 6 / < #0 2 3 // . I# B
3 1/ D1/ "# #3 I 9 /< #0 2 3
4 |2 /7 '7 G 66

Pagina 69 de 243



#3 /. #0 = 3
‘7 G66B/ 7 |/

# 3 65/ < #O

/7 . #3 3/ D

3N/ < 0 2

/ /. "7 G 66

#

9 4 < W02 3 [ 7

" 60 | < )0 2 6
/ < W02 6 3 # =

/# B'7 G 66 3 # #3

45 %,IF*?21(%?#" %9'F*I*"

3/ #>).#4;, 0
< W02 3 [ 7 ?
| # /A Y
: 9 4

3/ <

3 *,"#3 *, # O O#

#0 # 83N 9 3 #
/7 9 3 #.

7 /# 0 _/ <
3 '7 G 66 /#
6 8 .14

6

9 4
Y0 2

45  %#!,01(%?# & $%,IF*?1(%?# %?#$% | YFS*#*01&'S! % " BISHF*BI?#%" &! >%$#!

%,IF*"?1(%?# F'(! */%*$! $."# : 9%?%#% *& F*- $* % ?"HHIN=" HE&X %%, <

% 9 6 1 /2 )
[ # 4 # 3 3/ 3
( .14 4 4
# = % .6 /# 6 |
/7 | #< 3 < (A
= % 3 # 3 4
4 #3 o#/# = %
/ #0<#3 6# #3 ##63
I # |2 /7

%,IF*?1(%?# F'( 1?F' . $*2/%"# : ?"#*#.*N="

o= 9 ) 4
| # A # 3 3/ 3
/ ) 3 / _#0
N (6 < 0 2
[ # H1 <

3 /# I 7
4 4 6 3 #
6 I /2 +1H
/12 3 :# # ++ < 0
3 # /7
4 /7 7
3 4 #/
[l 17

= %

#&*1?#%;< _#0 "#
3 | # /7

Pagina 70 de 243



# HO<# 04 /| 7 #.4

/ #1 4, #1 /7 "=
D 0/ [## # / / 6 # H
/ 3 4
%,IF*'?21(%?# F'( ! < %F.$*#01&'$! % ! "% $%,!F*?1( %"#$*#!(%?#%
#0 3 4 4 | N 6/ 4 1 *(O) ) 3
8# | # <# 3 4 4 < 6 3/.1
[ I# # 0/ 3 "%) [ 3@0 / <
cce/ 3/#0 < 3 "%) / + < [ 7
%,IF*?21(%?# F'(! W < /7 'GIM'=$" | #
# #0 3 4 4 N 6/4 1 *(0 ),
3 8# | # <# 3 4 4 < 6
31/.1 /I I# # 0/ 3 'GIM'=$" /
3@0 / < cccO 3/#0 < 3 'GIM'=$" [/
+ < I 7
%,IF*?21(%?# F'(! < /7 [ I# 1 3 3 4
4 # 4 /< # 02 9 <6 3
4 4 '[TR33 # 4 I /# )#0 2 . #
# 7TH0 + [# 65/ # 2 # I# /
3 2 3# 3 99 3 9 [ # 3< <
## I # /1 / / < #0 2 3 4
[ 74 7 3 /7 T# / # 3:# (A
-- 3 3 # 3 4 4 /7
7 #3 3 14 4 o#/# | 3 4
/ . I # |2 /7 | |
# #3 6 =.
%,IF*21(%2# F'( ! 2H%$" %S F%St ) |/ # 4 C(+( "
/ /7 / 3 3 4 4 # 4
/< #0 2 3 6# # ; 9 < 6 3 4
4 >'TR3? # 4 | |# #0 2 04
< W02 .# #+ 0 + I# 65/ # 2
# I#
[ # 3. # # / /< #0 2 3 4
/| 74 7 3 | 7 I#] # 3:# (A
3 3 # 3 4 4 /7 7

Pagina 71 de 243



%,!F*21(%2# %?#$% | %F.$*#*01&'$! %' 17F' "B*#.$!1&'$

<# 4 |/ [# "# ) @RO/ / ) @

$ /| 6 # [ ] # 5# | #

#1 # eN/ /# |/ 7 / 0 2 !

[/ 6 9 [ #&

* /] I# B*,'7 | I M( " 3 # 3 4

/3 6 *0,'7 G 66 3 # 34 /3 6 O

* /] !/ .4B'7 I/ M( (@]

* 4 .8 36# # 36# J/ * 36, 74

T "#3 (@]

* 3 4 4 |/ # < O "# 9/ 3

3:## (A+ 08,0

* oot 7 08 0/ / # # 0

"H#

6# 0 # . 3 ! 7 . H#

0/ 6 7 3 4; 3 / ## 63 /Il )@
$

H#H O/ 9 *, 829 9 4 1/ [/ 2 [ 7

A o *, | 7 ' /" 3 #9 9 4;

/#1 9 3 # 3 /. 3 g

%,IF*?1(%7# %?#$% | %F.$*#*01&'$! % ", .&*B:%"; ?&%B%?&%?#%:",

S - 7% #9 9 3/ #
4 B3 "# G 38 H# H/I8 ) 3
/Q 8 3 32*,3 6 # 4 .
/7

Pagina 72 de 243



82 99 4 1/ /2 /7 *
3
3
$ 55 $ *# | #6 / 6!l
$ 78 [/ 9 & ) 6 6 $
) ( % ) $ & $
$ ) 1
9 ) 8 /.
* / $ 6 $ ) 5 5
1* 55 8 5 8 9
) / /R
) $ * # ) Y$ 6 1
2 +$ $ $ & * 4
& $ / / /I $ 3% 8 $
) 1 #6 / I$ 3% $
$ $ &1
) ) $ 5 8 $ I 8
8 8 $<) 6 8 / /
* | ) 5 $ ! 8 8 $
) 6 9 5 8 &
6 8 / / 1) ( 5
> 6 $ I 5 I'1 6%
( & $ $ $ +$ ) $> 1
( ( 5 8 >
5 > $ $ $+$ $) 6 28 17
@ 55 > 9 # I / /
$ 1
3 I#3%" &% *"F' % IF*?1&M ' (+*%?#% IF$  '%F'?\(*F'

+962%% IF$'%F2\(*F'
(

Pagina 73 de 243



M(+# ()H%# 1 #B# #*# (" * #B# #%( ;1
I 1> E 3#& (&( ! (% 45# (13" ! #
Vot | &t "H# (!

=F | <#/#.95/ | #

6./ 31/ # # 2 .1

34

3 /
| # 6
31/./1 # 2
D O
9 7 #/ . |
334 33 3
6 # 3 /2 /
3 4 08 3 /2 O
[ I1# 311 3#2/ |/
9 . #
[ 79 B #3 # 4 # 4 3
# 9 8#
[l 3
#0 2
| 1#
/7
9 73

#

# : 3
/| # O 3
*=6 *, 06 *,
0

14 # (1 #;4(

12 ; "+ &#"H# #"HO #(6& (|

*>

%( M(+# ( )H%# 1 %#

12 "+ I(3# #((& 3 !1#
#(6& ! 3 11# IE (%# & #'

0 / T # 4
/1 2 6 #
#3 # 31/ 6
34 2

#

#

I# 9 . # #3

| # [ 1#
1 0

020

)0

/ O

[ J#1 9 8# |/

31/
0 3 I 7
#0 2
% /7

(Yo#& (" 3*
"+ % %#! %
Pagina 74 de 243

&3 " @ ;14
11E (%#%( #Q*% !



#*"0%( #%(! 2 %(# # (3 2%(!

#2( 4'(%(!

3 6 1/ .4

# 3 F | /2
# 6 # #

I # 0 /I 0 3 |7

# #0 2 0 G |/

F G/ + E # -3 #+ #
.4 .9 # 5B# /1 # 4

D 6 # 30 /<

/ 95/ . D 5#. #

| # Fool / 4

/| #0 4, 3 D (
2 0 [/ # 0 /7
.12 3 #  #

/ #3# 4 31/ 6 #

6N/ /4 . /

"31%%# &3 1 (%# #Q*%
#*"0%( # (! 2 %(# # (3 2%(!
#14'( (!

"# | 5/ 3, # O
4 CN # 6 @ #

F I #3 # 3 [ J#/
/ 74, 3 # 74;
D 2 # o, # #/
#/ | #0 3 C #3 # #3 8

( CN # - #3
+ + CN "#0 ( 8 7
+ + o+ 3/ # #+ # |/
# ( 7 +E. CN

( CN (A 3 RA
7T#0 + * 0 /

2 3/4 2 7 #

E#E (" "(E (%#H&#K(; # (#R(*

D HH .4 6# #
1 #0 1 # 3/4 0
# . 6 6 ./ 0
[ J#l 3 #
# : .4 # 3
F [ 3/
31/# 2 [ #
7 [ 1#  [J# #
6 ./ (#3 . D

. # +E E E E

D 4 #1/
3 / # . #
* =6 *, 06 *,
4 F I 0 / #
9 3 # # .
7 *=6 *, 06 *,

311# E 3#& (&( (! #2? (| %
E (/4 (%# #*1" #& & "( #2"+( #&

# . 74; | I #
9 </ C 31
7 31/ /#0
3 N/ * 9 .95/
| #0 . / I #0
. 4, 6./ . [ #0
( 7 E #+ + E#
E E +E/# 4 CN #
5/ 6 # O 1 3#1
"# 7#0 + - | #0
18 #(A +3 RA #
, 3 6 9 (

4 CN # H##

Pagina 75 de 243



2 # /7 *=6 *, 06 *,
74, ( 3 #/ # D 3 #

6 I # 0 I# #  O#/ # /7 *
=6 *, 06 * 3 #3/ #38 . /| 34 #/
O .# 6 74 (. CN 3 B 4

I 31 0 4 36# O# [# # .9/#
I 1# 3 0 6 3 :3 4

("# &H"( #  HHA(%H 1( H& (' ( SIHIE 1(3#%( #& S %# #((&

HEH2H"H # (I "%( %(E (%H& #Q*% ( #A( Yort &# %( %(! + 1(# &B 1A (!
311# (E 19 +#% #2( 4(%( E3#& (& * *& & "( #2"+( (1 #*1" %( #

(%4541, # % #*"0%( E%(! 2 %( # # (3 2 %(!

