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(cento e setenta e cinco milhões de reais)

Código iSin dos CRi di: BRRBRACRi3Q3
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EMISSÃO DE 175.000 (CENTO E SETENTA E CINCO MIL) CERTIFICADOS DE RECEBÍVEIS IMOBILIÁRIOS (“CRi”), NOMINATIVOS E ESCRITURAIS, PARA OFERTA DE DISTRIBUIÇÃO PÚBLICA (“OfERTA”), DA 128ª SéRIE (“SÉRiE di”) E DA 130ª SéRIE (“SÉRiE iPCA”) DA 1ª 
EMISSÃO (“EMiSSÃO”) DA RB CAPITAL COMPANHIA DE SECURITIZAÇÃO, COMPANHIA ABERTA, COM SEDE NA CIDADE DE SÃO PAULO, ESTADO DE SÃO PAULO, NA RUA AMAURI, 255, 5º ANDAR, PARTE, JARDIM EUROPA, CEP 01448-000, INSCRITA NO CNPJ/MF SOB 
O Nº 02.773.542/0001-22 (“EMiSSORA”), COM VALOR NOMINAL UNITÁRIO DE R$1.000,00 (MIL REAIS), PERFAZENDO O VALOR TOTAL DA EMISSÃO E DA OFERTA DE R$175.000.000,00 (CENTO E SETENTA E CINCO MILHÕES DE REAIS), EM 30 DE SETEMBRO DE 2016 
(“dATA dE EMiSSÃO”), NOS TERMOS DA INSTRUÇÃO DA COMISSÃO DE VALORES MOBILIÁRIOS Nº 400, DE 29 DE DEZEMBRO DE 2003, CONFORME ALTERADA (“inSTRUÇÃO CvM nº 400”) E DA INSTRUÇÃO DA CVM Nº 414, DE 30 DE DEZEMBRO DE 2004, CONFORME 
ALTERADA (“inSTRUÇÃO CvM nº 414”). A QUANTIDADE DE CRI ORIGINALMENTE OFERTADA NÃO FOI ACRESCIDA, DE COMUM ACORDO ENTRE A EMISSORA, OS COORDENADORES E A ALIANSCE SHOPPING CENTERS S.A., SOCIEDADE ANÔNIMA COM SEDE NA CIDADE 
DO RIO DE JANEIRO, ESTADO DO RIO DE JÁNEIRO, NA RUA DIAS FERREIRA, 190, 3º ANDAR (PARTE), SALA 301, LEBLON, CEP 22431-050, INSCRITA NO CNPJ/MF SOB O Nº 06.082.980/0001-03 (“ALiAnSCE” OU “dEvEdORA”), EM ATé 20% (VINTE POR CENTO) EM FUNÇÃO 
DO EXERCÍCIO TOTAL OU PARCIAL DA OPÇÃO DE LOTE ADICIONAL E EM ATé 15% (QUINZE POR CENTO) EM FUNÇÃO DO EXERCÍCIO TOTAL OU PARCIAL DA OPÇÃO DE LOTE SUPLEMENTAR, NOS TERMOS DOS ARTIGOS 14, PARÁGRAFO 2º E 24, RESPECTIVAMENTE, NOS 
TERMOS DA INSTRUÇÃO CVM Nº 400.

OS CRI RELATIVOS À SéRIE DI (“CRi di”) TÊM PRAZO TOTAL DE 1.826 (MIL OITOCENTOS E VINTE E SEIS) DIAS A CONTAR DA DATA DE EMISSÃO, SENDO O PAGAMENTO DA AMORTIZAÇÃO REALIZADO EM UMA ÚNICA PARCELA, EM 30 DE SETEMBRO DE 2021. OS CRI 
RELATIVOS À SéRIE IPCA (“CRi iPCA”) TÊM PRAZO TOTAL DE 2.924 (DOIS MIL NOVECENTOS E VINTE E QUATRO) DIAS A CONTAR DA DATA DE EMISSÃO, SENDO O PRIMEIRO PAGAMENTO DE AMORTIZAÇÃO EM 01 DE NOVEMBRO DE 2016, E O ÚLTIMO EM 02 DE OUTUBRO 
DE 2024. 

O VALOR NOMINAL UNITÁRIO DOS CRI DI NÃO SERÁ OBJETO DE ATUALIZAÇÃO MONETÁRIA. A REMUNERAÇÃO DOS CRI DI, INCIDENTE SOBRE O SALDO DO VALOR NOMINAL UNITÁRIO DOS CRI DI, DESDE A DATA DE INTEGRALIZAÇÃO, CORRESPONDENTE À VARIAÇÃO ACUMULADA 
DE 100% (CEM POR CENTO) DAS TAXAS MéDIAS DIÁRIAS DOS DI - DEPÓSITOS INTERFINANCEIROS DE UM DIA, “OVER EXTRA-GRUPO”, EXPRESSAS NA FORMA PERCENTUAL AO ANO, BASE 252 (DUZENTOS E CINQUENTA E DOIS) DIAS ÚTEIS, CALCULADAS E DIVULGADAS DIARIAMENTE 
PELA CETIP S.A. - MERCADOS ORGANIZADOS (“CETiP”), NO INFORMATIVO DIÁRIO DISPONÍVEL EM SUA PÁGINA NA INTERNET (HTTP://WWW.CETiP.COM.BR) (“TAXA di”), CALCULADOS DE FORMA EXPONENCIAL E CUMULATIVA PRO RATA TEMPORIS POR DIAS ÚTEIS DECORRIDOS, 
DESDE A DATA DA PRIMEIRA INTEGRALIZAÇÃO OU A DATA DE PAGAMENTO DA REMUNERAÇÃO DOS CRI DI, O QUE OCORRER POR ÚLTIMO, ATé A DATA DE SEU EFETIVO PAGAMENTO (“REMUnERAÇÃO dOS CRi di”).

O VALOR NOMINAL UNITÁRIO DOS CRI IPCA SERÁ ATUALIZADO MONETARIAMENTE MENSALMENTE PELA VARIAÇÃO ACUMULADA DO ÍNDICE NACIONAL DE PREÇOS AO CONSUMIDOR AMPLO, DIVULGADO PELO INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATÍSTICA 
(“iPCA”), CALCULADOS, MENSALMENTE, A PARTIR DA DATA DA PRIMEIRA INTEGRALIZAÇÃO OU A ÚLTIMA DATA DE PAGAMENTO DE REMUNERAÇÃO ATé A DATA DE PAGAMENTO DA REMUNERAÇÃO SUBSEQUENTE (“ATUALiZAÇÃO MOnETÁRiA”). ADICIONALMENTE, 
O SALDO DEVEDOR DO VALOR NOMINAL UNITARIO DOS CRI IPCA ATUALIZADOS MONETARIAMENTE FARÃO JUS A JUROS REMUNERATÓRIOS EQUIVALENTE A 6,5727% (SEIS INTEIROS E CINCO MIL SETECENTOS E VINTE E SETE DéCIMOS DE MILéSIMOSPOR CENTO) AO ANO 
APURADA EM PROCEDIMENTO DE BOOKBUILDING CONDUZIDO PELOS COORDENADORES CALCULADOS DE FORMA EXPONENCIAL E CUMULATIVA, PRO RATA TEMPORIS POR DIAS ÚTEIS DECORRIDOS DESDE A DATA DA PRIMEIRA INTEGRALIZAÇÃO DOS CRI OU DA DATA 
DE PAGAMENTO DOS JUROS DOS CRI IPCA (“JUROS” E, EM CONJUNTO COM A ATUALIZAÇÃO MONETÁRIA, “REMUnERAÇÃO dOS CRi iPCA”). 

OS CRI TÊM COMO LASTRO OS CRéDITOS IMOBILIÁRIOS DEVIDOS PELA ALIANSCE, DECORRENTE DO “INSTRUMENTO PARTICULAR DE ESCRITURA DA 4ª (QUARTA) EMISSÃO DE DEBÊNTURES SIMPLES, NÃO CONVERSÍVEIS EM AÇÕES, EM 2 (DUAS) SÉRIES, DA ESPÉCIE 
QUIROGRAFÁRIA, A SER CONVOLADA EM GARANTIA REAL, PARA COLOCAÇÃO PRIVADA, DA ALIANSCE SHOPPING CENTERS S.A.” (“ESCRiTURA dE EMiSSÃO dE dEBÊnTURES”), SENDO QUE AS DEBÊNTURES OBJETO DE EMISSÃO DA ALIANSCE, DISTRIBUÍDAS NO ÂMBITO 
DA 1ª (PRIMEIRA) SéRIE SÃO DORAVANTE DENOMINADAS “dEBÊnTURES di” REPRESENTADAS POR CéDULA DE CRéDITO IMOBILIÁRIO INTEGRAL (“CCi di”) E AS DEBÊNTURES OBJETO DA EMISSÃO DISTRIBUÍDAS NO ÂMBITO DA 2ª (SEGUNDA) SéRIE SÃO DORAVANTE 
DENOMINADAS “dEBÊnTURES iPCA” REPRESENTADAS POR CéDULA DE CRéDITO IMOBILIÁRIO INTEGRAL (“CCi iPCA” E, EM CONJUNTO COM A CCI DI, “CCi”). AS CCI FORAM EMITIDAS PELA BSC SHOPPING CENTER S.A., POR MEIO DO “INTRUMENTO PARTICULAR DE 
EMISSÃO DE CéDULAS DE CRéDITO IMOBILIÁRIO SEM GARANTIA REAL IMOBILIÁRIA SOB A FORMA ESCRITURAL E OUTRAS AVENÇAS”, CELEBRADO EM 26 DE SETEMBRO DE 2016 (“ESCRiTURA dE CCi”) E CEDIDAS À EMISSORA POR MEIO DO “INSTRUMENTO PARTICULAR 
DE CESSÃO DE CRéDITOS IMOBILIÁRIOS E OUTRAS AVENÇAS”, CELEBRADO EM 26 DE SETEMBRO DE 2016 (“COnTRATO dE CESSÃO”). A EMISSÃO DOS CRI CONTA COM A INSTITUIÇÃO DO REGIME FIDUCIÁRIO, COM A CONSEQUENTE CONSTITUIÇÃO DE PATRIMÔNIO 
SEPARADO SOBRE OS CRéDITOS IMOBILIÁRIOS, AS CCI QUE OS REPRESENTAM E SUAS GARANTIAS, CONFORME ESTABELECIDO NO TERMO DE SECURITIZAÇÃO DE CRéDITOS IMOBILIÁRIOS DA OFERTA, A SER CELEBRADO (“TERMO dE SECURiTiZAÇÃO”).

OS CRI CONTARÃO COM AS SEGUINTES GARANTIAS: (i) ALIENAÇÃO FIDUCIÁRIA DE AÇÕES, (ii) ALIENAÇÃO FIDUCIÁRIA DE IMÓVEL, E (iii) CESSÃO FIDUCIÁRIA DE RECEBÍVEIS (QUANDO EM CONJUNTO, “GARAnTiAS”). AS GARANTIAS ENCONTRAM-SE DESCRITAS NOS 
ITENS “ALIENAÇÃO FIDUCIÁRIA DE AÇÕES”, “ALIENAÇÃO FIDUCIÁRIA DE IMÓVEL” E “CESSÃO FIDUCIÁRIA DE RECEBÍVEIS”, RESPECTIVAMENTE, DA SEÇÃO “SUMÁRIO DOS PRINCIPAIS INSTRUMENTOS DA OFERTA”, NAS PÁGINAS 87 A 94 DESTE PROSPECTO. 

A PRESENTE EMISSÃO DOS CRI FOI AUTORIZADA PELO CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO DA EMISSORA, EM REUNIÃO REALIZADA EM 01 DE JUNHO DE 2016, DEVIDAMENTE ARQUIVADA NA JUNTA COMERCIAL DO ESTADO DE SÃO PAULO (“JUCESP”) EM 16 DE JUNHO 
DE 2016, SOB O Nº 264.252/16-1.

OS CRI SERÃO OBJETO DA OFERTA, A QUAL SERÁ INTERMEDIADA (i) PELA RB CAPITAL DISTRIBUIDORA DE TÍTULOS E VALORES MOBILIÁRIOS LTDA., NA QUALIDADE DE INSTITUIÇÃO INTERMEDIÁRIA LÍDER DA OFERTA (“COORdEnAdOR LÍdER”); (ii) PELO BANCO 
VOTORANTIM S.A. (“vOTORAnTiM”), NA QUALIDADE DE INSTITUIÇÃO INTERMEDIÁRIA DA OFERTA E PELO BANCO BTG PACTUAL S.A. (“BTG PACTUAL” E, QUANDO EM CONJUNTO COM O COORDENADOR LÍDER E O VOTORANTIM, “COORdEnAdORES”), NA 
QUALIDADE DE INSTITUIÇÃO INTERMEDIÁRIA DA OFERTA, QUE CONVIDARAM OUTRAS INSTITUIÇÕES FINANCEIRAS AUTORIZADAS A OPERAR NO MERCADO DE CAPITAIS BRASILEIRO PARA PARTICIPAR DA OFERTA APENAS PARA O RECEBIMENTO DE ORDENS, NA QUALIDADE 
DE INSTITUIÇÕES PARTICIPANTES, CONFORME IDENTIFICADOS NO PRESENTE PROSPECTO. O AVISO AO MERCADO FOI PUBLICADO EM 04 DE AGOSTO DE 2016 NO JORNAL “VALOR ECONÔMICO”. 

OS CRI SERÃO DEPOSITADOS PARA DISTRIBUIÇÃO (i) NO MERCADO PRIMÁRIO, POR MEIO DO (A) MDA - MÓDULO DE DISTRIBUIÇÃO DE ATIVOS DE RENDA FIXA (“MdA”), ADMINISTRADO E OPERACIONALIZADO PELA CETIP, E/OU (B) NO DDA, SISTEMA DE DISTRIBUIÇÃO 
DE ATIVOS EM MERCADO PRIMARIO (“ddA”), ADMINISTRADO E OPERACIONALIZADO PELA BM&FBOVESPA SENDO A LIQUIDAÇÃO FINANCEIRA REALIZADA POR MEIO DO SISTEMA DE COMPENSAÇÃO E LIQUIDAÇÃO DA CETIP E/OU DA BM&FBOVESPA, CONFORME O 
CASO; E (ii) NO MERCADO SECUNDÁRIO, POR MEIO DO (A) DO CETIP21 (“CETiP21”), ADMINISTRADO E OPERACIONALIZADO PELA CETIP, E/OU (B) DO PUMA TRADING SYSTEM (“PUMA”), PLATAFORMA ELETRÔNICA DE NEGOCIAÇÃO DE MULTIATIVOS, ADMINISTRADA E 
OPERCIONALIZADA PELA BM&FBOVESPA, EM MERCADO DE BOLSA, SENDO A LIQUIDAÇÃO FINANCEIRA DOS EVENTOS DE PAGAMENTO E A CUSTÓDIA ELETRÔNICA DOS CRI POR MEIO DO SISTEMA DE COMPENSAÇÃO E LIQUIDAÇÃO DA CETIP E/OU DA BM&FBOVESPA, 
CONFORME O CASO. 

OS invESTidORES dEvEM LER ATEnTAMEnTE E inTEGRALMEnTE O PRESEnTE PROSPECTO dEfiniTivO, PRinCiPALMEnTE A SEÇÃO “fATORES dE RiSCO”, nAS PÁGinAS 123 A 141 dESTE PROSPECTO, PARA AvALiAÇÃO dOS RiSCOS QUE dEvEM SER 
COnSidERAdOS AnTES dE invESTiR nOS CRi.

O REGiSTRO dA PRESEnTE diSTRiBUiÇÃO nÃO iMPLiCA, POR PARTE dA CvM, GARAnTiA dE vERACidAdE dAS infORMAÇÕES PRESTAdAS OU JULGAMEnTO SOBRE A QUALidAdE dOS CRi, dE SUA EMiSSORA E dAS dEMAiS inSTiTUiÇÕES PRESTAdORAS 
dE SERviÇOS.

A dECiSÃO dE invESTiMEnTO nOS CRi dEMAndA COMPLEXA E MinUCiOSA AvALiAÇÃO dE SUA ESTRUTURA, BEM COMO dOS RiSCOS inEREnTES AO invESTiMEnTO. RECOMEndA-SE QUE OS POTEnCiAiS invESTidORES AvALiEM JUnTAMEnTE COM SUA 
COnSULTORiA finAnCEiRA E JURÍdiCA OS RiSCOS dE inAdiMPLEMEnTO, LiQUidEZ E OUTROS ASSOCiAdOS A ESSE TiPO dE ATivO. AindA, É RECOMEndAdA A LEiTURA CUidAdOSA dESTE PROSPECTO dEfiniTivO, dO fORMULÁRiO dE REfERÊnCiA dA 
EMiSSORA E dO TERMO dE SECURiTiZAÇÃO PELO invESTidOR AO APLiCAR SEUS RECURSOS 

A(O) presente oferta pública (programa) foi elaborada(o) de acordo com as normas de Regulação e Melhores Práticas para as Ofertas Públicas de Distribuição e 
Aquisição de Valores Mobiliários. O registro ou análise prévia da presente Oferta Pública não implica, por parte da ANBIMA, garantia da veracidade das informações
prestadas ou julgamento sobre a qualidade da companhia emissora, do(s) ofertante(s), das instituições participantes, bem como sobre os valores mobiliários a serem 
distribuídos. Este selo não implica recomendação de investimento.

COORDENADOR LÍDER COORDENADOR COORDENADOR

ASSESSOR JURÍDICO DOS 
COORDENADORES E DA EMISSORA ASSESSOR JURÍDICO DA DEVEDORA



(Esta página foi intencionalmente deixada em branco)
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1.1. DOCUMENTOS E INFORMAÇÕES INCORPORADOS A ESTE PROSPECTO  
 
As informações referentes à situação financeira da Emissora e outras informações relativas à Emissora, tais 
como histórico, atividades, estrutura organizacional, propriedades, composição do capital social, 
administração, recursos humanos, contingências judiciais, administrativas e arbitrais, bem como as demais 
informações solicitados pelo Anexo III e Anexo III-A, ambos da Instrução CVM nº 400, bem como: (a) a 
informação acerca da adesão ou não da Emissora, por qualquer meio, a padrões internacionais relativos à 
proteção ambiental, incluindo referência específica ao ato ou documento de adesão; (b) as informações acerca 
das políticas de responsabilidade social, patrocínio e incentivo cultural adotadas pela Emissora, assim como 
dos principais projetos desenvolvidos nessas áreas ou nos quais participe; (c) a descrição dos negócios com 
empresas ou pessoas relacionadas com a Emissora, assim entendidos os negócios realizados com os 
respectivos controladores, bem como com empresas ligadas, coligadas, sujeitas a controle comum ou que 
integrem o mesmo grupo econômico da Emissora; (d) a análise e comentários da administração da Emissora 
sobre suas demonstrações financeiras; e (e) a descrição detalhada das práticas de governança corporativa 
recomendadas no Código de Melhores Práticas de Governança Corporativa publicado pelo IBGC, adotadas 
pela Emissora ou por seus controladores, caso a Emissora não adote tais práticas, nos termos solicitados pelo 
inciso I do artigo 10 e artigo 1º, VI, do anexo I, ambos do Código ANBIMA, podem ser encontradas no 
Formulário de Referência da Emissora, elaborado nos termos da Instrução CVM n.º 480, que se encontra 
disponível para consulta nos seguintes websites:  
 

 www.cvm.gov.br (neste website, acessar “Central de Sistemas” e clicar em “Informações de 
Companhias”, nesta página clicar em “Informações Periódicas e Eventuais (ITR, DFs, Fatos 
Relevantes, Comunicados ao Mercado, entre outros)”, buscar “RB Capital Companhia de 
Securitização” e selecionar “Formulário de Referência”). 

 
As informações divulgadas pela Emissora acerca de seus resultados, as demonstrações financeiras e as 
informações financeiras trimestrais – ITR, elaboradas em conformidade com as práticas contábeis adotadas no 
Brasil, a Lei das Sociedades por Ações, as normas internacionais de relatório (IFRS) emitidos pelo 
International Accounting Standards Board (IASB), as normas e regulamentos emitidos pela CVM, para os 
exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2013, 2014 e 2015 e para o parcial exercício social de 
2016 podem ser encontradas no seguinte website:  
 

 www.cvm.gov.br (neste website, acessar “Central de Sistemas” e clicar em “Informações de 
Companhias”, nesta página clicar em “Informações Periódicas e Eventuais (ITR, DFs, Fatos 
Relevantes, Comunicados ao Mercado, entre outros)”, buscar “RB Capital Companhia de 
Securitização”, e selecionar “DFP” ou “ITR”, “Fatos Relevantes”, “Comunicados ao Mercado”, 
entre outros, conforme o caso).  

file://///vmware-host/Users/Rafael%20Gutnik/AppData/Local/Microsoft/Windows/Temporary%20Internet%20Files/Content.Outlook/AppData/Local/Microsoft/Windows/Users/glauciazucatelli/AppData/Local/Microsoft/Windows/Users/Gabriel/AppData/Local/Microsoft/Windows/Users/gabrielfigueira/AppData/Local/Microsoft/Windows/Users/gabrielfigueira/AppData/Local/Microsoft/Windows/Users/Gabriel/AppData/Roaming/Microsoft/Word/www.cvm.gov.br
file://///vmware-host/Users/Rafael%20Gutnik/AppData/Local/Microsoft/Windows/Temporary%20Internet%20Files/Content.Outlook/AppData/Local/Microsoft/Windows/Users/glauciazucatelli/AppData/Local/Microsoft/Windows/Users/Gabriel/AppData/Local/Microsoft/Windows/Users/gabrielfigueira/AppData/Local/Microsoft/Windows/Users/gabrielfigueira/AppData/Local/Microsoft/Windows/Users/Gabriel/AppData/Roaming/Microsoft/Word/www.cvm.gov.br
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1.2. DEFINIÇÕES 
 
Para os fins deste Prospecto, adotam-se as seguintes definições, sem prejuízo daquelas que forem 
estabelecidas no corpo do presente: 
 
“Agência de Classificação de 
Risco”: 

A Fitch Ratings Brasil Ltda., agência de classificação de risco com sede na 
Cidade do Rio de Janeiro, estado do Rio de Janeiro, na Praça XV de 
Novembro, n.º 20, sala 401 B, CEP 20.010-010, inscrita no CNPJ/MF sob 
o n.º 01.813.375/0001-33.  

“Escriturador”: O Itaú Corretora de Valores S.A., instituição financeira, com sede na 
Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria 
Lima, n.º 3.400, 10º andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n.º 
61.194.353/0001-64, responsável pela escrituração dos CRI. 

“Agente Fiduciário” ou 
“Instituição Custodiante”: 

Pentágono S.A. Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários, 
instituição financeira, com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do 
Rio de Janeiro, na Avenida das Américas, n.º 4.200, Bloco 08, Ala B, 
salas 302, 303 e 304, inscrita no CNPJ/MF sob o n.º 17.343.682/0001-
38. 

“Ágora”: Ágora Corretora de Títulos e Valores Mobiliários S.A., instituição 
financeira integrante do sistema de distribuição de valores mobiliários, 
com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia 
de Botafogo, n.º 300, 6º e 3º (parte) andares, inscrita no CNPJ/MF sob o 
n.º 74.014.747/0001-35. 

“Alienações Fiduciárias de 
Ações”: 

Em conjunto a Alienação Fiduciária de Ações DI e a Alienação Fiduciária 
de Ações IPCA, que em conjunto representarão ações ordinárias de 
emissão da BSC, representativas de 62% (sessenta e dois por cento) do 
capital social da Cedente. 

“Alienação Fiduciária de 
Ações DI”: 

A alienação fiduciária de ações ordinárias de emissão da BSC, 
representativas de 36,45% (trinta e seis inteiros e quarenta e cinco 
centésimos por cento) do capital social da Cedente, sendo 2.756.061 
(duas milhões setecentos e cinquenta e seis mil e sessenta e uma) ações 
ordinárias de titularidade da Alsupra e 6.510.178 (seis milhões, 
quinhentas e dez mil e cento e setenta e oito) ações ordinárias de 
titularidade da Devedora, a ser constituída pela Devedora e pela 
Alsupra em favor da Emissora, por meio do Contrato de Alienação 
Fiduciária de Ações DI, em garantia das Obrigações Garantidas DI, 
com condição resolutiva correspondente ao registro do Contrato de 
Alienação Fiduciária de Imóvel DI no cartório de registro imóveis 
competente.  

“Alienação Fiduciária de 
Ações IPCA”: 

 

A alienação fiduciária de ações ordinárias de emissão da BSC, 
representativas de 25,55% (vinte e cinco inteiros e cinquenta e cinco 
centésimos por cento do capital social da Cedente, sendo 1.931.618 (um 
milhão  novecentas e trinta e uma mil seiscentas e dezoito) ações 
ordinárias de titularidade da Alsupra e 4.562.738 (quatro milhões 
quinhentas e sessenta e duas mil setecentas e trinta e oito) ações ordinárias 
de titularidade da Devedora, a ser constituída pela Devedora e pela 
Alsupra em favor da Emissora, por meio do Contrato de Alienação 
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Fiduciária de Ações IPCA, em garantia das Obrigações Garantidas IPCA, 
com condição resolutiva correspondente ao registro do Contrato de 
Alienação Fiduciária de Imóvel DI no cartório de imóveis competente.  

“Alienações Fiduciárias de 
Imóvel”: 

Em conjunto a Alienação Fiduciária de Imóvel DI e a Alienação Fiduciária 
de Imóvel IPCA, que em conjunto representarão 36,85% (trinta e seis 
inteiros e oitenta e cinco centésimos por cento) do Imóvel Garantia.  

“Alienação Fiduciária de 
Imóvel DI”: 

A alienação fiduciária da fração ideal de 21,67% (vinte e um inteiros e 
sessenta e sete centésimos por cento) do Imóvel Garantia,  a ser constituída 
pela BSC em favor da Emissora, por meio do Contrato de Alienação 
Fiduciária de Imóvel DI, em garantia das Obrigações Garantidas DI.  

“Alienação Fiduciária de 
Imóvel IPCA”: 

A alienação fiduciária da fração ideal de 15,18% (quinze inteiros e dezoito 
centésimos por cento) do Imóvel Garantia, a ser constituída pela BSC em 
favor da Emissora, por meio do Contrato de Alienação Fiduciária de 
Imóvel IPCA, em garantia das Obrigações Garantidas IPCA.  

“Alsupra”: A Alsupra Participações Ltda., sociedade empresária limitada com sede na 
Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Rua Dias Ferreira 
nº 190, sala 301 (parte), Leblon, CEP 22431-050, inscrita no CNPJ/MF 
sob o n.º 08.846.029/0001-09. 

“ANBIMA”: A Associação Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais. 

“Anúncio de Encerramento”: O anúncio de encerramento da distribuição pública dos CRI, a ser 
divulgado nos termos do artigo 29 da Instrução CVM n.º 400. 

“Anúncio de Início”: O anúncio de início da distribuição pública dos CRI, a ser divulgado nos 
termos do artigo 52 da Instrução CVM n.º 400. 

“Assembleia de Titulares de 
CRI”, “Assembleia Geral” ou 
“Assembleia”: 

Em conjunto a Assembleia Geral DI e a Assembleia Geral IPCA. 

“Assembleia Geral DI”: A assembleia geral de Titulares de CRI DI. 

“Assembleia Geral IPCA”: A assembleia geral de Titulares de CRI IPCA. 

“Atualização Monetária”: A atualização monetária incidente sobre o Valor Nominal Unitário dos 
CRI IPCA, correspondente à variação mensal acumulada do IPCA, 
calculada na forma prevista no Termo de Securitização. 

“Aviso ao Mercado”: O aviso ao mercado da distribuição pública dos CRI, a ser publicado nos 
termos do artigo 53 da Instrução CVM nº 400.  

“BACEN”: O Banco Central do Brasil. 

“Banco Liquidante”: O Itaú Unibanco S.A., instituição financeira com sede na cidade de São Paulo, 
Estado de São Paulo, na Praça Alfredo Egydio de Souza Aranha, n.º 100, 
Torre Olavo Setubal, inscrito no CNPJ/MF sob o n.º 60.701.190/0001-04, 
responsável pelas liquidações financeiras da Emissora.  
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“BM&FBOVESPA”: A BM&FBOVESPA S.A. – Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros, 
sociedade anônima com sede na cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, 
na Praça Antônio Prado, nº 48, 7º andar, inscrita no CNPJ/MF sob o nº 
09.346.601/0001-25. 

"BNP Paribas" Banco BNP Paribas Brasil S.A., instituição financeira integrante do 
sistema de distribuição de valores mobiliários, com sede na Cidade de São 
Paulo, Estado de São Paulo, na Avenida Presidente Juscelino Kubitscheck, 
n.º 510, 1º, 10º ao 14º andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n.º 
01.522.368/0001-82. 

“Boletim de Subscrição das 
Debêntures”: 

O boletim de subscrição das Debêntures, por meio do qual a Cedente 
subscreverá as Debêntures. 

“Boletins de Subscrição”: Os boletins de subscrição dos CRI, por meio dos quais os Investidores 
subscreverão os CRI e formalizarão a sua adesão a todos os termos e 
condições do Termo de Securitização e da Oferta. 

"Banco Bradesco" Banco Bradesco S.A., instituição financeira integrante do sistema de 
distribuição de valores mobiliários, com sede na Cidade de Osasco, Estado 
de São Paulo, no Núcleo Cidade de Deus, s/n, inscrita no CNPJ/MF sob o 
n.º 60.746.948/0001-12. 