= #/ #0 2 # /#38 0 < .1 #
.6 3 [ & [l # 1 31/ 31
#</H 31 [ # #6 4 I #

31 3 | #. 0 # #0 2
/#38 0 / 0 # 31 / # #6 |
#</H 3 #. # 3 0 /< 3 #3 0
#1 o 1 6./ / 31 # 4 9 #
6 31 3 7
#0 2 # [/#38 0 9 3 3D/ 34 #/

0

#(1% # A4 ( $HHL% "+ % %# (6&

3 4 . l# #0 2 3 # 8 /# #/ 4 | #
#38 | # |/ " 4 1 [ # 0

/ D 3 / / 3 / 4 3 #
#3 # 3 1/ D1/ [/ *=6 *, 06 *,

R# 4 # # 6 13 2 #3/ 0 4
36# 9 3 2.4 F I # / /3 4

/ #1 #< /9 #/ / : D #

)6 # 4 6./ 17/ .4 0
I 4 | # # /] 3 # 7 #3 / 6 3 [ #0
3 # . D 3 /# #3< # D2 O /

/3 4; /3 #3 0

Pagina 76 de 243



1"# 45#1% (1$" (#'A

=F | 3# #5 1/G 2 L==G 0/ 7

31/# 2 . : D O 31/# 2 0 3 [#.4

/ . # 31 © D /| 37 # 7
13 . / F | I#  # #

#/ /3 / 31/ # 2 31 3 /3#
" R X [# 31/# 2 0 # 2 8 6
4

"t | 4 . D/ #3 2 #/ D29 [I#

D 02/ [/ /3 # # 9 3

/ 4 I # . # 3 4 0

o #9 #3 6 08 /9 # *

C *, 06 *, /3] 36# < )0 2

w3 #] 4 | - D 3 2/ 4
47 # # 9 /3 % # O#

# 7 . 31 3 / x C *, *, 06 *,
*#, 13/  36# < #O 2

3 #$%" &% *F' %,IF*?1&" I" %#'$ &% %F. $*H#OIN=" (‘+**-$*1 % P (*""$!

3 %#'S &% %F.$*H*OIN=" (‘+**-$*

HHH 1+ &H"(% #* "04( &B1A

/| 74 [< #0 2 <# 3 4 / ' H - 19/
v (/01 )0 2 . #-- " N8 # ##

# v (/01 )Y#0 2 @ # <# [ 74 <
# 3 4 # [#3: 9 # #0 2 D29
D1/ 6 64 I "# C . # 3 ##1 |

I# 3 :# # 7 4 1 / #

6 # 3 / 4, #9 . # 6 9 / 6
# # 1 *)) *, # 79 /12 3 2 "#

3 # 9 6# 3. / ;. 2 *,
)

(#B!"#Q* ! *%> ; &% # % #* " 0 4(

Pagina 77 de 243



% 9 # .1 J#]

6 064 3 3 3
3 7 6 4 #6 " #
D 35/ #/ /3 0

4; 3 28 3 33 *))

/ 3 20 10 4]

)(# % L (#L (%@ &

=3/3 . /I | B"#
/| |  B"# /
# 4 31

| (12 >(/ G/ ? /3 3

(131%%H#%#( =%"( &B1A (! ##& 1
##(

. 51/

" | #/D
< |/ 3@0/ 3
7 3/# . 4
9 6 34 .1 #
* # 7 35  #3
34, | 74

4% (3 2458 %(! 2 %( # (* %#

X23 0 < Y02 9 # 3 # 14
3 064 =6 /I 9 9 # 9
/i< . 7T #. 4 o 9 2 3
#4 D/ 3N3 9 23 3 5/ 1 B4 BI<
I 1.6 9 74 /< /
B 5/ % # 3 [ .5/ /134 D/ 9 6
6 4 3/1./ 6 -) H + 82 / 9 # 31
3 /#>31 3 2.: 3 D7 4 | 4 .5/ 9
3 6 3 - |/ 3 .5 /| 13 4D/ 3 3
. 36# 9 /I 3 31 # . # *
) 0
32 W% QoM 1M BRI (H* F-GF"
L %H ( #"# % "= (1 %(" %0 (# (% &#"(
=36# 0 2 D | ## I B/ | #
/ / . 36# 3 /3 D Io# /
/3 3 *, =6 *,3 #0 3D I I HD 4
6 3N # K N K, * < M0 2 6 #
/| 334 . 4 # | <## 4 %N *

Pagina 78 de 243



9 I 4 . #
36# ()

(% 1™ 4( " & 1#; # %( (3

R# 79 *, 06 *,3 *# 064

# 4 0 .# I <
06 *, D29 : 3 0 *
3 %, # # |5/

06 *, 2¢,:3 * | B
#3 14 | W, | [# #O<#
3#. 6 # 13/ 8
W0 2

L #L"+(1 #HET1 1" ASH %H

Yot+# | &#H"# +1% %# % (I""™4'(#% #I'(

%(! #(;1*B( %H# B 2# %(!

4 3 6 # 9 |/
YN *, 4 6 7 #
D / 3@0/ D 0D
3 # <

3D/ /3/ 36# *,C *
/3/ 36# 3 * C *,
36# ()

10#L (% @% S& %(! =%"(%( =

=, C *, 6 31 #9 6
[1*, " ## 13/

. 9 3 # .9
/#3 :#3 #36 # 3 9
/51 . 31/ @ I# .

/ 43 # 3 34 3 3
36# * Y0 2 *, D

"4 L #I I 9 # #
C *,# 36# *,

#35/ 3 # . #

2 9%(!
| #3 < W0 2 #
4 3 # .
06 *, :*#, [ /# 064
L 6N/ =*,
34 99 .9 8
I 14 oD/

064 [ #3 <

1#21 (* #2512 [ (&
%( =%"( &B31A (E3#& (&(( (Q*"(

/ *OWN <, #
4 # 4 74 *
9 2 | T, * N *
#o# ## 33 9
Y0 2 # 3
o #35/
*)y x.3 2 .9

%"(! &3 1A (!

37 03 *#, *,H#,
36# # 1 #.4

# 7 N3]
3 # [# #O<# #
4 | #0 C #
x C *, #
# 1 #35/

3 34 3 3 *,
*)H0 2 *, #35/

Pagina 79 de 243



N TR S L 3 %, /0 #
36# 0

% &1>  %(! #+#%( #

/131 /I 7 8 0 64 . 03 36#

< )0 2 # /0# 6 #3 3 0
# 3 /#3# 3 *,C * 064; #
3/ %, % )0 2 *, # #3 820 3 36# /
0

28#"( "# %(%( =%"( &3 1A (

H# 0 x, * W0 2 *, *C *, #5%# 3 0
36# /3 < )0 2 83N D [/ / B3/
0 33/ # #1 31 | #
36# /3 " 3 2. 3/ # /| 6 #
# 4 # 74 ! 6 O o#/ # # 0 . 3
3 *) .

L# &#"( "# %(%( =%"(! &B1A (

C# 0/ %, *)HO0 2 * .3 2 I# /3
1 / 3 83N #9 *, cC *, 36
1 // # 3 * 3 X K )HO 2 " 3 2
3/ # | 6# # 4 # 74 ) 6 () O#
I# # o . 3 3+ D,

#o( A1 1%(! &+#1 |

"t | 33 4 3/ *, 4N * 9/ # 6 3

"4 / 7 102 3 3@0/ 74 #3 4 1

/1 74 8 B 34 *C *, 74

3 . . B1 /7 3 2/0 *, C *, .4

/3 4 | *,C *, 8, | 3 36#
43 2. | 3 36# 0

#+ 1( 0 4(%(+ 1( %H# &# %( %o(! &2+# !

= N ¥ 3, #i 7 To#.4 4
784 [# 3 #3 /4 #J 8336/ 9

Pagina 80 de 243



3 # 7 0 #  H#O<# 3 |/
T#H 784 4

/3 * N *,3 36
# . | 3 36# ()

H'(& % %(! &2+#1 |

4 # . [#</ 9
74 * N *, |/ #
# 03 2 : 1
#35/ *, C *, 2
C Y 9 : D/
#3 [ 14 ./ #4
[ #9 # 3 3
/ B 6 3/ #
3/ /4 D/ C
6 / .| 3 36# 0
#3/ #3 . | #.4
6 3/ # 30/4
4, = 3 / <9
* ¥N * 3 [#3 4
*’)#N *,3 *,C *’
3 # D/ 9 0
# 3 /34 * N *  #
#37 . 3 [ #3 # #

12 /0 3 #31 9 2

*
’

34 H#I%" $%. 1#" P_(*""=' &%

=*, * WO 2 *, 3 5*5# 9 #/
o 4 . /2 # H
#37 # 9 3 3
x ' C *, "™ HO<# 3 O
xCox 1l # o #
/4 D/ 9 3 #3 |
# # * N * 3 9
# #39 3 # 3 |
J . I# # o #
/ DI/ 3 33 #

HHO9 . /4 : D/ 6
03 ./ 3D/ # 7 /34
9 / 2 33 4 64
I I#31 69 7 I
* 6 H -k, 32/

3 # %N <
/ 95/ 368 (O *,)
L(%( #12"% "#  %(%(!