"Bradesco Corretora" Bradesco S.A. Corretora de Títulos e Valores Mobiliários, instituição 
financeira integrante do sistema de distribuição de valores mobiliários, 
com sede na Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, na Av. Paulista, 
1450 – 7º andar – Bela Vista – CEP 01310-917, inscrita no CNPJ/MF sob 
o n.º 61.855.045/0001-32. 

"Banco Daycoval" Banco Daycoval S.A., instituição financeira integrante do sistema de 
distribuição de valores mobiliários, com sede em São Paulo, Estado de São 
Paulo, na Avenida Paulista, 1793, CEP 01311-200, inscrita no CNPJ/MF 
sob o n.º 62.232.889/0001-90. 

"Banco Fator" Banco Fator S/A, instituição financeira integrante do sistema de 
distribuição de valores mobiliários, com sede na Cidade de São Paulo, 
Estado de São Paulo, na Rua Doutor Renato Paes de Barros, n.º 1017 – 11º 
e 12º andar – Itaim Bibi, inscrita no CNPJ/MF sob o n.º 33.644.196/0001-
06.  

"Banco Santander" Rico Corretora de Títulos e Valores Mobiliários S.A., instituição 
financeira integrante do sistema de distribuição de valores mobiliários, 
convidada pelos Coordenadores para participar da Oferta apenas para o 
recebimento de ordens, com sede em São Paulo, Estado de São Paulo, na 
Av. Juscelino Kubitschek, 2.235, CEP 04543-011,CNPJ/MF sob o nº 
90.400.888/0001-42. 

“BTG Pactual”: Banco BTG Pactual S.A., instituição financeira com escritório na Avenida 
Brigadeiro Faria Lima, 3.477, 10º a 15º andares, Itaim Bibi, CEP 04538-
133, na cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, inscrito no CNPJ sob o 
nº 30.306.294/0002-26; 



 

11 

“BSC” ou “Cedente”: A BSC Shopping Center S.A., sociedade anônima com sede na cidade do 
Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Rua Dias Ferreira, 190, sala 
301 (parte), Leblon, CEP 22.431-050 inscrita no CNPJ/MF sob o nº 
04.556.724/0001-77. 

"CA Indosuez" CA Indosuez Wealth (Brazil) S.A. Distribuidora de Títulos e Valores 
Mobiliários, instituição financeira integrante do sistema de distribuição de 
valores mobiliários, com sede em São Paulo, Estado de São Paulo, na 
Alameda Itu, 852, 16º andar, CEP 01421-002, inscrita no CNPJ/MF sob o 
n.º 01.638.542/0001-57.  

“CCI”: Em conjunto, a CCI DI e a CCI IPCA. 

“CCI DI”: A Cédula de Crédito Imobiliário integral, sem garantia real imobiliária, 
emitida pela Cedente por meio da Escritura de Emissão de CCI, de acordo 
com as normas previstas na Lei n.° 10.931/04, representativa da 
integralidade dos Créditos Imobiliários DI. 

“CCI IPCA”: A Cédula de Crédito Imobiliário integral, sem garantia real imobiliária, 
emitida pela Cendente por meio da Escritura de Emissão de CCI, de 
acordo com as normas previstas na Lei n.° 10.931/04, representativa da 
integralidade dos Créditos Imobiliários IPCA. 

“Cessões Fiduciárias de 
Recebíveis”: 

Em conjunto a Cessão Fiduciária de Recebíveis DI e a Cessão Fiduciária 
de Recebíveis IPCA, que em conjunto representarão 36,85% (trinta e seis 
inteiros e oitenta e cinco centésimos por cento), dos direitos creditórios, 
presentes e futuros, detidos pela BSC decorrentes da exploração comercial 
do Empreendimento Garantia, sem considerar eventuais expansões, a ser 
constituída pela BSC em favor da Emissora. 

“Cessão Fiduciária de 
Recebíveis DI”: 

A cessão fiduciária de 21,67% (vinte e um inteiros e sessenta e sete centésimos 
por cento) dos direitos creditórios, presentes e futuros, detidos pela BSC 
decorrentes da exploração comercial da área total anual do Empreendimento 
Garantia, sem considerar eventuais expansões, a ser constituída pela BSC em 
favor da Emissora, por meio do Contrato de Cessão Fiduciária DI, em garantia 
das Obrigações Garantidas DI.  

“Cessão Fiduciária de 
Recebíveis IPCA”: 

A cessão fiduciária de 15,18% (quinze inteiros e dezoito centésimos por 
cento), dos direitos creditórios, presentes e futuros, detidos pela BSC 
decorrentes da exploração comercial da área total anual do 
Empreendimento Garantia, sem considerar eventuais expansões, a ser 
constituída pela BSC em favor da Emissora, por meio do Contrato de 
Cessão Fiduciária IPCA, em garantia das Obrigações Garantidas IPCA.  

“CETIP”: A CETIP S.A. – Mercados Organizados, instituição devidamente 
autorizada pelo Banco Central do Brasil para a prestação de serviços de 
depositária central de ativos escriturais e liquidação financeira, com sede 
no Município do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Avenida 
República do Chile, n.º 230, 11º andar, CEP 20031-170, inscrita no 
CNPJ/MF sob o n.º 09.358.105/0001-91. 

“CETIP21”: O ambiente de negociação secundária de ativos de renda fixa, administrado 
e operacionalizado pela CETIP. 
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"Citi Corretora" Citigroup Global Markets Brasil CCTVM S.A., instituição financeira 
integrante do sistema de distribuição de valores mobiliários, com sede na 
Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, na Avenida Paulista, 1111 – 
14º andar – Cerqueira Cesar – CEP: 01311-920, inscrita no CNPJ/MF sob 
o n.º 33.709.114/0001-64. 

“CMN”: O Conselho Monetário Nacional. 

“Código ANBIMA”: O Código ANBIMA de Regulação e Melhores Práticas para as Ofertas 
Públicas de Distribuição e Aquisição de Valores Mobiliários em vigor 
nesta data. 

“Código Civil”: A Lei n.º 10.406, de 20 de janeiro de 2002, conforme alterada. 

“COFINS”: A Contribuição para o Financiamento da Seguridade Social. 

“Comunicado CETIP 111”: O Comunicado CETIP nº 111, de 6 de novembro de 2006 e alterações 
posteriores. 

“Contas Centralizadoras”: Em conjunto a Conta Centralizadora DI e a Conta Centralizador IPCA. 

“Conta Centralizadora DI”: A conta corrente nº 05169-7 mantida na agência 0910 do Itaú Unibanco 
S.A., de titularidade da Emissora, que receberá os recursos integrantes do 
Patrimônio Separado DI, na qual os Créditos Imobiliários DI serão 
recebidos e os recursos destinados ao pagamento dos CRI DI e dos custos 
da Emissão serão mantidos. 

“Conta Centralizadora IPCA”: A conta corrente nº 05458-4, mantida na agência 0910 do Itaú Unibanco 
S.A., de titularidade da Emissora, que receberá os recursos integrantes do 
Patrimônio Separado IPCA, na qual os Créditos Imobiliários IPCA serão 
recebidos e os recursos destinados ao pagamento dos CRI IPCA e dos 
custos da Emissão serão mantidos. 

“Contratos de Alienação 
Fiduciária de Ações”: 

Em conjunto o Contrato de Alienação Fiduciária de Ações DI e o Contrato 
de Alienação Fiduciária de Ações IPCA. 

“Contrato de Alienação 
Fiduciária de Ações DI”: 

O “Instrumento Particular de Alienação Fiduciária de Ações em Garantia e 
Outras Avenças” celebrado em 26 de setembro de 2016 entre a Devedora, a 
Alsupra, a BSC e a Emissora por meio do qual foi constituída a Alienação 
Fiduciária de Ações. 

“Contrato de Alienação 
Fiduciária de Ações IPCA” 

O “Instrumento Particular de Alienação Fiduciária de Ações em Garantia e 
Outras Avenças”, celebrado em 26 de setembro de 2016 entre a Devedora, a 
Alsupra, a BSC e a Emissora por meio do qual foi  constituída a Alienação 
Fiduciária de Ações IPCA. 

“Contratos de Alienação 
Fiduciária de Imóvel”: 

Em conjunto o Contrato de Alienação Fiduciária de Imóvel DI e o 
Contrato de Alienação Fiduciária de Imóvel IPCA. 

“Contrato de Alienação 
Fiduciária de Imóvel DI”: 

O “Instrumento Particular de Alienação Fiduciária de Imóvel em 
Garantia e Outras Avenças”, celebrado em 26 de setembro de 2016 entre a 
BSC, a Emissora, a Devedora e a Alsupra por meio do qual será 
constituída a Alienação Fiduciária de Imóvel DI. 

“Contrato de Alienação 
Fiduciária de Imóvel IPCA”: 

O “Instrumento Particular de Alienação Fiduciária de Imóvel em 
Garantia e Outras Avenças”, celebrado em 26 de setembro de 2016 entre a 
BSC, a Emissora, a Devedora e a Alsupra, por meio do qual será 
constituída a Alienação Fiduciária de Imóvel IPCA.  
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“Contrato de Cessão”: O “Instrumento Particular de Cessão de Créditos Imobiliários e Outras 
Avenças” celebrado em 26 de setembro de 2016 entre a Cedente, a 
Devedora e a Securitizadora. 

“Contratos de Cessão 
Fiduciária”: 

Em conjunto o Contrato de Cessão Fiduciária de Recebíveis DI e o 
Contrato de Cessão Fiduciária de Recebíveis IPCA. 

“Contrato de Cessão Fiduciária 
DI”: 

O “Instrumento Particular de Cessão Fiduciária de Direitos Creditórios 
sob Condição Suspensiva e Outras Avenças”, celebrado em 26 de setembro 
de 2016, entre a BSC, a Emissora, a Devedora e a Alsupra por meio do 
qual foi constituída a Cessão Fiduciária de Recebíveis DI. 

“Contrato de Cessão Fiduciária 
IPCA”: 

O “Instrumento Particular de Cessão Fiduciária de Direitos Creditórios 
sob Condição Suspensiva e Outras Avenças”, celebrado em 26 de setembro 
de 2016 em entre a BSC, a Emissora, a Devedora e a Alsupra, por meio do 
qual foi constituída a Cessão Fiduciária de Recebíveis IPCA. 

“Contrato de Distribuição”: O “Contrato de Coordenação, Colocação e Distribuição Pública, sob o Regime 
de Garantia Firme e Melhores Esforços de Colocação, de Certificados de 
Recebíveis Imobiliários das 128ª e 130ª Séries da 1ª Emissão da RB Capital 
Companhia de Securitização”, celebrado em 02 de agosto de 2016, entre a 
Emissora, a Devedora e os Coordenadores, para distribuição dos CRI. 

“Contratos de Garantia”: Em conjunto, os Contratos de Garantia DI e os Contratos de Garantia 
IPCA.  

“Contratos de Garantia DI”: Em conjunto, (i) o Contrato de Alienação Fiduciária de Ações DI; (ii) o 
Contrato de Alienação Fiduciária de ImóveisImóvel DI; e (iii) o Contrato 
de Cessão Fiduciária DI.  

“Contratos de Garantia IPCA”: Em conjunto, (i) o Contrato de Alienação Fiduciária de Ações IPCA; (ii) o 
Contrato de Alienação Fiduciária de Imóvel IPCA; e (iii) o Contrato de 
Cessão Fiduciária IPCA. 

“Controle” e seus correlatos, 
“Controlada”, “Controladora” 
e “sob Controle comum”: 

Tem o significado atribuído na Lei das Sociedades por Ações.  

  

“Coordenador Líder”:  A RB Capital Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários Ltda., 
instituição financeira integrante do sistema de distribuição de valores 
mobiliários, com sede na cidade de Cidade de São Paulo, Estado de São 
Paulo, na Rua Amauri, n.º 255, 5º andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n.º 
89.960.090/0001-76. 

“Coordenadores”: Em conjunto, o Coordenador Líder, o Votorantim e o BTG Pactual. 

“Coordenadores da Garantia 
Firme”: 

Em conjunto, Votorantim e BTG Pactual. 

“COPOM”: O Comitê de Política Monetária do BACEN. 

“Créditos Imobiliários”: Em conjunto, os Créditos Imobiliários DI e os Créditos Imobiliários IPCA. 

“Créditos Imobiliários DI”: Os direitos de crédito decorrentes das Debêntures DI, que deverão ser pagos 
pela Devedora acrescidos de remuneração incidente sobre saldo devedor do 
valor nominal unitário de cada Debênture DI a partir da Data da Primeira 
Integralização das Debêntures correspondente a 100% (cem por cento) da 
variação acumulada da Taxa DI, calculados de forma exponencial e 
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cumulativa pro rata temporis por Dias Úteis decorridos, desde a Data da 
Primeira Integralização das Debêntures ou a data de pagamento da 
remuneração das Debêntures DI imediatamente anterior, bem como todos e 
quaisquer outros encargos devidos por força da Escritura de Emissão de 
Debêntures em relação às Debêntures DI, incluindo a totalidade dos 
respectivos acessórios, tais como, mas sem se limitar, juros remuneratórios, 
encargos moratórios, multas, penalidades, indenizações, despesas, custas, 
honorários, garantias e demais encargos contratuais e legais previstos ou 
decorrentes da Escritura de Emissão de Debêntures. 

“Créditos Imobiliários IPCA”: Os direitos de crédito decorrentes das Debêntures IPCA, que deverão ser 
pagos pela Devedora, acrescidos de remuneração incidente sobre o saldo 
devedor do valor nominal unitário de cada Debênture IPCA ou seu saldo a 
partir da Data da Primeira Integralização das Debêntures correspondente à 
(i) variação acumulada do IPCA, mais (ii) juros remuneratórios 
equivalentes a 6,5727% (seis inteiros e cinco mil e setecentos e vinte e sete 
décimos de milésimos por cento) definido no Procedimento de 
Bookbuilding, base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Úteis, 
calculados de forma exponencial e cumulativa pro rata temporis por Dias 
Úteis decorridos, desde a Data da Primeira Integralização das Debêntures 
ou a data de pagamento da remuneração das Debêntures IPCA 
imediatamente anterior, bem como todos e quaisquer outros encargos 
devidos por força da Escritura de Emissão de Debêntures em relação às 
Debêntures IPCA, incluindo a totalidade dos respectivos acessórios, tais 
como, mas sem se limitar, a atualização monetária, juros remuneratórios, 
encargos moratórios, multas, penalidades, indenizações, despesas, custas, 
honorários, garantias e demais encargos contratuais e legais previstos ou 
decorrentes da Escritura de Emissão de Debêntures. 

“CRI”: Em conjunto, os CRI DI e os CRI IPCA. 

“CRI DI”:  Os certificados de recebíveis imobiliários, integrantes da 128ª Série da 1ª 
Emissão da Emissora. 

“CRI IPCA”:  Os certificados de recebíveis imobiliários, integrantes da 130ª Série da 1ª 
Emissão da Emissora. 

“CRI em Circulação”: Em conjunto, os CRI DI em Circulação e os CRI IPCA em Circulação. 

“CRI DI em Circulação”: A totalidade dos CRI DI em circulação no mercado, excluídos aqueles que 
a Emissora ou a Devedora eventualmente possuam em tesouraria; os que 
sejam de titularidade de empresas ligadas à Emissora e/ou à Devedora, 
assim entendidas as empresas que sejam subsidiárias, coligadas, 
controladas, direta ou indiretamente, empresas sob controle comum ou 
qualquer de seus diretores, conselheiros, acionistas ou pessoa que esteja 
em situação de conflito de interesses, para fins de determinação de quórum 
em assembleias. 

“CRI IPCA em Circulação”: A totalidade dos CRI IPCA em circulação no mercado, excluídos aqueles 
que a Emissora ou a Devedora eventualmente possuam em tesouraria; os 
que sejam de titularidade de empresas ligadas à Emissora e/ou à Devedora, 
assim entendidas as empresas que sejam subsidiárias, coligadas, 
controladas, direta ou indiretamente, empresas sob controle comum ou 
qualquer de seus diretores, conselheiros, acionistas ou pessoa que esteja 
em situação de conflito de interesses, para fins de determinação de quórum 
em assembleias. 



 

15 

“CSLL”: A Contribuição Social sobre o Lucro Líquido. 

“CVM”: A Comissão de Valores Mobiliários. 

“Data de Emissão dos CRI”: 30 de setembro de 2016. 

“Data de Emissão das 
Debêntures”: 

04 de agosto de 2016. 

“Data da Primeira 
Integralização”: 

Data da primeira subscrição e integralização dos CRI DI e dos CRI IPCA. 

“Data de Liquidação”: Tem o significado atribuído na Cláusula 3.9 do Termo de Securitização. 

“DCI”: O jornal “Diário Comércio Indústria & Serviços”. 

“DDA” Significa o sistema de distribuição de ativos em mercado primário, 
operacionalizado e administrado pela BM&FBOVESPA.  

“Debêntures”: Em conjunto, as Debêntures DI e as Debêntures IPCA. 

“Debêntures DI”: As debêntures da 1ª série objeto da Escritura de Emissão de Debêntures, de 
emissão da Devedora, cujos recursos obtidos serão destinados pela Devedora, 
até 30 de setembro de 2021, diretamente ou através de suas subsidiárias, para a 
construção, compra, venda, expansão, manutenção e desenvolvimento de 
determinados Empreendimentos imobiliários e/ou participação em sociedade 
de propósito específico, nos termos do objeto social da Emissora, conforme 
descritos no Anexo II da Escritura de Emissão de Debêntures. A destinação 
dos referidos recursos será comprovada pela Emissora na forma do Anexo VI 
da Escritura de Emissão de Debêntures mediante o envio de notas fiscais ou 
documentos equivalentes.  

“Debêntures IPCA”: As debêntures da 2ª série objeto da Escritura de Emissão de Debêntures, de 
emissão da Devedora, cujos recursos obtidos serão destinados pela Devedora, 
até 02 de outubro de 2024, diretamente ou através de suas subsidiárias, para a 
construção, compra, venda, expansão, manutenção e desenvolvimento de 
determinados Empreendimentos imobiliários e/ou participação em sociedade 
de propósito específico, nos termos do objeto social da Emissora, conforme 
descritos no Anexo II da Escritura de Emissão de Debêntures. A destinação 
dos referidos recursos será comprovada pela Emissora na forma do Anexo VI 
da Escritura de Emissão de Debêntures mediante o envio de notas fiscais ou 
documentos equivalentes. 
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“Debenturista”: Significa, inicialmente, a Cedente, e após a cessão dos Créditos 
Imobiliários representados pelas CCI e das Debêntures nos termos do 
Contrato de Cessão, significa a Emissora, durante todo o prazo de vigência 
do Termo de Securitização, até a integral liquidação dos valores devidos 
aos titulares de CRI. 

“Debêntures”: Em conjunto, as Debêntures DI e as Debêntures IPCA. 

“Devedora” ou “Aliansce”: A Aliansce Shopping Centers S.A., sociedade por ações, com registro de 
companhia aberta perante a CVM, com sede na cidade do Rio de Janeiro, 
Estado do Rio de Janeiro, na Rua Dias Ferreira, nº 190, 3º andar, sala 301 
(parte), Leblon, inscrita no CNPJ/MF sob o nº 06.082.980/0001-03. 

“Dia Útil”: Significa todo dia que não seja sábado, domingo ou feriado declarado 
nacional na República Federativa do Brasil e no caso da 
BM&FBOVESPA, qualquer dia que não seja sábado, domingo, feriado 
nacional, ou data que, por qualquer motivo, não haja expediente na 
BM&FBOVESPA. 

“Direcionamento da Oferta”: Os CRI serão distribuídos publicamente a investidores profissionais, 
qualificados, observando o seguinte direcionamento da distribuição: (i) até 
80% (oitenta por cento) de Investidores Não Institucionais; e (ii) até 20% 
(vinte por cento) para Investidores Institucionais. 

“Documentos da Operação”: Em conjunto: (i) a Escritura de Emissão de Debêntures; (ii) a Escritura de 
Emissão de CCI; (iii) o Termo de Securitização; (iv) o Contrato de 
Distribuição; (v) os Prospectos Preliminar e Definitivo; (vi) os Contratos 
de Garantia; (vii) os Boletins de Subscrição; e (viii) os demais 
instrumentos celebrados no âmbito da Emissão e da Oferta. 

“Emissão”: A presente emissão de CRI, a qual constitui as séries 128ª e 130ª da 1ª 
emissão de Certificados de Recebíveis Imobiliários da Emissora. 

“Emissora”: A RB Capital Companhia de Securitização, companhia aberta, com sede 
na Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, na Rua Amauri, n.º 255, 5º 
andar, Parte, Jardim Europa, CEP 01448-000, inscrita no CNPJ/MF sob o 
n.º 02.773.542/0001-22. 

“Empreendimento Garantia”: O empreendimento comercial denominado “Bangu Shopping”, situado na 
cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Rua Fonseca, nº 
240, bem como o respectivo terreno, objeto do Imóvel Garantia, abaixo 
descrito. 

“Empreendimentos”: São os empreendimentos descritos no Anexo VI do Termo, para os quais 
serão destinados, direta e/ou indiretamente, pela Devedora, os recursos 
decorrentes das Debêntures. 

“Escritura de Emissão de 
Debêntures”: 

O “Instrumento Particular de Escritura da 4ª (Quarta) Emissão de 
Debêntures Simples, Não Conversíveis em Ações, em até 2 (duas) Séries, 
da Espécie Quirografária, a ser Convolada em Garantia Real, para 
Colocação Privada, da Aliansce Shopping Centers S.A.” celebrado em 4 
de agosto de 2016 pela Devedora e pela BSC, e aditado na forma da 
Cláusula 4.4.1 da Escritura de Emissão de Debêntures em 17 de agosto de 
2016 e em 26 de setembro de 2016. 
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“Escritura de Emissão de 
CCI”: 

O “Instrumento Particular de Emissão de Cédulas de Crédito 
Imobiliário Integral com Garantia Real Imobiliária sob a Forma 
Escritural e Outras Avenças”, celebrado entre a Emissora e a 
Instituição Custodiante em 26 de setembro de 2016, por meio do qual 
as CCI foram emitidas para representar, em conjunto, a totalidade dos 
Créditos Imobiliários, nos termos da Lei n.º 10.931/04. 

“Formador de Mercado”: Significa a XP Investimentos Corretora de Câmbio, Títulos e Valores 
Mobiliários S.A., instituição financeira com endereço na Av. Brigadeiro 
Faria Lima, nº 3.600/3.624, 10º andar, conjuntos 101 e 102, na Cidade de 
São Paulo, Estado de São Paulo, inscrita no CNPJ/MF sob o nº 
02.332.886/0011-78. 

“Fração Ideal DI”: A fração ideal de 21,67% (vinte e um inteiros e sessenta e sete centésimos 
por cento), do Imóvel Garantia.  

“Fração Ideal IPCA”: A fração ideal de 15,18% (quinze inteiros e dezoito centésimos por cento), 
do Imóvel Garantia.  

“Garantias”: Em conjunto, as Garantias DI e as Garantias IPCA. 

“Garantias DI”: Em conjunto, a Alienação Fiduciária de Ações DI, a Alienação Fiduciária 
de Imóvel DI e a Cessão Fiduciária de Recebíveis DI.  

“Garantias IPCA”: Em conjunto, a Alienação Fiduciária de Ações IPCA, a Alienação 
Fiduciária de Imóvel IPCA e a Cessão Fiduciária de Recebíveis IPCA. 

“Garantidoras”: Em conjunto, a Alsupra e a BSC. 

"Guide" Guide Investimentos S.A. Corretora de Valores, instituição financeira 
integrante do sistema de distribuição de valores mobiliários, convidada 
pelos Coordenadores para participar da Oferta apenas para o recebimento 
de ordens, com sede em São Paulo, Estado de São Paulo, na Rua Boa 
Vista, 356, 7º andar, Centro, CEP 01014-910, inscrita no CNPJ/MF sob o 
nº 65.913.436/0001-17. 

“IBGC”: O Instituto Brasileiro de Governança Corporativa. 

“IBRACON”: O Instituto dos Auditores Independentes do Brasil. 

“IGP-M”: O Índice Geral de Preço do Mercado, divulgado pela Fundação Getúlio 
Vargas. 

“Imóvel Garantia”: O imóvel objeto da matrícula n.º 8.078 do 12º Cartório de Registro de 
Imóveis do Rio de Janeiro, onde se localiza o Empreendimento Garantia. 

“Instituições Participantes”: As instituições financeiras autorizadas a operar no sistema brasileiro de 
distribuição de valores mobiliários que vierem a ser convidadas e 
contratadas pelo Coordenador Líder, por meio da celebração dos 
respectivos termos de adesão (firmados nos moldes do Anexo II ao 
Contrato de Distribuição), para participar da Oferta apenas para o 
recebimento de ordens.  
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“Instrução CVM n.º 28”: A Instrução da CVM n.º 28, de 23 de novembro de 1983, conforme em 
vigor. 

“Instrução CVM n.º 284”: A Instrução da CVM n.º 284, de 24 de julho de 1998, posteriormente 
revogada pela Instrução CVM n.º 414. 

“Instrução CVM n.º 308”: A Instrução da CVM n.º 308, de 14 de maio de 1999, conforme em vigor. 

“Instrução CVM n.º 384”: A Instrução da CVM n.º 384, de 17 de março de 2003, conforme em vigor. 

“Instrução CVM n.º 400”: A Instrução da CVM n.º 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme em vigor. 

“Instrução CVM n.º 414”: A Instrução da CVM n.º 414, de 30 de dezembro de 2004, conforme em vigor. 

“Instrução CVM n.º 480”: A Instrução da CVM n.º 480, de 7 de dezembro de 2009, conforme em vigor. 

“Instrução CVM n.º 554”: A Instrução da CVM n.º 554, de 17 de dezembro de 2014, conforme em vigor. 

“Instrução CVM n.º 560”: Instrução da CVM n.º 560, de 27 de março de 2015, conforme em vigor. 

“Investidores”: Em conjunto, os Investidores Institucionais e os Investidores Não 
Institucionais. 

“Investidores Institucionais”: Os investidores profissionais, de acordo com a legislação aplicável. 

“Investidores Não 
Institucionais”: 

Os investidores qualificados, nos termos da legislação aplicável.  

“Investimentos Permitidos”: Significa qualquer um dos seguintes investimentos (a) títulos públicos federais, 
com liquidez diária, (b) certificados de depósitos bancários com liquidez diária 
emitidos por instituições financeiras que tenham a classificação de risco igual 
ou superior a AA em escala nacional, atribuída pelas agências Standard & 
Poor’s e/ou Fitch Ratings e/ou Aa2 pela Moody’s Investors Service, ou 
qualquer de suas representantes no Brasil; e (c) operações compromissadas, 
realizadas junto a qualquer instituições financeiras que tenham a classificação 
de risco igual ou superior a AA em escala nacional, atribuída pelas agências 
Standard & Poor’s e/ou Fitch Ratings e/ou Aa2 pela Moody’s Investors 
Service, ou qualquer de suas representantes no País. 

“IOF”: O Imposto sobre Operações Financeiras. 

“IOF/Câmbio”: O Imposto sobre Operações Financeiras de Câmbio. 

“IOF/Títulos”: O Imposto sobre Operações Financeiras com Títulos e Valores 
Mobiliários. 

“IPCA”: O Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo, publicado pelo 
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística. 

“IR”: O Imposto sobre a Renda. 

“IRPJ”: O Imposto sobre a Renda da Pessoa Jurídica. 
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“IRRF”: O Imposto sobre a Renda Retido na Fonte. 

“JUCERJA”: A Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro 

“JUCESP”: A Junta Comercial do Estado de São Paulo. 

“Lei n.º 4.380/64”: A Lei n.º 4.380, de 21 de agosto de 1964, conforme em vigor. 

“Lei n.º 6.385/76”: A Lei n.º 6.385, de 7 de dezembro de 1976, conforme em vigor. 

“Lei n.º 6.404/76” ou “Lei das 
Sociedades por Ações”: 

A Lei n.º 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme em vigor. 

“Lei n.º 8.981/65”: A Lei n.º 8.981, de 20 de janeiro de 1995, conforme em vigor. 

“Lei n.º 9.307/96”: A Lei n.º 9.307, de 23 de setembro de 1996, conforme em vigor. 

“Lei n.º 9.532/97”: A Lei n.º 9.532, de 1997, conforme em vigor.  

“Lei n.º 9.514/97” ou “Lei do 
Sistema Financeiro 
Imobiliário”: 

A Lei n.º 9.514, de 20 de novembro de 1997, conforme em vigor. 

“Lei n.º 9.718/98”: A Lei n.º 9.718, de 27 de novembro de 1998, conforme em vigor. 

“Lei n.º 10.637/02”: A Lei n.º 10.637, de 30 de dezembro de 2002, conforme em vigor. 

“Lei n.º 10.684/03”: A Lei n.º 10.684, de 30 de maio de 2003, conforme em vigor. 

“Lei n.º 10.833/03”: A Lei n.º 10.833, de 29 de dezembro de 2003, conforme em vigor. 

“Lei n.º 10.931/04”: A Lei n.º 10.931, de 2 de agosto de 2004, conforme em vigor. 

“Lei n.º 11.033/04”: A Lei n.º 11.033, de 21 de dezembro de 2004, conforme em vigor. 