/] 7 3 23# 6 /3
%# /.# 30 /.
3 ./ 9 6B 74

I# 3 2%, | # .l

I# # 4

F%A() # (&3MW (#H2!"( (+1?
/7 329 . #

Il 3 $G 6

2 6 I3#

O# # 83N 3

/ #o*)  *,3 2%,
#ox # ,0#

# | B## 0/

((#%%( #1 L

" /#0 6 3 N ()
D// 3 9 /7

/ 6/4 () 8#

Pagina 81 de 243



7 3 [ 7 3 . 8 2 30 # /

1"# 45#1% #2114'( 3*A

4, 6 4 02 32 0 3 4 # 02 3 #
. # 0 |/ #0= # 6 3 3/4 #
03 3 .1/ # #3 4 93 .
4, 6 #3 <# 82 # 349 B 04
3/2 0 68 |/ 4 O #/ /2 C 65/
| 8#  #3 3 # 3 1 4 3 |/ (/
o 4 6 4 02 # 4 I1##l
19 #3 # 0o |/ 9 8#
/I 0 (O 9 .# #0x)  * L #( |4
0 # 4 3 4 3/4 6 4 02 33
0 6 # 3 . 6 # # 19 0
3 / #
| B /*%#0 ( # %( #* %A (
=#/ /2 (O ' 3 0: 9 7 82 8# 6 9
.2 . ##/ 3 6/4 09 3# 43 o0/
#0 2/ | #3 # C .# ) *.,9
9 *# (03 2¢, |/ N 3 6/2 #/1 |2
33 *,3 # # 03 37 "#
<# . *))  * .3 2¢ ] N 4 () #.4
2 93 . 9 7 #/ [ 2
(" A%l % (H YR #%HH & (%# " (("( (S&3"(% #"
=N6 G # 6 [/ K)35 / # .4 | 33
3 11 1 51 CH#H4 L]
3/ /# # 4 .1 30/ 3 "
_#0 g 8 | 4 3 3 # |
/. # I# 9 # %) 3 x,
"4 # . *# 0 | 5/ CH#H4A L "3
# 3/

Pagina 82 de 243



+H#H" 1 #3 B&#"( 1!, 4(%# (%

/ .14 | 01 B= 0

F .6 9 / ./4
0 /| 4 | D O:
7# 6N/ # ]2

| 4 < )0 2
I3# /2 65/

03 . 3 |/

33 *E™ %, IF¥21&" | 2> *#" &% ?#%$%""%"

33 FFM %,IFF1&™M S M &% H%NS%N"Y %, IFF?I&M 1N # &% L.% ! (B$%"! L.% #.!

F( (B$%" &(2*#$I&'S! ) | (%"(! L% #.! F(

('+*,*_$*"‘

3 34 #3 ) | 3
W0 2 #O<#3 4 # 4

1 #35/ < / 9 #
0 3; :6 3 [ 7 #
Y0 2 3 . 4 9
/7 #8 #35/ <
9 : 36# 3 9 9

4 0 < W0 2
/# 36# 3/ / * *
3 /7 4
/ 7 3 2 D ./ /0
8 8 < J#O0 2
< "60 9

(B$%"! &% .&H$H &" $)&H"

4 6 <
/< C .# 8 |
03 |/ 8 #
4 08 <
< " 60

#0 2 3 28 3D17 B

4 3 1/

/D /3] *C *,3 8

WO 2 %, 2 | [#
4 3
Y0 2

#1< I# 9

#35/ /< 3 2

31 + o+ # 03

3/ 3 |/ | #

34 # =62/ 6
@# # ; # - < #0

cO  $G "%) )G

I# G/ | 74 *A# &

## 6./ [ /# 9 3
#0 2 . #
# O # #I1 | I# /

+ [#0 # 1

Pagina 83 de 243



Evolugdo das emissées de CRIs no Brasil
(data de registro)

10.000.000
8.000.000 -
6,000,000
4.000.000 N
2,000,000
0 J

9 QN A D DO A DO LD
F OIS LTSN
N7 AT AT AT AR AR AT AT AQT AST DT DT AD
Fonte: Tyl e Anhima
0GT 8 "7 / < #0 H &
Market Share - Até Set/11
OUTRAS
11%
RB CAPITAL GAIA
19% 6%
PDG

6%

BRACOR
4%
| &$G O0#
T2 (
/| 74 /01 6# " R # - 9 65/
6 # 6 /< 83 /2 3# # # #/ 1
#83 /
<3/ 3 9 # #1/ # | 74 |#
6 6 $ 16 ) $5 A S$S 6
6 $ 5 $% 6 $9 =
=#/ [ 74 | [# #3< # 83 /2 L H#
3 6 3 6 3 3 5/ 4, . [/ 3/0 #

Péagina 84 de 243



6 </ . 1 9 # 3 4, /# /01
1# 1 # ; 3@0 / #

' 6 # # ### 8 N/ 3/ </ - I#
3 74 74 | # # # 7 6 # 4
6/ 4 /< 6 /# # 3N3 ./ # # 2 I#

/ [ #3 : /2 C . # /2 74
# . # 4 /2 0 # 3. 74 #/ /3
9 3 61 # 6 6 # N # / #
/ 95/ ./3 2 /.14 /3 6 64
3 3# 3 4 # 7 3 </ - . -
9 /#3 8 7 # | 74 I# 3 <6 . /#

H - .0 3 3# 7 6 I/ 1] # 3 4

#* "0 4(%# =%"( &3 1A (!

# H - - ] 74 /< #0 2 < < 5
+ ( $ 6 7% $ + A +  $ $
8 + 6 $ $ > 8 =

[ 74 /< #0 2 < # 3 4 9 . #HO# 3

* =6 *, < )#0 2 oD 0 4 # .

/ 3 o 6 # 4 : D #
#3< # #/ . |/ 6 . /:

& K #* "0 %(

| 74 <. 3 # [#3 8 |/ 7 /< #0 2 4;

o / 1 0 .# / 3 4 9 5#/# 0D 9 4
| 74 /< # | 14 / i /01 #0 2
#/

#2 &#) %* A (

H - -/ #3 ./ ##/ # 664 3 # 3
6 *) *,9 8 9 (/01 )0 2 #
3 /#38 | 7 " #] #< # o 6# . /2

Pagina 85 de 243



= 6#./2 <# 3</ 6 9 / .#4 3 # | 74

3 # 3 9&* 20D 99 4 /43 |
/#38 | 7 3 # 3 6 9 D# ## # I 5/
:/ 3 G+  I##] w1 (/ 3/ 0
* 0 03 oD 6 3 4 /438 | 7 O * , <
J #  36# 3/ 1 .1 JO1  #0 2 "# | 5/
L4 3 #) I /o1 #0 2 0 ./
4 #9 | I< 36# 2 #6 |/ *xC *, /o1
#0 2 I#38 | 7
) 1 6#./2 /02B/#38 I 7 # /3 #1 3
# 6 /20 3 # 4 | # 0 /43 8
/ 7 3 2/# 3 #J 3 3D 17 9 /| 3 [#3#
34 6 6# 3 665/ # 4 #2 3
3 #] 3
= 6# ./2 < 1 3 # | 4 /438 | 7

3/ # | 74

#" %(1%H ##35+# ! &B 1A (!

= v (/01 Y0 2 < # 1 /< # 6/ 4
#l1< #0 2 |/ 3# 36# # 8
% # 1 /< 9 # 33 . # 6 37
/I B/ 4 . I# | / # o# <# I 4
51 12 Bl 51 #I /3 /D6 #0 6
3N3 #/ #0 2 6 4 /2 3 6
3@0 /
f/ # #0 2 [/ 1179 8./7. 3 ( 4 + +-
D8 - 8G 2 |/
# 3 # # 3 /#38 | 7 6 6/ 4 7
3 # #/1 7 | N 9 4 ./ 1 3

#" 031 % #"; %(%# ##3S+H#! &(B1 A (!