"Magliano" Magliano S/A CCVM, instituição financeira integrante do sistema de 
distribuição de valores mobiliários, convidada pelos Coordenadores para 
participar da Oferta apenas para o recebimento de ordens, com sede em 
São Paulo, Estado de São Paulo, na Avenida Angélica, 2491, 6º andar, 
inscrita no CNPJ/MF sob o nº 61.723.847/0001-99. 

“Manual de Normas para 
Formador de Mercado”: 

O “Manual de Normas para Formador de Mercado”, editado pela CETIP, 
conforme em vigor nesta data. 

“Medida Provisória nº 2.158-
35” 

A Medida Provisória nº 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, ainda em 
vigor. 

“MDA”: O Módulo de Distribuição de Ativos, ambiente de distribuição de ativos de 
renda fixa em mercado primário, administrado e operacionalizado pela 
CETIP. 

"Multa Indenizatória": Tem o significado previsto na Cláusula 10.12 do Contrato de Cessão. 

“Obrigações Garantidas”: Em conjunto as Obrigações Garantidas DI e as Obrigações Garantidas IPCA. 
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“Obrigações Garantidas DI”: A totalidade (A) das obrigações principais, acessórias e moratórias, 
presentes ou futuras, no seu vencimento original ou antecipado, inclusive 
decorrentes de atualização monetária, juros, multas e penalidades relativas 
aos Créditos Imobiliários DI devidos pela Devedora; e (B) de todos os 
custos e despesas incorridos e a serem incorridos em relação à Emissão, às 
CCI DI e aos CRI DI, inclusive, mas não exclusivamente para fins de 
cobrança dos Créditos Imobiliários DI e excussão das Garantias DI, 
incluindo, mas não se limitando, a penas convencionais, honorários 
advocatícios, custas e despesas judiciais ou extrajudiciais. 

“Obrigações Garantidas 
IPCA”: 

A totalidade (A) das obrigações principais, acessórias e moratórias, 
presentes ou futuras, no seu vencimento original ou antecipado, inclusive 
decorrentes de atualização monetária, juros, multas e penalidades relativas 
aos Créditos Imobiliários IPCA devidos pela Devedora; e (B) de todos os 
custos e despesas incorridos e a serem incorridos em relação à Emissão, às 
CCI IPCA e aos CRI IPCA, inclusive, mas não exclusivamente para fins 
de cobrança dos Créditos Imobiliários IPCA e excussão das Garantias 
IPCA, incluindo, mas não se limitando, a penas convencionais, honorários 
advocatícios, custas e despesas judiciais ou extrajudiciais. 

“Oferta”: A presente distribuição pública de CRI, que será realizada nos termos da 
Instrução CVM n.º 400 e Instrução CVM n.º 414. 

“Opção de Lote Adicional”: A opção da Emissora, após consulta e concordância prévia dos 
Coordenadores e da Devedora, de aumentar a quantidade dos CRI 
originalmente ofertados em até 20% (vinte por cento), nos termos e 
conforme os limites estabelecidos no artigo 14, parágrafo 2º, da Instrução 
CVM n.º 400. 

“Opção de Lote Suplementar”: A opção do Coordenador Líder, após consulta e concordância prévia da 
Emissora e da Devedora, de distribuir um lote suplementar de CRI de até 
15% (quinze por cento) da quantidade dos CRI originalmente ofertados, 
para atender excesso de demanda constatado no Procedimento de 
Bookbuilding, nos termos e conforme os limites estabelecidos no artigo 24 
da Instrução CVM n.º 400. 

“Patrimônios Separados”: Em conjunto, o Patrimônio Separado DI e o Patrimônio Separado IPCA. 

“Patrimônio Separado DI”: O patrimônio único e indivisível em relação aos CRI DI, constituído pelos 
Créditos Imobiliários DI representados pela CCI DI, as Garantias DI e a 
Conta Centralizadora DI, em decorrência da instituição do Regime 
Fiduciário DI, o qual não se confunde com o patrimônio comum da 
Emissora e destina-se exclusivamente à liquidação dos CRI DI aos quais 
está afetado, bem como ao pagamento dos respectivos custos de 
administração e obrigações fiscais da Emissão. 

“Patrimônio Separado IPCA”: O patrimônio único e indivisível em relação aos CRI IPCA, constituído 
pelos Créditos Imobiliários IPCA representados pela CCI IPCA, as 
Garantias IPCA e a Conta Centralizadora IPCA, em decorrência da 
instituição do Regime Fiduciário IPCA, o qual não se confunde com o 
patrimônio comum da Emissora e destina-se exclusivamente à liquidação 
dos CRI IPCA aos quais está afetado, bem como ao pagamento dos 
respectivos custos de administração e obrigações fiscais da Emissão. 
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“Pedido de Reserva”: Cada formulário específico, celebrado em caráter irrevogável e irretratável, 
exceto nas circunstâncias ali previstas, referente à intenção de subscrição 
dos CRI no âmbito da Oferta, firmado por Investidores durante o Período 
de Reserva. 

“Período de Reserva”: O período compreendido entre os dias 12 de agosto de 2016, inclusive, e 
09 de setembro de 2016, inclusive.  

“Período de Reserva para 
Pessoas Vinculadas”: 

O período compreendido entre os dias 12 de agosto de 2016, inclusive, e 
30 de agosto de 2016, inclusive. 

“Pessoas Vinculadas”: Os investidores que sejam: (i) Controladores ou administradores da Emissora, 
da Devedora ou de outras pessoas vinculadas à Emissão ou à distribuição dos 
CRI, bem como seus cônjuges ou companheiros, seus ascendentes, 
descendentes e colaterais até o 2º grau; (ii) Controladores ou administradores 
dos Coordenadores ou de qualquer das Instituições Participantes; (iii) 
empregados, operadores e demais prepostos dos Coordenadores ou de 
qualquer das Instituições Participantes diretamente envolvidos na estruturação 
da Oferta; (iv) agentes autônomos que prestem serviços aos Coordenadores ou 
a qualquer das Instituições Participantes; (v) demais profissionais que 
mantenham, com os Coordenadores ou qualquer das Instituições Participantes, 
contrato de prestação de serviços diretamente relacionados à atividade de 
intermediação ou de suporte operacional no âmbito da Oferta; (vi) sociedades 
Controladas, direta ou indiretamente, por qualquer um dos Coordenadores ou 
por qualquer das Instituições Participantes; (vii) sociedades Controladas, direta 
ou indiretamente, por pessoas vinculadas pelos Coordenadores ou por qualquer 
das Instituições Participantes desde que diretamente envolvidos na Oferta; 
(viii) cônjuge ou companheiro e filhos menores das pessoas mencionadas nos 
itens “ii” a “v”; e (ix) clubes e fundos de investimento cuja maioria das cotas 
pertença a Pessoas Vinculadas, salvo se geridos discricionariamente por 
terceiros que não sejam Pessoas Vinculadas. 

“PIS”: A Contribuição ao Programa de Integração Social. 

“Prazo de Colocação”: O prazo de colocação dos CRI no âmbito da Oferta, que será de até 6 (seis) 
meses contados da data de publicação do Aviso ao Mercado, ou até a data 
de publicação do anúncio de encerramento da Oferta, o que ocorrer 
primeiro. 

“Preço de Integralização”: O significado atribuído na Cláusula 4.1 do Termo de Securitização. 

“Procedimento de 
Bookbuilding”: 

O procedimento de coleta de intenções de investimento conduzido pelos 
Coordenadores, nos termos dos parágrafos 1º e 2º do artigo 23 e do artigo 
44 da Instrução CVM n.º 400, para definição (i) da taxa de juros aplicável 
à Remuneração dos CRI, (ii) da quantidade de CRI a ser alocada para cada 
uma das Séries, e (iii) do exercício ou não da Opção de Lote Suplementar 
e/ou da Opção de Lote Adicional. 

"Planner Corretora" Planner Corretora de Valores S.A., instituição financeira integrante do 
sistema de distribuição de valores mobiliários, convidada pelos 
Coordenadores para participar da Oferta apenas para o recebimento de 
ordens, com sede em São Paulo, Estado de São Paulo, na Av. Brigadeiro 
Faria Lima, 3900, 10º andar, CEP 04538-132, inscrita no CNPJ/MF sob o 
nº 00.806.535/0001-54. 
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“PUMA”: A plataforma eletrônica de negociação de multiativos, administrada e 
operacionalizada pela BM&FBOVESPA. 

“Regimes Fiduciário”: Em conjunto, o Regime Fiduciário DI e o Regime Fiduciário IPCA. 

"Regime Fiduciário DI": O regime fiduciário instituído pela Emissora sobre os Créditos Imobiliários 
DI representados pela CCI DI, as Garantias DI e a Conta Centralizadora 
DI, na forma do artigo 9º da Lei 9.514/97, com a consequente constituição 
do Patrimônio Separado DI. 

"Regime Fiduciário IPCA": O regime fiduciário instituído pela Emissora sobre os Créditos Imobiliários 
IPCA representados pela CCI IPCA, as Garantias IPCA e a Conta 
Centralizadora IPCA, na forma do artigo 9º da Lei 9.514/97, com a 
consequente constituição do Patrimônio Separado IPCA. 

“Remuneração”: Em conjunto, a Remuneração dos CRI DI e a Remuneração dos CRI 
IPCA. 

“Remuneração dos CRI DI”: Tem o significado atribuído na Cláusula 5.2.2 do Termo de Securitização. 

“Remuneração dos CRI IPCA”: Tem o significado atribuído na Cláusula 5.1.2 do Termo de Securitização. 

"Reorganização Societária": Significa a operação de reorganização societária que envolva cisão, fusão 
ou incorporação da BSC, da Alsupra e/ou da Devedora e que resulte na 
transferência de fração ideal ou da totalidade do Imóvel Garantia, direta ou 
indiretamente, para a Devedora ou para a Alsupra. 

“Resolução CMN 4.373”: A Resolução CMN n.º 4.373, de 29 de setembro de 2014. 

"Rico" Rico Corretora de Títulos e Valores Mobiliários S.A., instituição 
financeira integrante do sistema de distribuição de valores mobiliários, 
convidada pelos Coordenadores para participar da Oferta apenas para o 
recebimento de ordens, com sede em São Paulo, Estado de São Paulo, na 
Rua Joaquim Floriano, 960, 5º andar, conjuntos 51 e 52, CEP 04534-
004,CNPJ/MF sob o nº 13.434.335/0001-60. 

“Séries”: Em conjunto, a Série IPCA e a Série DI. 

“Série DI”: A 128ª série da 1ª emissão de certificados de recebíveis imobiliários da 
Emissora. 

“Série IPCA”: A 130ª série da 1ª emissão de certificados de recebíveis imobiliários da 
Emissora. 

"Socopa" Socopa Corretora Paulista S.A., instituição financeira integrante do sistema 
de distribuição de valores mobiliários, convidada pelos Coordenadores 
para participar da Oferta apenas para o recebimento de ordens, com sede 
em São Paulo, Estado de São Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, 
1355, 3º andar, CEP 01452-002, inscrita no CNPJ/MF sob o n.º 
62.285.390/0001-40. 

"Spinelli" Spinelli S/A - Corretora de Valores Mobiliários e Câmbio, instituição 
financeira integrante do sistema de distribuição de valores mobiliários, 
convidada pelos Coordenadores para participar da Oferta apenas para o 
recebimento de ordens, com sede em São Paulo, Estado de São Paulo, na 
Avenida Brigadeiro Faria Lima, 1.355, 4º andar, Pinheiros, CEP 01452-
002, inscrita no CNPJ/MF sob o nº 61.739.629/0001-42. 
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“Taxa DI”: Significa a variação acumulada das taxas médias diárias dos DI – 
Depósitos Interfinanceiros de um dia, “over extra-grupo”, expressas na 
forma percentual ao ano, base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias 
Úteis, calculadas e divulgadas diariamente pela CETIP, no informativo 
diário disponível em sua página na Internet (http://www.cetip.com.br). 

“Termo de Securitização” ou 
“Termo”: 

O Termo de Securitização de Créditos Imobiliários das 128ª e 130ª Séries 
da 1ª Emissão de CRI da Emissora, celebrado em 26 de setembro de 2016. 

“Titulares de CRI”: Em conjunto, os Titulares de CRI DI e os Titulares de CRI IPCA. 

“Titulares de CRI DI”: São os subscritores de CRI DI no âmbito da Oferta ou aqueles que vierem 
a adquirir CRI DI no mercado secundário. 

“Titulares de CRI IPCA”: São os subscritores de CRI IPCA no âmbito da Oferta ou aqueles que 
vierem a adquirir CRI IPCA no mercado secundário. 

“Valor Nominal Unitário”: O valor nominal unitário dos CRI objeto da Emissão, correspondente a 
R$1.000,00 (mil reais) na Data de Emissão. 

“Votorantim”: O Banco Votorantim S.A., instituição financeira integrante do sistema de 
distribuição de valores mobiliários, com sede na cidade de São Paulo, 
Estado de São Paulo, na Avenida das Nações Unidas, nº 14.171, Torre A, 
18º andar, Vila Gertrudes, inscrita no CNPJ/MF sob o nº 59.588.111/0001-
03. 

"XP" XP Investimentos Corretora de Câmbio, Títulos e Valores Mobiliários 
S.A., instituição financeira integrante do sistema de distribuição de valores 
mobiliários, convidada pelos Coordenadores para participar da Oferta 
apenas para o recebimento de ordens, com sede em São Paulo, Estado de 
São Paulo, Av. Brigadeiro Faria Lima, nº 3.600/3.624, 10º andar, 
conjuntos 101 e 102, inscrita no CNPJ/MF sob o nº 02.332.886/0011-78.. 

 

Todas as definições estabelecidas neste Prospecto Definitivo que designem o singular incluirão o plural e 
vice-versa e poderão ser empregadas indistintamente no gênero masculino ou feminino, conforme o caso. 

 

http://www.cetip.com.br/
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1.3. CONSIDERAÇÕES SOBRE ESTIMATIVAS E PROJEÇÕES ACERCA DO FUTURO 
 
As declarações constantes deste Prospecto relacionadas com os planos, previsões, expectativas da Emissora 
sobre eventos futuros e estratégias constituem estimativas e declarações futuras, que estão fundamentadas, em 
grande parte, em perspectivas atuais, projeções sobre eventos futuros e tendências que afetam ou poderiam 
afetar o setor de securitização imobiliária no Brasil, os negócios da Emissora, sua situação financeira ou o 
resultado de suas operações. 
 
Embora a Emissora acredite que estejam baseadas em premissas razoáveis, essas estimativas e declarações 
futuras estão sujeitas a diversos riscos e incertezas, e são feitas com base nas informações disponíveis na data 
deste Prospecto. Em vista desses riscos e incertezas, as estimativas e declarações futuras constantes deste 
Prospecto não são garantias de resultados futuros e, portanto, podem vir a não se concretizar, estando muitas 
delas além do controle ou da capacidade de previsão da Emissora. Por conta desses riscos e incertezas, o 
Investidor não deve se basear exclusivamente nessas estimativas e declarações futuras para tomar sua decisão 
de investimento nos CRI. 
 