Pagina 86 de 243



<. + # 0 6 3 ) 4 $G + + D8 -
3 # # 0o / 74 /01 #0 2 3 $G C [/ I#
) 4 $G + # 31 0 4 O0/D # 6
3 (A
"H# 7#0 + $G ) 4 $G #3 31
3 . 3 # #1L#3 *, () ) 4 $G 6
) 4 $G + 3 6 . 3@ 0/ o4 /| ./ /01
#0 2 6 /I#38 0 I # 38 | 7 C | I#
) 4 3$G # 3 2 [ # 3@o/ [/ ./ /01
#0 2 6 /#38 0 / 7 7 3N //
6 3 3G
C 34 ) 4 $G I# 4; 3 ) 4 $G +-
/1 3@0 / [ # 6 &
o 04, [ .l /01 #0 2 I/# # 2 .
(A 16 4 9 /< 9 # "# *, D# O
6# . /2 O*0, D# 6 N/ #>X0 ?2// 3 N6
# [ #3 <# 3 # #H2:# E
/< 3 0
o /< [ . /101 # 02 .#1/ 9 4
3# 9 4 #0 2 / B /3 4, 0D
. /l# 3 9 D// 6 2 [/#3 / 4
3 # .4 9 .7 .5/ H - 7#0 -0
o<./ 0 4 6 3 N 3 04 [ ./ /01
#0 2 # 2 6 3 (A =
6 . 2 . # < #5 09 /1
6 3 NO
o<./ 0# [ . / 01 #0 2 / #
3N | # # 9 # 2 [ .
/01 #0 2 (A 9 0
9 ) 4 $G
=/< #0 2 9 # "# 0 0 # #2:# +E*
3 /7,3 =3/ +E3 2 9 &*, 8 6
/I#38 0 O*, D 4 / 93 O *, D [/ #3

Pagina 87 de 243



2 3 3 4 # 4

* 09&* D# 0D . 3@0/
So# 6 ## 63
# 6/ 4 *, ()

2 6 3 (A D#

3 # 9 +* |

3@0 / 04 (O 2 7
3 3 /34 4
03 /34 #3 | 3
/) ) a 6 ) 4

3@0/ ()3 2 7

) 4 $G # I# 3

) R /I #

04 #0 2 .
3/ ) oL #
9 3 #H2# +) R

#&(%H #* "0 4(%H =% "(!

"t (/01 YO 2
/< 9 | 3/ /< #0 2
= # | 74 <.# 3 | 7
111 i< N
(/01 0 2 )N 9 <
/

/< #0 2 9 D# OD
y # | 74 2 |

"&H#( 3FA (1 AH#L @! #* "0 %( !
/#38 | 7 D B 04

*19 02/ E# |/ E O
, 04 / O H/ H19 L

! o# # B
H 7#0
$G 3 a
[ I# #] /
04 9 8 /# 3@0/ 2
[ I# 3/
#/ | 2 0 *,3 #
oD . 3@0/ B 0/4

I#0 | 3 ) 4 $G

# 2 . 3@0 / 0 4
A 9 # 3
) 4 $G 2
I# .4 #0 | 3
6 04 = #
# 3 6 #
01 /# .4 2 #
0 2 0/

3 W3 ( 1/ L)
3/ 19 i (A+
HH*E, 04 6# )64

Pagina 88 de 243



# H - + #0 - 6 aa - H +-
7T#0 + 6 ) H # o+ 6
3 6 a H - + #0 - [# 4 3

6+ G + /#38 | 7 3 # 7 3 /13 4
o /2/ ) =) # 7 3# 1/ | 04 #

#8 B 4. . |/ D 3 / /

6

232 "B#.; 2?2 " 2" #?."CD2 2* #3#E . 1 #?."CD2
*"0p23 .2 2* #3#E . 23F.?. 2 ." %B#. 2 22G?*# 1 %2# . ?232 2
#H3 .231
= | # 2 (.5/ " 2 31 3 / 3 $G
*ccc/#6 0, 'GMI'=$" *cccO#.0 3 /# 0,

I(*?0" &% F%™" I' "$(.,-$* &% %>%$C?F*I<

ccc/#6 0
+ |/ (23
I &)%(Cl ) )" 1 I( : #4;
3'7 /

/| 34 &1#2 (.5

" %(?"HBINS%" *?1?F% S 1&$*0I&!" 1 ;7 +% (( F( " ?>'$(INS%" $H(%"HS* 1 ;7
%?F2#3$!( "% &*"B'?Y/%*" BI$! F'?". #! ?' "*#% &UF . $*#*0I&'$!7 HP!/)" & *?_<

ccc0. /#0007 [/ 13v# |/ .

6 >'$(INS%" &! %F.$*#*0!&'$!

=3 #2 | <# . #4 6 0 g # 9
| #3 C#4 9 *)) * *#, | 0=
) HO<# 3/ 1# # / CH#4

Pagina 89 de 243



" < #  #3 > "7 LI M( " I#3 3
#3 '7 G 66 'G 7 3 /10 3 33/
#1 4 .1 9 .# # # 02

#+ [# OD # / 0 /| 74 #0 2
w3 |# 3/3 9 4 j01 #0 2 # 0=
OD < 64 #/ I3 I# 34 < #/ #0 2
| # w9 /< /3 #0 2 0/ /#38
83 /2 8336/ #3 /3 . # #0 2 3

72 # 1 T4 /01 #0 2

=//131/3 1 (/ 0 "# &
QU (Yo (1 3H& FH% % (1 *4( Ul 1* #" "=2 %o# # &#"( I(
(12 +HH" (C#*10% 1 (S+#1# " %(! 1(2( 0o
= I " S#/ [ . # 2 6 @ # " <
31 9 | 6 # Col# . # 3 | 6
#3 6 /31 I3 ## 37 9 0 <6
## 34 #1 # 0f3 1 9 <6 # 3/
6 # |/ 9 I# . 9 3 # . #
3 3# | & x5 #
/1 #/ #0 2 I # #0 2 ' O*, /
# #3 4 34, 373D o*, 5: 34
5/ . I# #0201 *, # I#3 4 #/
/# #0 2 9 3 / 7/
#O&H"(F"™ (% &I (%# A#B?2 "1 % ( 1E/%H# (%HA '(#" %! ($+#1 (‘E
I(% | ($S+#1E (%H# A '(#" #& (% 45# 1" 1"? |
/ # 31 . # . 3 . . 165/
3/ "3 23/ / /3
| # # I 1# B
3 6 30 13/ 31 9 ## 2/ 4
N . I3 # / 4 . N 3 6

Pagina 90 de 243



4 . |/ 3/

(% &N ( Fl##& U#I(! K +#V
% %6t Y# " # & "# #"1 #I(! (%
& 1)(
131 "# # 3 4 /#3
# 4 <316 9
3 6 # 4

M4 (Y( H#2 1" (%H &I 3#"

9 3 3D/ #
ll#

H% %H &HE3 (1% 1" %& I" 4'(E (*
#H & Yokt | HLH H I3 #

3 # 6 / 4

w3 # + 4 |/ # 1 7 # .
3 # 4 6 /#38 0 D B $G 3/

74: | 2 "t 9 ‘6 3 $G# 4 B
/#38 0 74 3 2 3 #H#11 . #
# 5, 0

(" ("% % &N (WHA"# "# B (1" # (& (0 A Y% e (1
+H#1" ( #!

# 8 / / #I1# #@ 10/
3 3 6 # # #0 8 # 4

# 0 4 9 :D# 3 4 / 3 4;
I# 3 / 6 74, [ 2 36# 9 9 =

/ / / 3 2
# "t
6 %"F$N='&' IB*#l 'F*l % $2F*BI*" F*2<"#1" &1 %F.$*#*01&'$!

6 1%$!,

++ 3 3 -4
3 / /7 #3
&' 7 | 1 M(

&= X 6

Pagina 91 de 243



3
$10%,%1? %F.$*#%" *1 &% %F.$*#*0IN=" / 0/ & (A ++
D< '3 "
266325A 4 ) 6 7 & (A ++
K#&% INS%" K#&% | X NS%" K#&% INS%'
Frxg A X NS%" INS%" X NS%"
7 1 /M + + !
(G - --i—E E S B E S+
F 6G - +E; E +E [
"] %8 #
8 3 ++ - +E E +E +11
G +E E +E Il
'#l,
43543 [56 7 X X 7 X 43 543 [56 7 X
$10%,*12 *212F% W %!, "#!1#% 3 |/ 0/ & (A +
D<
6 2A $ "
3 ) 6 7 & (A +
K#&% INS%" K#&% INS% K#&% INS%"
P A D X NS%" X NS%" X NS%"
# 7 cC + + E E E + 11+
'] %8 #
8 3 ++ - E E E + 1+
+ !
U % HH - -+ -+ E -E + + - E I +l+ -
C GI/Q + - E E E T+
CT 68 ++ - E E E +11+
120 D
6 E E E + 1+
FU(O
F O - E E E I+
F 6G E E E + 1+
G
#3 | + E E E T+
F /8¢ 7 E E E + 11+
G E E E + 1+
= ( - !
" X 6 - - ++ E + E - —- E + 1+
(0 -+ E E E T+
%F : CI(" S
X 6 HH + -+ - +i++ E - -+E -- ++-+E + 11+
‘#l, 2332
5 7 X 443 5 7 X 2[5 4 7 X

Pagina 92 de 243



8
$*2/%"# %!, "##% ',&*?9 / 0/ & (A+- +
D<
6[344A 62 )6 7 & A+- +
K#&% INS%" K#&% K#&% 'NS%"
Fox " X NS%" INS%" X NS%" X NS%"
‘1 %8# 8 3 E E +E +11
C + +- E + E + -E +11
120 D
6 E +E + E 1
F 6G + ++ E + ++ -+ E + - E [
G E + ++ E ++ + + +E [}
(. /87 + + -E E + +-E +11
#!, 2244 6
245 54 7 X 7 X 5454 7 X
% / 0 6 2 /
/ "7 /0 # 7#0 + - @ #
4 4; / #+ D +
6 2 ?>I$(!NS%II III+$% Y#. ’Ill % !!I$%II l+*!*_$*l mn (*#*&III B%!! (*lllll$!
"# D2 I /01 )#0 2
3/3 1111 # ;3 # v | # 2
(.5/ 31 D B $G # 16%1 61 B 'GMI' 3 #
1$)6 1 %1
64 ?>'$(INS%" '(B,%(%?#1$%"
%9*"#$' &% '(B!?0*! +%$#HI< ## 6 - "7 /
#3 8 [ # 6 /#38 0 D B $G
# 7
+ &I & (MMS! &M /1) + + - . H#
3 G D2 3 Ay +
/Q 8

Pagina 93 de 243



5 J
&Y ?#*>*FIN="&! (*""$! "7 / #3 8 | 74
/ IGI 0O !
%9*"#$' ?! (6 /#38 0 3 $G
/1 0 -*N 6 $G, #
#0 +
%&% "
*$%H#'$*! &% %,INS%" F'( 2/%"#*&'$%"H/ 7
" = | 8 7«<
32 3 C 3
/ 3 # *,
Cox + 4 /
J/
/ 7)0 7 / [#0
SH'S %" 28&%B%?&%?#%:"; /Q 8 3
) 3 G 38 H# HIB
) 3
D'$?21*" 2™ L.I*" &*/.,9! *?>'$(INS%" . #4; . B "#
6 C) C2 #<I/ )@
4* C2 =1 "
*
"H 21 28%$?%0H cccO. /#0107 /
. #4 ]
3 6
3/ 3 .5/

M

"

Pagina 94 de 243



=*, ()3 2, /14 7 3/ # 8 3N
/14 3/ = 3 2 # 9 /| ##1# E
# J 1 B/ 7 /1 0/ *, 0
S
=/ 0 /# 04 *, 0 2 7 %3 [#3 4
3 #) I 7 #1 # 7 9 4 < <
YO0 2 8D/ /4 3 3/ 0 17 /11 6
#/ | I# OD I # 2 09
I#3 4 3 #)
/| 74 3 L # 6 # / #
I 1#  #1 . |# #0 2 #6 #/ | I#
/3 H -k
J
%F ISIN=' &! %F.$*#01&'$!
17 # 6 ) 4 $G #
D) ) 4 $G6  J # 3 . 3/ 6 3
= 3 $G9&
* ] 6 5/ 1/ 3 340
*3] %# | 74 . # 0 I 1#  #
3 9 / 54 . #4 /2 18/# *,
)y *, 0 *, 0 [ 7 4 | J#]
/ / B 9 9 CH#4
#4 / / 3 3¢#
# # . # 3 = 0O
*x 3/ . 0 | I# # 3 /
# # ) 4 3G ) 4 $G O
*  #4; 3 3/ 6 =, 9 #
3/ O# I# 9 . | 4/ =
3/ # / / J 3
3 # # # . # 3 = 0O

Pagina 95 de 243



*< 323 | | 5/ 9 51 #4
3 3/ 6 . # / 04

%F.!1$IN=" &' 9%?#% *&.F*-$*'

=6 1 /2 | # 6 + / $)K ) 4

$G + # ) ) 4 $G Sl # 3

3/ 6 = $G 9 v #/ D [# "# 6
5/ 1/ 3 4 # / 6 /# 3

65/ 3 6 9&

* 6 /1 #0 = . # 6 # | 1
0o # 4 5/ :90 0
3] %# | T4 5# H# 4
3 %, (0 "# 4 |3l |
/ B L # 4 9
3/ 1 / . /| 3 3#
4 # | . # 3 = 0
* 3/ . 0 | I# # 3 /
# # ) 4 3G ) 4 $G O
* | # 8# 4, |/ 3

6 ) 4 $G+

J
L H#H4 B 4 . | "H# . #4;
/# 8 N/ 6 7/ 33 3
9 3# [#3 4 /3 / # 4 | 8# 3/
D / # 0 L # 4, :6 2)) ) 4 $G
o#/#&*, .#4 |/ "# 399 #
3 ; / B3 4 #0 / .5/ 3/1./
I # O*0, .#4; I/ 31/ 30 /
3 11 I 3 "# #/# 3 /3 3D
2 9 3 /30 *, |4 6N/ /# #3
3 / [# "# # 6N/ 7 I#
3/ O# I# |I# #3 6 /6 D /
[## 9 6# ## 63 /I "# o*, 4 8
32/ 6 4 /3 | # N6 GSB8 2/
F 4 3 30/ 3 )F ) ' F 4 3
3 "# 3 / / "# 32/0

Pagina 96 de 243



I# 2 # 4 0
/ 3 326.3#

2/ 3 =, @0 /
/ | # 2 (.51
/ 31 3/
ccc/#6 0 *

#? #2 ) $ &
< 8 * 8

C

#
6 -
04

4,
N 6
9 4

#

/
I)G
$

)

"#
(6 4
GO0 2
4 3$G

[ # <#3
= 11 #
)@ =1

Pagina 97 de 243



U ]#& %.72%="& '"?"%,0' &% &(*?*"#$N ="' &! %F.$*#*0!&'$!

U ]1%$( &% %F.$**0IN=' &% $)&*#" )$*%" %

U ] 248 &% "$&%?IN="7 ''FIN="% * "#$*+ *N=" E+*F! &% %$#*>*FI&™ &%
%F%+Y/%*" (‘+*,*-$*"

U ] %S$( &% &%"=" )$*%" %

U ] '&%, & "2#3# &% %"=

U ]'&%,& "%#* (&% .+"F$*N='

Pagina 98 de 243



U

1 # & %.2*="& "?"%,0' &% &(*?*"#$IN =' &! %F.$*#*0!1&'$!

JUCESP PROTOGCOLO
% 0.060.752/11.7

I

BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZACAO

COMPANHIA ABERTA

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

ATA DE REUNIAO DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO,
REALIZADA EM 10.01.2011

DATA, HORARIO E LocaL: 10 de janeiro de 2011, as 10:00 horas, na sede social da
Companhia, na Cidade de Sdo Paulo, Estado de S3o Paulo, na Avenida Paulista,
1.374, 159 andar, CEP 01310-100.

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

Mesa: Presidente: Sr. Moise Politi; Secretério: Sr. George Meisel.

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

DELIBERACOES TOMADAS POR UNANIMIDADE _E SEM__QUAISQUER _RESTRICOES:

Instalada a Reunido, apés a discussdo da matéria, os membros do Conselho de
Administragdo deliberaram, por unanimidade de votos, sem quaisquer restrigbes e
em conformidade com o estabelecido no artigo 15, g, do Estatuto Social, aprovar o
novo limite para as emissdes de CRI's pela Companhia, passando dos atuais
R$8.000.000.000,00 (oito bilhdes de reais), aprovado na Reunido do Conselho de
Administragdo realizada em 19.02.2010, para R$15.000.000.000,00 (quinze bilhdes de
reais), sem limite de prazo para emissdo. Os CRI's serdo emitidos em uma ou mais séries,
nos termos da Lei n® 9.514/97, e poderdo ter sua colocagdo realizada total ou
parcialmente. Na hipétese de colocagdo parcial, a oferta podera ser mantida desde
que colocado um minimo de 10% do montante ofertado, ficando facultado a
Companhia cancelar ou subscrever os CRI's ndo colocados.
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ENCERRAMENTO:  Nada mais havendo a ser tratado, o Sr. Presidente deu por
encerrada a Reunido, da qual se lavrou a presente ata que, lida e achada conforme,
foi por todos assinada. S&o Paulo, 10 de janeiro de 2011. Assinaturas: Presidente,

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

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

Ol
Moise Politi | George Meisel
‘ Presidente Secretério

OABIS?
?\G S
JEY

Lian
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TERMO DE SECURITIZACAO DE CREDITOS
SERIES 2.011-261 e 2.011-262

Pelo presente Termo de Securitizagdo de Créditos Imobiliarios,

BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZACKO, com sede na Cidade de Sdo Paulo,
Estado de Sdo Paulo, na Avenida Paulista, n® 1.374, 15¢ andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n?
03.767.538/0001-14, inscrita na Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM) sob n2 01.875-9, neste ato
representada por seus diretores em conformidade com seus atos constitutivos;

OLIVEIRA TRUST DTVM S.A., instituicio financeira, inscrita no CNPJ/MF sob o n?
36.113.876/0001-91, com sede na Avenida das Américas, n? 500, Bloco 13, Grupo 205, Barra da
Tijuca, Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, neste ato representada na forma do seu
Estatuto Social;

RESOLVEM firmar o presente Termo de Securitizagdo, mediante as seguintes condigdes:

CLAUSULA 1 — DEFINICOES

Agéncia de Rating: A presente Emissdo ndo contara com a analise de risco por Agéncia de
Rating no momento da emissdo.

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

Alienagdo Fiducidria dos Modalidade de garantia real imobilidria constituida pelo(s)

Imoveis: Devedor(es) no(s) Contrato(s) Imobilidrio(s), nos termos da Lei n?
9.514/97, pela qual ofs) Devedor(es) transfere(m) a propriedade
fiduciaria do(s) Imével(is) com escopo de garantia do pagamento dos
Créditos Imobiliarios oriundos do(s) Contrato(s) Imobilidrio(s).

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

Amortizagido A Securitizadora promovera a amortizagdo antecipada, total ou

Extraordinaria: parcial, dos CRI vinculados ao Termo nas seguintes hipéteses: (i) caso O

/
algum(uns) Devedor(es) pague{m) antecipadamente a sua(s) divida(s}); (V\‘
(i} nos casos em que ocorrer a venda do(s) Imével(is} retomado(s); \
(iii) no caso de impossibilidade temporaria ou definitiva de qverbacao

\"\\%\ .
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da(s) CCl nos termos da Lei n? 10.931/04; ou (iv) no caso de
recebimento de indenizagBes relacionadas a sinistro ou decorrentes
de desapropriacdo do(s) Imével(is). Nestas hipdteses, a Amortizagdo
Extraordinaria obedecerd a forma de pagamento e demais condigdes
estabelecidas no Termo, e devera ser noticiada ao Agente Fiduciario,
com antecedéncia minima de 02 (dois) Dias Uteis. No caso de
Amortizago Extraordinaria parcial, a Securitizadora informara a CETIP
e/ou 3 BMF&BOVESPA, o valor da Amortizagdo Extraordinaria do(s)
CRI, em até 1 (um) Dia Util antes do préximo evento de Amortizagao
Extraordinaria. Nesse caso, o valor da Amortizacdo Extraordinaria
deverd ser anuido pelo Agente Fiduciario via sistema, a CETIP efou a
BMF&BOVESPA.