O desempenho da Emissora pode diferir substancialmente daquele previsto em suas estimativas e declarações 
futuras em razão de inúmeros fatores, incluindo: 
 

=  os efeitos de eventual crise financeira internacional no Brasil; 
 
=  as alterações na conjuntura social, econômica, política e de negócios do Brasil, incluindo 

flutuações na taxa de câmbio, de juros ou de inflação, e liquidez nos mercados financeiros e de 
capitais; 

 
=  alterações nos negócios da Emissora e da Devedora; 
 
=  acontecimentos políticos, econômicos e sociais no Brasil e no exterior; 
 
=  intervenções governamentais, resultando em alteração na economia, tributos, tarifas ou 

ambiente regulatório no Brasil; 
 
=  alterações nas leis e nos regulamentos aplicáveis ao setor de securitização imobiliária, incluindo 

a legislação e regulamentação ambiental, trabalhista, nos níveis municipal, estadual e federal, 
bem como alterações no entendimento dos tribunais ou autoridades brasileiras em relação a 
essas leis e regulamentos; 

 
=  a capacidade da Emissora de implementar com sucesso a sua estratégia de negócio; 
 
=  outros fatores discutidos na Seção “Fatores de Risco”, nas páginas 127 a 144 deste Prospecto e 

nos itens “4.1 Descrição dos Fatores de Risco” e “5.1. Descrição dos Principais Riscos de 
Mercado” do Formulário de Referência da Emissora, incorporado por referência a este 
Prospecto. 

 
=  declarações que dependam ou estejam relacionadas a eventos ou condições futuras ou incertas, 

ou que incluam as palavras “acredita”, “antecipa”, “continua”, “entende”, “espera”, “estima”, 
“faria”, “planeja”, “poderia”, “pode”, “poderá”, “pretende”, “prevê”, “projeta”, suas variações e 
palavras similares têm por objetivo identificar estimativas e declarações futuras. As estimativas 
e declarações futuras constantes deste Prospecto referem-se apenas à data em que foram 
expressas, sendo que a Emissora não assume a obrigação de atualizar publicamente ou revisar 
quaisquer dessas estimativas e declarações futuras, em razão de novas informações, eventos 
futuros ou quaisquer outros fatores. Estas estimativas envolvem riscos e incertezas e não 
consistem em qualquer garantia de um desempenho futuro, sendo que os reais resultados ou 
desenvolvimentos podem ser substancialmente diferentes das expectativas descritas nas 
estimativas e declarações futuras, constantes neste Prospecto. Tendo em vista os riscos e 
incertezas envolvidos, as estimativas e declarações acerca do futuro constantes deste Prospecto 
podem não vir a ocorrer e, ainda, os resultados futuros e desempenho da Emissora e da 
Devedora podem diferir substancialmente daqueles previstos em suas estimativas em razão, 
inclusive dos fatores mencionados acima. 

 
Por conta dessas incertezas, o Investidor não deve se basear nestas estimativas e declarações futuras para 
tomar uma decisão de investimento nos CRI.  
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1.4. RESUMO DAS CARACTERÍSTICAS DA OFERTA 
 
O sumário abaixo não contém todas as informações sobre a Emissão e os CRI. Recomenda-se ao 
Investidor, antes de tomar sua decisão de investimento, a leitura cuidadosa deste Prospecto, inclusive 
seus Anexos, o Termo de Securitização e, em especial, a Seção “Fatores de Risco”, nas páginas 127 a 144 
deste Prospecto. Para uma descrição mais detalhada da operação que dá origem aos créditos 
imobiliários subjacentes aos CRI, vide Seções “Características dos CRI e da Oferta” e “Sumário dos 
Principais Instrumentos da Oferta” deste Prospecto. 
 

Emissora: RB Capital Companhia de Securitização. 

Coordenador Líder da 
Oferta: 

RB Capital Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários Ltda. 

Coordenadores da 
Garantia Firme: 

Banco Votorantim S.A. e BTG Pactual S.A.. 

Instituições Participantes: As instituições financeiras autorizadas a operar no sistema brasileiro de 
distribuição de valores mobiliários que vierem a ser convidadas e 
contratadas pelos Coordenadores apenas para o recebimento de ordens por 
meio da celebração dos contratos de adesão, nos termos do Contrato de 
Colocação, referidas em conjunto: (i) Ágora; (ii) BNP Paribas; (iii) Banco 
Bradesco; (iv) Bradesco Corretora; (v) Banco Fator; (vi) Ca Indosuez; (vii) 
Citi Corretora; (vii) Banco Daycoval; (ix) Guide; (x) Magliano; (xi) 
Planner Corretora; (xii) Rico; (xiii) Banco Santander; (xiv)  Senso; (xv) 
Socopa; (xvi) Spinelli; e (xvii) XP Investimento Corretora. 

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

Custodiante: Pentágono S.A. Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários. 

Banco Liquidante: O Itaú Unibanco S.A., com sede na cidade de São Paulo, Estado de São 
Paulo, na Praça Alfredo Egydio de Souza Aranha, nº 100, Torre Olavo 
Setubal, inscrito no CNPJ/MF sob o nº 60.701.190/0001-04, instituição 
responsável pelas liquidações financeiras dos CRI. 

Créditos Imobiliários DI: Os direitos de crédito decorrentes das Debêntures DI, que deverão ser 
pagos pela Devedora acrescidos de remuneração incidente sobre o saldo 
devedor do valor nominal de cada Debênture DI a partir da Data da 
Primeira Integralização das Debêntures correspondente à 100% (cem por 
cento) da variação acumulada da Taxa DI, calculados de forma exponencial 
e cumulativa, pro rata temporis, por Dias Úteis decorridos, desde a Data da 
Primeira Integralização das Debêntures ou a data de pagamento da 
remuneração das Debêntures DI imediatamente anterior, bem como todos e 
quaisquer outros encargos devidos por força da Escritura de Emissão de 
Debêntures em relação às Debêntures DI, incluindo a totalidade dos 
respectivos acessórios, tais como, mas sem se limitar, juros remuneratórios, 
encargos moratórios, multas, penalidades, indenizações, despesas, custas, 
honorários, garantias e demais encargos contratuais e legais previstos ou 
decorrentes da Escritura de Emissão de Debêntures. 

Créditos Imobiliários 
IPCA: 

Os direitos de crédito decorrentes das Debêntures IPCA, que deverão ser 
pagos pela Devedora, acrescidos de remuneração incidente sobre o saldo 
devedor do valor nominal de cada Debênture IPCA a partir da Data da 
Primeira Integralização das Debêntures correspondente à (i) variação 
acumulada do IPCA, e (ii) juros remuneratórios equivalentes a 6,5727% 
(seis inteiros e cinco mil e setecentos e vinte e sete décimos de milésimos 
por cento) ao ano definidos no Procedimento de Bookbuilding, base 
252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Úteis, calculados de forma 
exponencial e cumulativa pro rata temporis por Dias Úteis decorridos, 
desde a Data da Primeira Integralização das Debêntures ou a data de 
pagamento da remuneração das Debêntures IPCA imediatamente anterior, 
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bem como todos e quaisquer outros encargos devidos por força da Escritura 
de Emissão de Debêntures em relação às Debêntures IPCA, incluindo a 
totalidade dos respectivos acessórios, tais como, mas sem se limitar, a 
atualização monetária, juros remuneratórios, encargos moratórios, multas, 
penalidades, indenizações, despesas, custas, honorários, garantias e demais 
encargos contratuais e legais previstos ou decorrentes da Escritura de 
Emissão de Debêntures. 

Créditos Imobiliários: Em conjunto, os Créditos Imobiliários DI e os Créditos Imobiliários IPCA. 
Lastro dos CRI DI: Os CRI DI serão lastreados pela CCI DI, que representa a totalidade dos 

Créditos Imobiliários DI. 

Lastro dos CRI IPCA: Os CRI IPCA serão lastreados pela CCI IPCA, que representa a totalidade 
dos Créditos Imobiliários IPCA. 

Número das Séries e da 
Emissão dos CRI: 

128ª e 130ª Séries da 1ª Emissão de CRI da Emissora, sendo a 128ª série 
relativa aos CRI DI e a 130ª Série relativa aos CRI IPCA. 

Local de Emissão dos CRI: Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo. 

Código ISIN: BRRBRACRI3Q3 para os CRI DI e BRRBRACRI3R1 para os CRI IPCA. 

Data de Emissão dos CRI: 30 de setembro de 2016. 

Prazo e Vencimento dos 
CRI. 

Os CRI DI têm prazo de amortização de 1.826 (mil oitocentos e vinte seis) 
dias, contados da Data de Emissão dos CRI, com vencimento final em 30 
de setembro de 2021 (“Data de Vencimento CRI DI”), e os CRI IPCA têm 
prazo de amortização de 2.924 (dois mil novecentos e vinte e quatro) dias, 
contados da Data de Emissão dos CRI, com vencimento final em 02 de 
outubro de 2024 (“Data de Vencimento CRI IPCA” e, em conjunto com a 
Data de Vencimento CRI DI, “Datas de Vencimento”), ressalvadas as 
hipóteses de resgate antecipado e vencimento antecipado. 

Valor Total da Emissão e 
da Oferta: 

O valor de R$175.000.000,00 (cento e setenta e cinco milhões de reais), na 
Data de Emissão, excluídas as Opções de Lote Adicional e Lote Suplementar. 
O Valor Total da Oferta não foi aumentado de comum acordo entre os 
Coordenadores, a Emissora e a Devedora. 
A Emissora, após consulta e concordância prévia dos Coordenadores e da 
Devedora, optou por não aumentar a quantidade dos CRI originalmente 
ofertados, em até 20% (vinte por cento), nos termos e conforme os limites 
estabelecidos no artigo 14, parágrafo 2º, da Instrução CVM n.º 400, no 
âmbito da Opção de Lote Adicional. Por sua vez, o Coordenador Líder, após 
consulta e concordância prévia da Emissora e da Devedora, com o propósito 
exclusivo de atender excesso de demanda constatado no Procedimento de 
Bookbuilding, nos termos e conforme os limites estabelecidos no artigo 24 da 
Instrução CVM n.º 400, optaram por não distribuir um lote suplementar de 
CRI de até 15% (quinze por cento) à quantidade dos CRI originalmente 
ofertados, no âmbito da Opção de Lote Suplementar. 

Quantidade de CRI 
Emitidos: 

Serão emitidos 175.000 (cento e setenta e cinco mil) CRI, sendo 102.889 
(cento e dois mil oitocentos e oitenta e nove) CRI DI e 72.111 (setenta e 
dois mil cento e onze) CRI IPCA, De acordo com o resultado do 
Procedimento de Bookbuilding, a quantidade inicial de CRI não foi 
aumentada em função do exercício total ou parcialda Opção de Lote 
Adicional e da Opção de Lote Suplementar. Adicionalmente, a quantidade 
de CRI alocada em cada uma das Séries foi decidida em comum acordo 
entre a Emissora, a Devedora e os Coordenadores após a conclusão do 
Procedimento de Bookbuilding. 
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Regime de Colocação: A distribuição pública dos CRI contará com: (i) garantia firme de 
colocação e liquidação prestada pelos Coordenadores da Garantia Firme, 
de forma individual e não solidária, até o montante de R$112.500.000,00 
(cento e doze milhões e quinhentos mil reais), em proporção a ser definida 
após o Procedimento de Bookbuilding e no Dia útil anterior à Primeira 
Data de Integralização, observado o seguinte cálculo: 
50/175*(R$175.000.000,00 – o volume de CRI, conforme definido no 
Procedimento de Bookbuilding) para Votorantim, e 
62,5/175*(R$175.000.000,00 – o volume de CRI, conforme definido no 
Procedimento de Bookbuilding) para o BTG Pactual; e (ii) melhores 
esforços de colocação para os demais CRI objeto da Oferta, 
correspondentes a 62,5/175 (sessenta e dois e meio cento e setenta e cinco 
avos) dos CRI objeto da Oferta, em montante limitado a R$62.500.000,00 
(sessenta e dois milhões e quinhentos mil reais) , bem como aqueles 
decorrentes de eventual exercício da Opção de Lote Adicional e a Opção 
de Lote Suplementar. 
Sem prejuízo da Garantia Firme prestada pelos Coordenadores da Garantia 
Firme, conforme previsto na Cláusula 3.6 do Termo de Securitização e na 
Cláusula 5.5 do Contrato de Distribuição, a Emissora subscreverá e 
integralizará parcela correspondente a 62,5/175 (sessenta e dois e meio 
cento e setenta e cinco avos) dos os CRI inicialmente ofertados (os quais 
não estão abrangidos pela Garantia Firme de subscrição e liquidação 
outorgada pelos Coordenadores da Garantia Firme) e que: (i) não venham a 
ser subscritos e integralizados pelos investidores; observado o montante 
máximo de R$62.500.000,00 (sessenta e dois milhões e quinhentos mil 
reais) (“Compromisso de Subscrição da Securitizadora”). 

Distribuição Parcial: Não será admitida distribuição parcial no âmbito da Oferta, observado o 
exercício da Garantia Firme e do Compromisso de Subscrição da 
Securitizadora. 

Valor Nominal Unitário 
dos CRI:  

R$1.000,00 (mil reais), na Data de Emissão. 

Oferta: Os CRI, que compõem as 128ª e 130ª séries da 1ª emissão de certificados 
de recebíveis imobiliários da Emissora, serão objeto de distribuição pública 
nos termos da Instrução CVM n.º 400. 

Cedente dos Créditos 
Imobiliários: 

BSC Shopping Center S.A., sociedade anônima com sede na cidade do Rio 
de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Rua Dias Ferreira, 190, sala 301 
(parte), Leblon, CEP 22.431-050 inscrita no CNPJ/MF sob o nº 
04.556.724/0001-77. 

Critérios Adotados pela 
Emissora para Concessão 
de Crédito à Devedora: 

A Cedente adotou como critérios para concessão crédito à Devedora a 
análise da situação comercial, econômica e financeira da Devedora, bem 
como a análise dos documentos que formalizam o crédito a ser concedido e 
as garantias a serem formalizadas.  

Data de Emissão da CCI: 30 de setembro de 2016. 

Data de Emissão das 
Debêntures: 

04 de agosto de 2016. 

Vencimento das 
Debêntures DI: 

As Debêntures DI terão prazo de vencimento de 60 (sessenta) meses, 
contados da Data de Emissão, vencendo-se, portanto, em 28 de setembro 
de 2021, observadas as hipóteses de Resgate Antecipado Facultativo Total 
e Resgate Antecipado Total. 
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Vencimento das 
Debêntures IPCA: 

As Debêntures IPCA terão prazo de vencimento de 96 (noventa e seis) 
meses, contados da Data da Primeira Integralização, vencendo-se, portanto, 
em 30 de setembro de 2024, observadas as hipóteses de Resgate 
Antecipado Facultativo Total e Resgate Antecipado Total. 