Antincio de Distribuicio e Antncio pelo qual se dard a publicidade de distribuicio e

Encerramento: encerramento do(s) CRI, utilizando a faculdade prevista no paragrafo
Gnico do artigo 29 da Instrugdo CVM 400 e que substituira os anuncios
de inicio e o de encerramento da distribuigdo.

Aprovagdo da Emissdo: 0 Termo de Securitizagio é o documento pelo qual se deu a formalizagdo da
aprovagio das condigdes da presente Emissdo pelos diretores, atuando
dentro da atribuigdo e competéncia de seus cargos conforme estabelecido
no Estatuto Social da Securitizadora, observados os limites da Ata de
Reunido do Conselho de Administragdo. Na data desta Emissdo, a
Securitizadora ja procedeu a emissdo de 262 séries de Certificados de
Recebiveis Imobilidrios, totalizando o valor de R$ 9.293.892.005,00. Pode
ocorrer alteragbes no montante total emitido pela Securitizadora na medida
em que novas séries de CRIs forem sendo emitidas

Ata de Reunido do Ata de Reunido do Conselho de Administracdo da Securitizadora
Conselho de realizada em 10/01/2011, que deliberou a respeito do volume
Administra¢do da maximo de emissdes de CRI, em RS 15.000.000.000,00 (quinze bilhdes

Securitizadora ou RCA: de reais), pela Securitizadora, de maneira genérica para todas as suas
emissbes uma vez que a emissio de CRI é a atividade fim da

Securitizadora.

Auditores PriceWaterhouseCoopers Auditores Independentes e Moore Stephens,
Independentes: Lima Lucchesi Auditores Independentes. o
o
A
Banco Escriturador: ltat Corretora de Valores S.A., com sede na cidade de Sdo Paulo, i

Estado de S3o Paulo, com sede na Rua Brigadeiro Faria Lima, n? 3.400
— 102 andar, Sdo Paulo, SP, inscrita no CNPJ sob o n?

4 \
N J\:\ )

AN

V) 2
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61.194.353/0001-64, ou quem vier a sucedé-lo.

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

BNDU: Bens Nio de Uso é a sigla utilizada para defini¢do dos imoveis
retomados por inadimpléncia que passam a fazer parte do Patriménio
Separado.

BOVESPA FIX: Sistema BOVESPA FIX (ambiente de negociagdo de ativos e renda fixa)

administrado e operacionalizado pela BM&FBOVESPA.

Caréncia: Compreende o periodo decorrido entre a Data de Emissdo e o
primeiro pagamento de juros e amortizag&o do(s) CRL.

Carteira de Créditos A totalidade dos Créditos Imobilidrios que lastreiam a presente

Imobilidrios ou Carteira: Emissdo.

cCl: Cédula(s) de Crédito Imobilidrio, emitida(s) por meio de Escritura(s)
de emissdo de Cédula(s) de Crédito Imobiliario, de acordo com as
normas previstas na Lei n? 10.931/04, representativas dos Créditos
Imobilidrios, incluindo o principal, todos os seus respectivos
acessérios, juros, atualizagio monetdria, eventuais prémios de
seguros e quaisquer outros acréscimos de remuneragdo, de mora ou
penalidades, e demais encargos contratuais de responsabilidade do(s)
Devedor(es), inclusive, mas ndo limitado a alienagdo fiduciaria em
garantia, se houver. A(s) CCl é (sdo) emitida(s) pelo(s) Originador(es),
custodiada(s) na(s) Institui¢do(des) Custodiante(s) e registrada(s) na
CETIP.

CETIP: CETIP S/A — Mercados Organizados, com sede na cidade do Rio de
Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Avenida Republica do Chile, n?
230, 112 andar, Institui¢do autorizada pelo Banco Central do Brasil

(“BACEN”) a prestar servicos de custodia escritural de ativos e de
7/

liquidagdo financeira.
CMN: Conselho Monetario Nacional. \f\
Cadigo Civil: Lei n2 10.406, de 10 de janeiro de 2002, conforme alterada. \

Q\ 3

\
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COFINS: Contribui¢do para o Financiamento da Seguridade Social.

Conta da Emissao: Conta corrente n? 00.625-3, da agéncia 0.910, mantida no Banco Ita
Unibanco S.A., de titularidade da Securitizadora.

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

Contrato(s) de Custédia:  Instrumento(s) particular(es) de contrato de prestagdo de servigos de
custddia, registro de cédulas de crédito imobilidrio escriturais e outras
avencas firmado(s) entre o(s) Originador(es) e a(s) respectiva(s)
Instituigdo(Bes)  Custodiante(s) e/ou, eventualmente, entre
Securitizadora e a(s) Institui¢do(des) Custodiante(s).

Contrato(s) de Contrato de Coordenagdo, Colocagdo e Distribuicdo Publica de

Distribuigdo: Certificados de Recebiveis Imobilidrios, firmado em 20 de agosto de
2011, entre a Securitizadora e a XP Investimentos, no qual a emissora
autoriza o Coordenador Lider realizar a distribuicdo publica de CRI de
sua Emissdo genericamente, que dispde que a cada emissdo da
Securitizadora que contar com a coordenacgdo da XP Investimentos as
partes firmardo um Termo de Adesdo, nos moldes dos Anexos Ill e V
do Contrato de Distribuicdo, que indicard o regime de colocagdo e
dados especificos de cada emissdo. O Termo de Adeséo relacionado a
presente emissdo & o constante do Anexo VI do Contrato de
Distribuicdo, firmado em 20/10/2011, em Regime de Melhores
Esforcos, das 2.011-261 e 2.011-262 Séries da 12 Emissdo da Brazilian
Securities Companhia de Securitizagdo.

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

Contrato(s) de Contrato de Prestacdo de Servicos de Back Up Para Administragdo de
Administragdo dos Financiamentos Imobilidrios, Auditoria e Cobranga de Créditoz i
Créditos Imobiliarios: Imobilirios, firmado em 01/12/2003, entre a Securitizadora e a FPS, |

Negécios Imobilidrios Ltda (“FPS”), sediada na Cidade de Sdo Paulo - ™ \
SP, na Av. Paulista, n2 1.009, 222 andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n2
04.176.494/0001-10 (“FPS”), cujo resumo das atividades encontra-se
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Contrato(s) de Auditoria:

melhor descrito neste Termo de Securitiza¢do e no Prospecto, quando
referida apenas a atividade de administragdo dos Créditos

Imobiliarios.

(i) Contrato de Prestagdo de Servicos de Back Up Para Administragdo
de Financiamentos Imobiliarios, Auditoria e Cobranga de Creditos
Imobiliarios, firmado em 25/04/2006, entre a Securitizadora e a
Interservicer Servi¢os de Crédito Imobilidrio Ltda (“Interservicer”),
atual denominagdo de DR2 Real Estate Servicer Ltda, com sede na
cidade de Tabo3o da Serra, Estado de Sdo Paulo, na Avenida Paulo
Ayres, n® 40 — Sala D, inscrita no CNPJ/MF sob o n® 08.568.928/0001-
89; e (ii) Contrato de Prestacdo de Servicos de Back Up Para
Administracdo de Financiamentos Imobilidrios, firmado em
01/12/2003, entre a Securitizadora e a FPS, cujo resumo das
atividades esta descrito neste Termo de Securitizagdo e no Prospecto,
quando referida apenas a atividade de auditoria dos Créditos

Imobiliarios.

Coobrigado(s) O(s) Originador(es), discriminado(s) abaixo possui(em) a obrigagdo de
recomprar os Créditos Imobilidrios nos termos dos respectivos
Contratos de Cess3o de Créditos Imobilidrios, sendo os seguintes os
critérios de coobrigagdo para cada coobrigado:
Coobrigados % de Coobrigagdo em relagio Hipéteses de Recompra

ao volume total da Emissdo

DINAMICA ENGENHARIA
LTDA

¢ Na hipotese de se verificar
inadimpléncia enquanto LTV for maior

0,29% que 50%;

e Contrato de Cessdo firmado em:
06/09/2011.

HELBOR
EMPREENDIMENTOS S.A.

e Na hipdtese de se verificar
16.52% inadimpléncia por prazo superior a 60;
e e Contrato de Cessdo firmado em:

15/09/2011.