Tipo e Forma dos CRI: Os CRI serão emitidos sob a forma nominativa e escritural. 

Atualização Monetária: O Valor Nominal Unitário dos CRI DI não será objeto de atualização 
monetária. Os CRI IPCA serão atualizados mensalmente, com base na 
variação acumulada do IPCA, ou índice que venha a substituí-lo nos 
termos da Seção “Características Gerais dos CRI” deste Prospecto. 

Juros Remuneratórios do 
CRI DI: 

A partir da Data da Primeira Integralização, incidirão juros 
remuneratórios sobre o Valor Nominal Unitário dos CRI DI ou seu 
saldo, correspondentes à 100% (cem por cento) da variação acumulada 
da Taxa DI, base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Úteis, 
calculados de forma exponencial e cumulativa, pro rata temporis, por 
Dias Úteis decorridos desde a Data da Primeira Integralização ou da 
Data de Pagamento da Remuneração dos CRI DI imediatamente 
anterior, o que ocorrer por último, até a data de seu efetivo pagamento , 
calculada conforme disposto na Seção “Características Gerais dos CRI” 
deste Prospecto. 

Juros Remuneratórios do 
CRI IPCA: 

A partir da Data da Primeira Integralização, incidirão juros remuneratórios 
sobre o Valor Nominal Unitário dos CRI IPCA, atualizado pela 
Atualização Monetária, equivalentes a 6,5727% (seis inteiros e cinco mil e 
setecentos e vinte e sete décimos de milésimos por cento) ao ano, definida 
em Procedimento de Bookbuilding calculados de forma exponencial e 
cumulativa, pro rata temporis, por Dias Úteis decorridos desde Data da 
Primeira Integralização dos CRI ou da Data de Pagamento dos Juros dos 
CRI IPCA imediatamente anterior, o que ocorrer por último, até a data de 
seu efetivo pagamento, calculada conforme disposto no item 
“Características Gerais dos CRI” deste Prospecto. 

Pagamento dos Juros 
Remuneratórios dos CRI 
DI: 

A Remuneração dos CRI DI será paga em 60 (sessenta) parcelas, nas datas 
de vencimento e demais condições especificadas no Anexo II do Termo de 
Securitização e na tabela constante do item “2.2.19 Remuneração dos CRI 
DI deste Prospecto”, sendo que a primeira parcela será devida em 01 de 
novembro de 2016 e a última parcela em 30 de setembro de 2021. 

Pagamento dos Juros 
Remuneratórios dos CRI 
IPCA: 

A Remuneração dos CRI IPCA, será pago em 96 (noventa e seis) parcelas 
sucessivas, nos valores e datas de vencimento e demais condições 
especificadas no Anexo II do Termo de Securitização e na tabela constante 
do item “2.2.18 Remuneração dos CRI IPCA deste Prospecto”, sendo que a 
primeira parcela será devida em 01 de novembro de 2016 e a última 
parcela em 02 de outubro de 2024. 

Amortização Programada 
dos CRI DI: 

O Valor Nominal Unitário dos CRI DI será amortizado integralmente na 
Data de Vencimento dos CRI DI, ou seja, em 30 de setembro de 2021, de 
acordo com a tabela de amortização dos CRI DI, constante do Anexo II do 
Termo de Securitização e na tabela constante do item “2.2.19 
Remuneração dos CRI DI deste Prospecto”.  

Amortização Programada 
dos CRI IPCA: 

O Valor Nominal Unitário dos CRI IPCA será amortizado mensalmente, 
em 96 (noventa e seis) parcelas, nas datas de vencimento e demais 
condições especificadas no Anexo II do Termo de Securitização e na tabela 
constante do item “2.2.19. Remuneração dos CRI DI” deste Prospecto, 
sendo o primeiro pagamento em 01 de novembro de 2016 e o último em 02 
de outubro de 2024. 
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Amortização 
Extraordinária / Resgate 
Antecipado: 

A Devedora poderá, a partir do 24º (vigésimo quarto) mês contado da Data de 
Emissão das Debêntures, ou seja, a partir do dia 05 de setembro de 2018, 
inclusive, promover o Resgate Antecipado Facultativo Total ou a Amortização 
Extraordinária Facultativa Parcial das Debêntures, nos termos da Cláusula 6.2 
e seguintes da Escritura de Emissão de Debêntures, sendo que a definição da 
série para qual será realizado o Resgate Antecipado Facultativo Total e/ou a 
Amortização Extraordinária Facultativa Parcial será realizada a critério 
exclusivo da Devedora. Nas hipóteses mencionadas anteriormente, a Emissora 
promoverá o consequente Resgate Antecipado Total ou a Amortização 
Extraordinária Parcial dos CRI, observado o disposto na Cláusula 6.2 do 
Termo de Securitização e na Seção 2.2.19 deste Prospecto Definitivo. 
O resgate antecipado total dos CRI DI será realizado mediante o 
pagamento pela Emissora do saldo do Valor Nominal Unitário dos CRI DI, 
enquanto que a amortização extraordinária parcial terá como base o 
pagamento de percentual sobre o saldo do Valor Nominal Unitário dos CRI 
DI a ser amortizado, sendo que em ambos os casos haverá acréscimo de 
Remuneração dos CRI DI calculada, pro rata temporis, desde a data do 
último pagamento da Remuneração dos CRI DI prevista no Anexo II do 
Termo de Securitização e na tabela constante do item “2.2.19 
Remuneração dos CRI DI deste Prospecto”, até a data do efetivo resgate ou 
amortização, conforme o caso e de prêmio flat incidente sobre o valor do 
Resgate Antecipado Total ou da Amortização Extraordinária Parcial, 
conforme o caso, equivalente a 0,50% (cinco décimos por cento). 
A Devedora deverá informar o percentual do PU a ser amortizado 
("Percentual") no caso de amortização extraordinária parcial. O resgate 
antecipado facultativo total dos CRI IPCA ou a amortização extraordinária 
parcial dos CRI IPCA será realizado mediante o pagamento pela Emissora 
do maior dentre os seguintes valores: (i) saldo devedor CRI IPCA, ou, no 
caso de amortização extraordinária facultativa parcial dos CRI IPCA, 
Percentual sobre o saldo devedor dos CRI IPCA acrescido de prêmio flat 
equivalente a 0,50% (cinco décimos por cento), ou (ii) o somatório do 
valor presente das parcelas de pagamento dos CRI IPCA remanescentes, 
devidamente atualizadas monetariamente até a efetiva data do pagamento 
antecipado em questão, descontados pela taxa referenciada pelo cupom da 
NTN-B de duration mais próxima ao prazo remanescente das parcelas de 
amortização dos CRI IPCA ainda não pagas na data do resgate antecipado 
facultativo total dos CRI IPCA ou da amortização extraordinária 
facultativa parcial dos CRI IPCA, acrescido exponencialmente de Prêmio 
de Risco de 0,50% definido após Procedimento de Bookbuilding,calculado 
conforme Cláusula 6.6. do Termo de Securitização.  
A Emissora realizará o Resgate Antecipado Obrigatório Total, caso (i) 
após 360 (trezentos e sessenta) dias contados da data de assinatura dos 
Contratos de Alienação Fiduciária de Imóveis, os referidos instrumentos 
não tenham sido efetivamente registrados no Cartório de Registro de 
Imóveis competente, ou a qualquer momento seja verificada a 
impossibilidade do registro conforme decisão judicial final da qual não 
caiba recursos, nos termos da Cláusula 3.1.3.3 dos Contratos de Alienação 
Fiduciária de Imóvel; e (ii) haja o pagamento de Multa Indenizatória, nos 
termos da Cláusula 10.12 e seguintes do Contrato de Cessão. 
O Resgate Antecipado Obrigatório Total dos CRI será realizado no prazo 
previsto na Cláusula 6.9.1 do Termo de Securitização, mediante o 
pagamento pela Emissora do saldo do Valor Nominal Unitário dos CRI DI 
e do Valor Nominal Unitário Atualizado dos CRI IPCA, acrescido da 
Remuneração de cada série, calculada pro rata temporis desde a Data da 
Primeira Integralização ou a Data de Pagamento da Remuneração 
imediatamente anterior até a data do efetivo pagamento, sem prejuízo da 
cobrança dos Encargos Moratórios e de quaisquer outros valores 
eventualmente devidos pela Emissora, e acrescido de prêmio calculado (a) 
conforme a Cláusula 6.5 do Termo de Securitização, para os CRI DI, e (b) 
conforme a Cláusula 6.6 do Termo de Securitização, para os CRI IPCA. 
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Vencimento Antecipado: Os CRI serão considerados antecipadamente vencidos na ocorrência das 
hipóteses descritas na Seção “Características da Oferta e dos CRI” nas 
páginas 41 a 85 deste Prospecto. 

Garantias: Os CRI contarão com a garantia de Regime Fiduciário e consequente 
constituição do Patrimônio Separado. 
Os Créditos Imobiliários DI contam com as garantias constantes da 
Alienação Fiduciária de Ações DI, da Alienação Fiduciária de Imóvel DI e 
da Cessão Fiduciária de Recebíveis DI.  
Os Créditos Imobiliários IPCA contam com as garantias constantes da 
Alienação Fiduciária de Ações IPCA, da Alienação Fiduciária de Imóvel 
IPCA e da Cessão Fiduciária de Recebíveis IPCA. 
Para obter informações detalhadas das Garantias, vide item “2.2.12. 
Garantias” deste Prospecto.  

Preço e Forma de 
Subscrição e 
Integralização: 

O preço de integralização dos CRI será o correspondente ao Valor 
Nominal Unitário (atualizado no caso dos CRI IPCA), acrescido da sua 
Remuneração, calculado de forma, pro rata temporis, por Dias Úteis 
decorridos, desde a Data da Primeira Integralização dos CRI até a data da 
sua efetiva subscrição e integralização, sendo admitido ágio ou deságio. 
Os CRI serão subscritos pelos Investidores na data de assinatura do 
competente Boletim de Subscrição. 
A integralização dos CRI será realizada em moeda corrente nacional, à 
vista, pelo Preço de Integralização. 
A integralização dos CRI será realizada por intermédio dos 
procedimentos estabelecidos pela CETIP e/ou pela BM&FBOVESPA, 
conforme o caso. 

Registro para Distribuição 
e Negociação: 

Os CRI serão depositados para distribuição (i) no mercado primário por 
meio (a) do MDA, administrado e operacionalizado pela CETIP e/ou (b) 
DDA, administrado e operacionalizado pela BM&FBOVESPA, sendo a 
liquidação financeira realizada por meio do sistema de compensação e 
liquidação da CETIP e/ou da BM&FBOVESPA, conforme o caso; e (ii) no 
mercado secundário, por meio do (a) CETIP21, administrado de 
operacionalizado pela CETIP, e/ou (b) PUMA, administrado e 
operacionalizado pela BM&FBOVESPA, em mercado de bolsa, sendo a 
liquidação financeira e a custodia eletrônica de acordo com os 
procedimentos da CETIP e/ou da BM&FBOVESPA, conforme o caso. 

Procedimento de 
Bookbuilding: 

Os Coordenadores conduziram o procedimento de coleta de intenções de 
investimento, nos termos dos parágrafos 1º e 2º do artigo 23 e do artigo 44 da 
Instrução CVM nº 400, para os Investidores Institucionais e Não Institucionais, 
no âmbito da Oferta, com recebimento de reservas, sem fixação de lotes 
máximos ou mínimos. Foi definido em comum acordo entre a Emissora, a 
Devedora e os Coordenadores: (i) a Remuneração aplicável aos CRI, (ii) o 
eventual exercício da Opção de Lote Adicional e/ou da Opção de Lote 
Suplementar, e (iii) a quantidade de CRI alocada em cada uma das Séries. 
O Procedimento de Bookbuilding foi presidido por critérios objetivos, tendo em 
vista que os Coordenadores organizaram a colocação dos CRI perante os 
investidores interessados, levando em conta suas relações com clientes e outras 
considerações de natureza comercial ou estratégica, sem fixação de lotes 
mínimos ou máximos. 
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Os CRI serão distribuídos publicamente a investidores profissionais e/ou 
qualificados, observando o Direcionamento da Oferta. 
 
Caso não fosse atingido o montante originalmente previsto para o 
Direcionamento da Oferta destinado aos Investidores Não Institucionais, os 
CRI restantes seriam direcionados para os Investidores Institucionais. Assim 
como, caso não fosse atingido o montante originalmente previsto para o 
Direcionamento da Oferta destinado aos Investidores Institucionais, os CRI 
restantes seriam direcionados para os Investidores Não Institucionais. 
 
Após o encerramento do Procedimento de Bookbuilding, o Coordenador Líder 
verificou a demanda para os CRI DI e para os CRI IPCA, cabendo aos 
Coordenadores, em conjunto com a Devedora, decidir o volume de emissão em 
cada uma das Séries. 
 
Conforme foi apurado durante o Procedimento de Bookbuilding, a demanda 
para a distribuição dos CRI não foi insuficiente para respeitar o 
Direcionamento da Oferta e, portanto, não procederam à realocação da 
distribuição, em conformidade com a demanda verificada. 
 
Para maiores informações sobre o Procedimento de Bookbuilding e o Plano de 
Distribuição dos CRI, vide item “2.3.2. PROCEDIMENTO DE 
DISTRIBUIÇÃO E COLOCAÇÃO DOS CRI”, na página 69 deste Prospecto. 

Público-Alvo da Oferta:  Os CRI serão distribuídos publicamente a investidores profissionais e/ou 
qualificados, existindo reservas antecipadas, sem fixação de lotes máximos 
ou mínimos. 

Direcionamento da Oferta: Os CRI serão distribuídos ao Público Alvo da Oferta, observando o seguinte 
direcionamento da distribuição: (i) até 20% (vinte por cento) de Investidores 
Institucionais; e (ii) até 80% (oitenta por cento) de Investidores Não 
Institucionais.  

Inadequação do 
Investimento: 

O investimento nos CRI não é adequado aos Investidores que: (i) 
necessitem de liquidez considerável com relação aos títulos adquiridos, 
uma vez que a negociação de CRI no mercado secundário brasileiro é 
restrita; e/ou (ii) não estejam dispostos a correr risco de crédito de 
empresas do setor de shopping centers. 

Prazo de Colocação: O prazo de colocação dos CRI no âmbito da Oferta, será de 6 (seis) meses, 
contados da publicação do Aviso ao Mercado, ou até a data de publicação 
do anúncio de encerramento da Oferta, o que ocorrer primeiro. 