INCORPORAGAO GOYAZES
LTDA

e Na hipétese de se verificar
inadimpléncia enquanto LTV for maior

0,49% que 50%;

e  Contrato de Cessdo firmado em:
28/09/2010.
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¢ Na hipétese de se verificar

ROVIC BAHIA 0,04% inadimpléncia por prazo superior a 60;
EMPREENDIMENTOS LTDA e e Contrato de Cessdo firmado em:
01/03/2010.

e Na hipdtese de se verificar
RUA M. KLABIN

EMPREENDIMENTOS 7,15%
IMOBILIARIOS SPE LTDA

inadimpléncia por prazo superior a 60;
e Contrato de Cessdo firmado em:
07/10/2011.
e Na hipdtese de se verificar

SPE Goiania Incorporagdo 14 1,41% inadimpléncia por prazo superior a 60;
Ltda e  Contrato de Cessdo firmado em:
15/09/2011
N e Na hipdtese de se verificar
SPE Salvador Incorporagdo 1 2,56% inadimpléncia por prazo superior a 60;
Ltda e Contrato de Cessdo firmado em:
15/09/2011.
t Total 28,46%

Contratos de Prestagio  Quando referidos em conjunto o(s) Contrato(s) de Administragdo dos
de Servigo: Créditos Imobilidrios e o(s) Contrato(s) de Auditoria.

Coordenador Lider: XP Investimentos CCTVM S.A., instituicdo financeira, com sede na
Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de laneiro, na Av. das
Ameéricas, n2 3.434, Bloco 7, 22 andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n?
02.332.886/0001-04.

Créditos Imobiliarios: Direitos creditérios oriundos do(s) Contrato(s) Imobiliario(s), inclusive
0s respectivos acessorios de tais direitos creditérios, todos os seus
respectivos acessorios, juros, atualizagdo monetdria, eventuais
prémios de seguros e quaisquer outros acréscimos de remuneragdo,
de mora ou penalidades, e demais encargos contratuais de
responsabilidade do(s) Devedor(es), incluindo, mas néo limitado, a

alienagao fiduciaria em garantia.

CRI: Certificados de Recebiveis Imobilidrios, Sénior e Junior,
respectivamente da(s) Série(s) 2.011-261 e 2.011-262 da 12 emissdo
publica da Securitizadora, quando referidos em conjunto.

CRI em Circulagdo: Todo(s) ofs) CRI em circulagdo no mercado, excluidos aqueles que &
Securitizadora ou ofs) Originador(es) possuir(irem), ou que sejam d&
propriedade de seu controlador direto ou de qualquer de suas !
controladas ou coligadas, direta ou indiretamente.

o '
\X\\\ 6 .
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CRI Junior: Titulos de créditos nominativos, de livre negociagdo, integrantes da
Série 2.011-262 da 12 emissdo de CRI pela Securitizadora, sob a forma
escritural, subordinados ao pagamento do(s) CRI Sénior, na forma e
condi¢des estabelecidas neste Termo.

CRI Sénior: Titulos de créditos nominativos, de livre negociagdo, integrantes da
Série 2.011-261 da 12 emissdo de CRI pela Securitizadora, sob a forma
escritural, com preferéncia no pagamento em relagdo ao(s) CRI Junior
integrantes da Série 2.011-262 desta mesma Emissdo.

Critérios de Elegibilidade: Pardmetros utilizados pela Securitizadora para selegdo dos Créditos
Imobiliarios objeto da Emissao.

CVM: Comissdo de Valores Mobiliarios.

Despesas da Emissdo: Compreendem as despesas abaixo listadas a serem pagas com
recursos do Fundo de Despesa, a saber: (a) pagamentos de quaisquer
impostos, taxas, contribuigdes, fiscais ou para-fiscais, ou quaisquer
outros tributos e despesas que venham a ser imputados por lei ou
regulamentacdo pertinente ao Patriménio Separado; (b) despesas
com a contratacdo de entidades e empresas envolvidas na Emissao
dos CRI, bem como das despesas dos documentos emitidos por elas,
tais como: Securitizadora, CETIP, BM&FBOVESPA, Banco Escriturador,
Agente Fiducidrio e Agéncia de Rating, se houver; (c) Pagamento das
despesas administrativas da Securitizadora tais como: despesas
cartorarias com autenticacdes, reconhecimento de firma; cdpias de
documentos, impressdo, expedi¢do, publicagdo de relatorios,
informacées periddicas; correspondéncias, emolumentos, despesas
havidas com as empresas especializadas em cobranga, se for o caso;
honorérios advocaticios, custos e despesas incorridas na defesa da
operagio de Securitizagdo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor de
eventual condenagdo; incluindo ainda a remuneracdo e despesas
relacionadas direta ou indiretamente com o exercicio do direito dg
voto a ser exercido pela Securitizadora ou por seus representantes enx\ s

Assembleias Gerais relacionadas a Emissdo. 1
.

}

Devedor(es): 0O(s) Devedor(es) do(s) Contrato(s) Imobiliario(s).
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Desdobramento do(s) Nos termos do artigo 16 da Instru¢do CVM 414, poderd a
CRI: Securitizadora apos decorridos 18 (dezoito) meses da data de
encerramento da distribuicdo, propor o desdobramento dos CRI, de
maneira que seu valor nominal unitario passe a ser inferior a RS
300.000,00 (trezentos mil reais), desde que atendidas as seguintes
condigBes:
1. que a Securitizadora esteja com seu registro de companhia
aberta devidamente regularizado na CVM;
2. que ndo tenha ocorrido o inadimplemento financeiro perante
os Investidores;
3. que o desdobramento seja aprovado em Assembleia Geral por
maioria simples dos detentores dos CRI em Circulagdo;
4. que a presente Emissdo seja objeto de atualizagdo do relatorio
de classificacio de risco pela Agéncia de Rating, a cada
periodo de 3 (trés) meses; e
5. que na forma do §22 do artigo 16 da Instrugdo CVM 414 e do
inciso Il do §12 do artigo 59, sejam arquivadas na CVM as
demonstragdes financeiras do(s) Devedore(s) e Coobrigado(s),
caso estes sejam responsaveis por mais de 20% (vinte por
cento) dos Créditos Imobilidrios.

Dia Util: Todo e qualquer dia, exceto sabado, domingo e feriado nacional.

DFI: Seguro de Danos Fisicos ao Imovel tendo a Securitizadora como
beneficiaria. Este seguro ndo é exigido para os casos em que o0s
Imdveis referem-se a loteamentos.

Distribui¢do do(s) CRI: A distribui¢do do(s) CRl no mercado primario ocorrera na CETIP.

Emissdo: Emissdo do(s) CRI da(s) Série(s) 2.011-261 e 2.011-262 da 12 Emissdo

publica da Securitizadora.

Empreendimento(s) Empreendimento(s) imobilidrio{s) no(s) qual(is) se insere(m) os
Imobilidrio(s): Imével(is) vinculado(s) ao(s) Contrato(s) Imobilidrio(s).

Escritura(s) de Emissao A(s) Escritura(s) Particular(es) de Emissdo de Cédula(s) de Créditd‘ :
de CCI: Imobilidrio do(s) Originador(es), conjuntamente consideradas, por -~ Y
meio da(s) qual(is) sdo emitidas a(s) CCl lastreada(s) nos Créditos \

Imobilidrios. A(s) Escritura(s) sdo custodiada(s) pela(s) respectiva(s)
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Instituicdo(Bes) Custodiante(s).

Empresa(s) A prestacdo de servicos de administragdo dos créditos é regida pelo

Administradora(s): Contrato de Prestacio de Servigos de Back Up para Administragao de
Financiamentos Imobilidrios, firmado em 01/12/2003, entre a
Securitizadora e a FPS. Cumpri esclarecer que a FPS tornou-se Servicer
Principal em fun¢do da extingdo da empresa que a época figurava
nesta posi¢do, de forma que na presente emissdo ela responde a
todas as obrigagdes inerentes a atividades relacionadas a
administragio de créditos imobiliarios.

Empresa(s) de Auditoria (i) FPS, quando mencionada em rela¢do a prestacdo dos servigos de

dos Créditos Imobilidrios: auditoria dos créditos imobiliarios, em conformidade com o Contrato
de Auditoria; e {ii) Interservicer - Servigos de Crédito Imobilidrio Ltda.
(“Interservicer’), atual denominagdo de DR2 Real Estate Servicer
Ltda, com sede na cidade de Tabodo da Serra, Estado de S3o Paulo, na
Avenida Paulo Ayres, n° 40 — sala D, inscrita no CNPJ/MF sob o n°®
08.568.928/0001-89. A prestacio de servicos de auditoria para a
presente Emissdo ¢ regida pelo Contrato de Prestacdo de Servigos de
“Back Up” de Administracdo de Financiamentos Imobiliarios,
Auditoria e Cobranca de Créditos Imobilidrios, firmado em 25 de abril
de 2006.

“Habite-se”: Escrito entre aspas, 0 “habite-se” é o termo usualmente utilizado para
indicar o documento emitido pelas prefeituras municipais que
atestam a conclusio da edificagdo dos Imdveis e sua habitabilidade.

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

IGP-M: indice Geral de Precos - Mercado, calculado e divulgado pela
Fundagdo Getulio Vargas.

Imévell(is): (i) Imével(is) performado(s) sob regime de incorporacio; ou (ii)
loteamento(s) com documento concedido pelo 6rgdo administrativo
competente que comprove a finalizagdo da construgdo e sup
habitabilidade (“Habite-se”) ou a verificagdo da conclusdo das obras\\
exigidas pela legislagdo municipal (“TVO”), respectivamente.

e
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Inadequagdo do O investimento em CRI n3o é adequado aos investidores que: (i)

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

INCC: indice Nacional da Construgdo Civil, calculado e divulgado pela
Fundagdo Getdlio Vargas.

Institui¢do(des) Als) Instituicio(des) Custodiante(s) presta(m) o servigo de custédia de

Custodiante(s): Cédulas de Créditos Imobilidrios, nos termos do artigo 18 da Lei n?
10.931/04. Nesta Emissdo comparece(m) como Institui¢do(des)
Custodiante(s): (i) Oliveira Trust Distribuidora de Titulos e Valores
Mobilidrios S/A, instituicdo financeira autorizada pelo BACEN, nos
termos da Llei n? 9.514/97, inscrita no CNPJ/MF sob o n®
36.113.876/0001-91 com sede na Avenida das Américas, n? 500,
Bloco 13 — Grupo 205, na Cidade do Rio de Janeiro, no Estado do Rio
de Janeiro (“Oliveira Trust”); e (ii) Companhia Provincia de Crédito
Imobilidrio inscrita no CNPJ sob o n? 87.091.716/0001-20 com sede
na Rua Sete de Setembro, n° 601, na Cidade de Porto Alegre, Estado
do Rio Grande do Sul (“Provincia”).

Institui¢do{es) Cada instituicdo integrante do sistema de distribuicdo de valores

Intermediaria(s) mobilidrios que, em conjunto com o Coordenador Lider, venha
integrar o consércio de distribui¢do dos CRI, por meio da formalizagdo
do Termo de Ades3o ao Contrato de Distribui¢do, anexo ao Contrato
de Distribuigao.

Investidor(es): Titular(es) do(s) CRI objeto desta Emissdo, podendo ter adquirido
esse(s) titulo(s) em emissdo priméria pela Securitizadora ou no
mercado secundario.

Instrugao CVM 28: Instrugio CVM n2 28, de 23 de novembro de 1983, conforme alterada.
Instrugdo CVM 400: Instrucdo da CVM n2 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme _
alterada.
K !
i
Instrugdo CVM 409: Instrugdo CVM 409, de 18 de agosto de 2004, conforme alterada. \
Y\
=1\
AN 10

Pagina 110 de 243



Instru¢cdo CVM 414:

Instrugdo CVM 476:

Instrugdo CVM 480:

Instrumentos

Derivativos:

Lei n2 6.404/76:

Lei n2 9.514/97:

Lei n2 10.931/04:

Lei n2 11.033/04:

MIP:

Negociagiio Secundaria:

Originador(es):

Instrucio da CVM ne 414, de 30 de dezembro de 2004, conforme
alterada.

Instrugio CVM n2 476, de 16 de janeiro de 2009, conforme alterada.
Instrucio CVM n2 480 de 07 de dezembro de 2009, conforme
alterada.

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

Lei n2 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada.

Lei n? 9.514, de 20 de novembro de 1997, conforme alterada.

Lei n? 10.931, de 2 de agosto de 2004, conforme alterada.

Lei n 11.033, de 21 de dezembro de 2004, conforme alterada.

Seguro de Morte e Invalidez Permanente cuja contratagdo €
obrigatoria pelos Devedores nos termos do inciso IV do artigo 52 da
Lei 9514/97, que deve ter a Securitizadora como beneficidria.

Sera admitida negociagdo do(s) CRI no mercado secunddrio, o qual
podera acontecer: (i) na CETIP, e/ou (ii) no BOVESPA FiX, e/ou (iii) no

SOMA FIX.

Empresa(s) ou Institui¢do(des) detentora(s) dos Créditos Imobiliarios,
que cedeu(ram) os Créditos Imobilidrios para a Securitizadora. Nesta

Emiss3o, ofs) Originador(es) é(sdo) a(s) seguinte(s) pessoa(s)
juridica(s):
Biriginador(es) CNPJ Empresa Controladora T
A A M Empreendimentos A. A. M Empreendimentos
Imobilidrios Ltda 02.035.142/0001-10 Imobilidrios Ltda
Brazilian Mortgages Companhia Brazilian Mortgages Companhia '
Hipotecaria 62.237.367/0001-80 Hipotecaria & ‘
Brigadeiro Galvdo Empreendimentos
Imobiliarios Spe Ltda. 08.091.796/0001-47 Mac Construtora Ltda
Cidade Empreendimentos Cidade Empreendimentos
Imobilidrios Ltda 06.989.591/0001-58 Imobilidrios Ltda
0 11
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Cyrela Mac Monterey
Empreendimentos Imobilidrios Spe
Ltda

06.878.393/0001-17

Mac Construtora Ltda

Dinamica Engenharia Ltda

00.229.427/0001-66

Dindmica Engenharia Ltda

Godoi Construtora Spe2 Ltda

09.434.427/0001-72

Rcn Godoi

Helbor Empreendimentos S.A.

49,263.189/0001-02

Helbor Empreendimentos S.A.

Ibicela Empreendimentos
Imobilidrios Ltda

08.036.565/0001-30

Rossi Residencial S/A

Incorporagdo Excellence Ltda

07.637.448/0001-60

Borges Landeiro

Incorporagao Goyazes Ltda

07.895.265/0001-44

Borges Landeiro

Infrasec Securitizadora S:A

10.488.244/0001-19

Infrasec Securitizadora S.A

Mac Construtora Ltda

07.088.351/0001-45

Mac Construtora Ltda

Mac Espanha Empreendimentos
Imobilidrios Ltda

08.291.010/0001-35

Mac Construtora Ltda

Machado De Assis Empreendimentos
Imobilidrios Ltda

08.222.088/0001-06

Incosul Empreendimentos imob

Recreio Desenvolvimento Imobilidrio
Ltda

07.465.322/0001-55

Rossi Residencial S/A

Residencial Oeste Mix Ltda

06.267.001/0001-83

Ebm Empreendimentos Imobiliarios

Rovic Bahia Empreendimentos Ltda

02.665.343/0001-09

Rovic Empreendimentos

Rua M. Klabin Empreendimentos
imobiliarios Spe Ltda

08.139.665/0001-92

Incosul Empreendimentos Imob.

Spe Goiania Incorporagao 14 Ltda

08.457.891/0001-11

Ebm Empreendimentos imobilidrios

Spe Goiania Incorporagdo 3 Ltda

08.086.770/0001-00

Ebm Empreendimentos Imobilidrios

Spe Salvador Incorporagdo 1 Ltda

08.086.782/0001-35

Helbor Empreendimentos S.A.

Patriménio Separado: Totalidade dos Créditos Imobilidrios submetidos ao Regime Fiduciario
que sio destacados do patrimdnio da Securitizadora, destinando-se
especificamente a liquidagdo do(s) CRI e das demais obrigacdes
relativas a Emiss3o, na forma do artigo 11 da Lei n2 9.514/97.

Prospecto: Prospecto da Emissao.
Publicacdes: As publicacdes relacionadas aos atos ou fatos de interesse do(s)
Investidor(es) serdo efetuadas no jornal “O Dia” em circulagdo no
Estado de

(www.bfre.com.br/braziliansecurities), podendo a Securitizadora,

Si0 Paulo e no website da Securitizadora
mediante comunicagdo prévia ao Agente Fiduciario e aos detentores
do(s) CRI, alterar referido veiculo, através de aditamento ao Termo.

Publico Alvo: A Oferta primaria tem como publico alvo Investidor(es) qualificad&(s)/)( ;

@Y
definidos artigo 109 da CVM 409~ .\

("Investidores Qualificados"). \

A\

No caso de negociacdo no mercado secundario, o publico alvo podera N

conforme pelo Instrugdo

f’l 12 \
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do artigo 1b 03 INSTrUgao LVIVI 414 Jue Lidld UU UESUUNIalltiitg uus
CRI de maneira que o valor nominal unitario passe a ser inferior a RS
300.000,00 (trezentos mil reais).

Regime Fiducidrio: Na forma do artigo 9° da Lei n? 9.514/97, a Securitizadora institui
regime fiducidrio sobre os Créditos Imobilidrios, com a consequente
constituicdo do Patriménio Separado. O Regime Fiducidrio instituido
no Termo serd efetivado mediante o registro do Termo na(s)
Institui¢do(des) Custodiante(s) da{s) CCl, conforme estabelecido no
paragrafo Unico do artigo 23 da Lei n® 10.931/04.

Resgate Antecipado A Securitizadora é permitido a qualquer momento, promover o

Facultativo: resgate antecipado do(s) CRI desde que: expressamente aprovado
pelo(s) Investidor(es) em Assembleia Geral convocada especialmente
para este fim, e respeitado aviso prévio ao Agente Fiducidrio com
antecedéncia de 30 (trinta) dias.

Resgate Antecipado A Securitizadora devera promover, independentemente da anuéncia

Obrigatorio: do(s) Investidor(es) o resgate antecipado do(s) CRI, no caso do
indeferimento do registro ou do seu cancelamento pela CVM, na
forma do artigo 11 da Instrugdo CVM 400.

Securitizagao: Operagdo pela qual os Créditos Imobilidrios sao expressamente
vinculados a uma emissdo de uma série de CRI, mediante Termo de
Securitizagdo, lavrado pela Securitizadora e registrado junto a(s)

Institui¢do(des) Custodiante(s).

Securitizadora ou Brazilian Securities Companhia de Securitizagdo, com sede na Avenida
Emissora: Paulista, n? 1.374 - 152 andar, Cidade de Séo Paulo, Estado de Sdo
Paulo, inscrita no CNPJ/MF sob o n? 03.767.538/0001-14.

SOMA FIX: Sistema SOMA FIX (balco organizado de negociagao de ativos e renda
fixa) administrado e operacionalizado pela BM&FBOVESPA.

Termo ou Termo de O Termo de Securitizagdo de Créditos Imobilidrios celebrado entge a_
Securitizagdo: Securitizadora e o Agente Fiduciario, objeto da(s) Série(s) 2.011-26% e’
2.011-262. \{
AN
A
T\‘\‘\ 13 )
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