Pessoas Vinculadas: Quaisquer pessoas que sejam (i) controladores ou administradores da 
Emissora, da Devedora ou de outras pessoas vinculadas à Emissão ou à 
distribuição dos CRI, bem como seus cônjuges ou companheiros, seus 
ascendentes, descendentes e colaterais até o 2º grau; (ii) controladores ou 
administradores dos Coordenadores ou de qualquer das Instituições 
Participantes; (iii) empregados, operadores e demais prepostos dos 
Coordenadores ou de qualquer das Instituições Participantes diretamente 
envolvidos na estruturação da Oferta; (iv) agentes autônomos que prestem 
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serviços aos Coordenadores ou a qualquer das Instituições Participantes; (v) 
demais profissionais que mantenham, com os Coordenadores ou qualquer das 
Instituições Participantes, contrato de prestação de serviços diretamente 
relacionados à atividade de intermediação ou de suporte operacional no âmbito 
da Oferta; (vi) sociedades controladas, direta ou indiretamente, por qualquer 
um dos Coordenadores ou por qualquer das Instituições Participantes; (vii) 
sociedades controladas, direta ou indiretamente, por pessoas vinculadas pelos 
Coordenadores ou por qualquer das Instituições Participantes desde que 
diretamente envolvidos na Oferta; (viii) cônjuge ou companheiro e filhos 
menores das pessoas mencionadas nos itens “ii” a “v”; e (ix) clubes e fundos 
de investimento cuja maioria das cotas pertença a pessoas vinculadas, salvo se 
geridos discricionariamente por terceiros não vinculados.  
As Pessoas Vinculadas poderão realizar reservas no Período de Reserva 
para Pessoas Vinculadas. 
As reservas das Pessoas Vinculadas e dos Investidores Não Institucionais 
foram realizadas por meio do recebimento de Pedidos de Reserva 
irrevogáveis e irretratáveis, exceto pelo disposto quanto à suspensão e ao 
cancelamento da Oferta e quanto à alteração ou modificação das 
circunstâncias e revogação da Oferta e nas hipóteses de identificação de 
divergência relevante entre as informações constantes do Prospecto 
Definitivo e do Prospecto Preliminar que alterem substancialmente o risco 
assumido pelo Investidor, ou a sua decisão de investimento, nos termos do 
parágrafo 4º do artigo 45 da Instrução CVM 400. 
Como não foi verificado pelos Coordenadores excesso de demanda 
superior a 1/3 (um terço) dos CRI objeto da Oferta, foi permitida a 
colocação de CRI perante Pessoas Vinculadas e os Pedidos de Reserva 
realizados por Pessoas Vinculadas não foram automaticamente 
canceladas, nos termos do artigo 55 da Instrução CVM nº 400. 

Destinação dos Recursos: Os recursos obtidos por meio da oferta das Debêntures serão destinados 
pela Devedora, até 28 de setembro de 2021 (para os recursos oriundos das 
Debêntures DI) e 30 de setembro de 2024 (para os recursos oriundos das 
Debêntures IPCA), diretamente ou através de suas subsidiárias,  para a 
construção, compra, venda, expansão, manutenção e desenvolvimento de 
determinados Empreendimentos imobiliários e/ou participação em 
sociedade de propósito específico, nos termos do objeto social da Emissora, 
conforme descritos no Anexo II da Escritura de Emissão de Debêntures. A 
destinação dos referidos recursos será comprovada pela Emissora na forma 
do Anexo VI da Escritura de Emissão de Debêntures mediante o envio de 
notas fiscais ou documentos equivalentes. Caso haja alteração no 
percentual dos recursos a serem destinados a qualquer um dos 
Empreendimentos listados no Anexo II da Escritura de Emissão, 
será celebrado um aditamento a Escritura de Emissão nos termos da 
Cláusula 4.5.2.1 da Escritura de Emissão de Debêntures. 
O Agente Fiduciário deverá, ao longo do prazo dos CRI, verificar o efetivo 
direcionamento dos recursos obtidos com a Emissão das Debêntures nos 
Empreendimentos nos termos descritos no Anexo II da Escritura de 
Emissão de Debêntures. 
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Assembleia Geral dos 
Titulares dos CRI:  

Os Titulares dos CRI poderão, a qualquer tempo, reunir-se em assembleia 
geral, a fim de deliberar sobre matéria de interesse da comunhão dos 
Titulares dos CRI.  
A assembleia geral dos Titulares dos CRI poderá ser convocada: (i) pelo 
Agente Fiduciário; (ii) pela Emissora; (iii) pela CVM; ou (iv) por Titulares 
dos CRI DI e/ou por Titulares de CRI IPCA que representem, no mínimo, 
10% (dez por cento) dos CRI DI em circulação e/ou dos CRI IPCA em 
circulação. 
A convocação da assembleia geral dos Titulares dos CRI DI e/ou dos 
Titulares de CRI IPCA far-se-á mediante edital publicado por 3 (três) 
vezes, com a antecedência de pelo menos 15 (quinze) dias para a primeira 
convocação e de pelo menos 8 (oito) dias para a segunda convocação, 
exceto nas hipóteses previstas na Cláusula 11.2 do Termo de Securitização, 
no jornal de grande circulação, utilizado pela Emissora para divulgação de 
suas informações societárias, sendo que se instalará, em primeira 
convocação, com a presença dos Titulares de CRI DI e/ou Titulares do CRI 
IPCA que representem, pelo menos, 50% (cinquenta por cento) mais um 
dos Titulares de CRI DI em circulação e/ou dos CRI IPCA em circulação e, 
em segunda convocação, com qualquer número. 
Não se admite que a segunda convocação da Assembleia Geral DI e/ou 
a Assembleia Geral IPCA dos Titulares de CRI DI e/ou dos Titulares de 
CRI IPCA seja publicada conjuntamente com a primeira convocação. 
Aplicar-se-á à Assembleia Geral DI e a Assembleia Geral IPCA, no que 
couber, o disposto na Lei 11.076, na Lei 9.514 e na Lei das Sociedades 
por Ações, a respeito das assembleias de acionistas, salvo no que se 
refere aos representantes dos Titulares de CRI, que poderão ser 
quaisquer procuradores, Titulares de CRI ou não, devidamente 
constituídos há menos de 1 (um) ano por meio de instrumento de 
mandato válido e eficaz.  
A presidência da assembleia geral caberá, de acordo com quem a tenha 
convocado, respectivamente: (i) ao representante da Emissora; (ii) ao 
Titular dos CRI DI eleito pelos Titulares dos CRI DI presentes e/ou ao 
Titular dos CRI IPCA eleito pelos Titulares dos CRI IPCA presentes; 
respectivamente, ou (iii) à pessoa designada pela CVM. 
Sem prejuízo do disposto abaixo, a Emissora e/ou os Titulares dos CRI 
poderão convocar representantes da Emissora, ou quaisquer terceiros, para 
participar das assembleias gerais, sempre que a presença de qualquer dessas 
pessoas for relevante para a deliberação da ordem do dia. 
O Agente Fiduciário deverá comparecer a todas as assembleias gerais e 
prestar aos Titulares dos CRI as informações que lhe forem solicitadas. 
As deliberações em Assembleia Geral DI e/ou em Assembleia Geral IPCA 
serão tomadas, em qualquer convocação, por Titulares de CRI DI e/ou por 
Titulares de CRI IPCA, conforme o caso, representando, pelo menos, 50% 
(cinquenta por cento) mais um dos CRI DI em Circulação e/ou dos CRI 
IPCA em Circulação, conforme o caso, exceto se outro quórum de 
deliberação da Assembleia Geral for expressamente previsto no Termo de 
Securitização, sendo que a cada CRI corresponderá um voto, sendo 
admitida a constituição de mandatários, observadas as disposições dos §§ 
1ª e 2º do artigo 126 da Lei n.º 6.404/76, observado o disposto abaixo. 
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Classificação de Risco A Emissora contratou a Fitch Ratings Brasil Ltda., agência de classificação 
de risco com sede na cidade do Rio de Janeiro, estado do Rio de Janeiro, na 
Praça XV de Novembro, 20, sala 401 B, CEP 20.010-010, inscrita no 
CNPJ/MF sob o n.º 01.813.375/0001-33 para a elaboração do relatório de 
classificação de risco para esta Emissão. 
A Agência de Classificação de Risco atribuiu o rating definitivo 
“AASF(BRA)”, em escala nacional, aos CRI, conforme detalhado na 
página 213 deste Prospecto. 
Para maiores informações sobre a classificação de risco da Emissão, vide a 
súmula da classificação de risco no Anexo XVIII, na página 983 deste 
Prospecto. 

Inexistência de 
Manifestação de Auditores 
Independentes: 

O Código ANBIMA, atualmente em vigor, em seu artigo 20, inciso VII, 
prevê a necessidade de manifestação escrita por parte dos auditores 
independentes acerca da consistência das informações financeiras 
constantes deste Prospecto com as demonstrações financeiras publicadas 
pela Emissora e pela Devedora. 
No âmbito desta Emissão não houve a contratação dos auditores 
independentes para emissão da carta conforto, nos termos acima descritos. 
Consequentemente, os números e informações presentes neste Prospecto e 
do Formulário de Referência da Emissora, relativamente às demonstrações 
financeiras da Emissora, não foram objeto de revisão por parte dos 
auditores independentes da Emissora e da Devedora, conforme o caso, e, 
portanto, não foi obtida manifestação escrita dos auditores independentes 
acerca da consistência das informações financeiras constantes deste 
Prospecto, conforme recomendação constante do Código ANBIMA. 

Fatores de Risco: Para uma explicação acerca dos fatores de risco que devem ser 
considerados cuidadosamente antes da decisão de investimento nos CRI, 
ver Seção “Fatores de Risco”, nas páginas 127 a 144 deste Prospecto. 

Formador de Mercado: Conforme recomendado pelos Coordenadores, a Emissora contratou o 
Formador de Mercado, com anuência da Devedora, para atuar no âmbito da 
Oferta por meio da inclusão de ordens firmes de compra e de venda dos 
CRI, em plataformas administradas pela CETIP, na forma e conforme as 
disposições da Instrução CVM n.º 384, do Manual de Normas para 
Formador de Mercado, do Comunicado CETIP 111, com a finalidade de 
fomentar a liquidez dos CRI no mercado secundário. 

 
Quaisquer outras informações ou esclarecimentos sobre a Emissora, a Emissão e a Oferta poderão ser obtidos 
junto aos Coordenadores, à Emissora, e na sede da CVM. 
 
ATENÇÃO: LEIA O PROSPECTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SEÇÃO 
“FATORES DE RISCO” NAS PÁGINAS 127 A 144 DESTE PROSPECTO. 
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1.5. IDENTIFICAÇÃO DA EMISSORA, DO AGENTE FIDUCIÁRIO, DOS 
COORDENADORES, DA DEVEDORA, DOS ASSESSORES LEGAIS E DOS DEMAIS 
PRESTADORES DE SERVIÇOS DA OFERTA 
 
 

1. EMISSORA 
 
RB CAPITAL COMPANHIA DE 
SECURITIZAÇÃO 
Rua Amauri, 255 – 5º andar (Parte) – Jardim 
Europa  
CEP 01448-000 - São Paulo - SP 
At.: Departamento de Estruturação  
Tel.: (11) 3127-2700 
Fax: (11) 3127-2708 
E-mail: servicing@rbcapital.com 
Website: www.rbcapitalsecuritizadora.com  
Link para acesso direto ao Prospecto: 
http://www.rbcapital.com/Arquivos/2016/Prospe
ctos/CRI/RB_CAPITAL_Prospecto_Series_128
_130_Aliansce.pdf 
 

 2. COORDENADOR LÍDER 
 
RB CAPITAL DISTRIBUIDORA DE TÍTULOS E 
VALORES MOBILIÁRIOS LTDA. 
Rua Amauri, 255, 5º andar (Parte) – Jardim Europa 
CEP 01448-000 - São Paulo - SP  
At: Departamento de Distribuição 
Tel.: (11) 3127-2700 
Fax: (11) 3127-2708 
E-mail: distribuição@rbcapital.com 
Website: www.rbcapitaldtvm.com  
Link para acesso direto ao Prospecto: 
http://www.rbcapitaldtvm.com/Arquivos/2016/Prospecto
s/CRI/RB_CAPITAL_Prospecto_Series_128_130_Alian
sce.pdf 
  

3. VOTORANTIM 
 
BANCO VOTORANTIM S.A. 
Avenida das Nações Unidas, nº 14.171, Torre A, 
18º andar  
CEP 04794-000 - São Paulo - SP  
At.: Sr. João C. Del Nero Frizzo 
Tel: (11) 5171-1651 
Fax: (11) 5171-1919 
E-mail: joao.frizzo@bancovotorantim.com.br 
Website www.bancovotorantim.com.br 
Link para acesso direto ao Prospecto: 
http://www.bancovotorantim.com.br/ofertaspubli
cas  
 
(neste website clicar em "Aliansce S.A. – 
Prospecto Definitivo CRI - Certificados de 
Recebíveis Imobiliários") 
 
 
 

 4. BTG PACTUAL  
 
BANCO BTG PACTUAL S.A. 
Avenida Brigadeiro Faria Lima, 3.477, 14º andar 
CEP 04538-133 – São Paulo - SP 
At.: Sr. Daniel Machado Vaz 
Tel.: (11) 3383-2576 
E-mail: daniel.vaz@btgpactual.com 
Website: www.btgpactual.com 
Link para acesso direto ao Prospecto: 
https://www.btgpactual.com/home/investment-bank  
 
(neste website, clicar em "Mercado de Capitais – 
Download", depois em "2016" e, a seguir, logo abaixo de 
"Distribuição Pública de Certificados de Recebíveis 
Imobiliários das 128ª e 130ª Séries da 1ª Emissão da RB 
Capital Companhia de Securitização", clicar em 
"Prospecto Definitivo")  
 

5. ASSESSOR LEGAL DOS 
COORDENADORES 
 
PINHEIRO GUIMARÃES – ADVOGADOS 
Avenida Rio Branco, 181, 27º andar 
CEP 20040-007 - Rio de Janeiro - RJ 
At.: Bruno Lardosa / Carolina Alonso 
Tel: (21) 4501-5000 
Fax: (21) 4501-5025 
E-mail: blardosa@pinheiroguimaraes.com.br / 
calonso@pinheiroguimaraes.com.br 
Website: www.pinheiroguimaraes.com.br 
 

 6. ASSESSOR LEGAL DA DEVEDORA 
 
 
SOUZA, CESCON, BARRIEU E FLESCH 
ADVOGADOS 
Rua Funchal, 418, 11º andar 
CEP 04551-060 – São Paulo - SP 
At.: Eduardo Herszkowicz 
Tel.: (11) 3089-6500 
Fax: (11) 3089-6565 
E-mail: eduardo.herszkowicz@souzacescon.com.br 
Website: www.souzacescon.com.br 

mailto:ri@rbcapital.com.br
http://www.rbcapitalsecuritizadora.com/
http://www.rbcapital.com/Arquivos/2016/Prospectos/CRI/RB_CAPITAL_Prospecto_Series_128_130_Aliansce.pdf
http://www.rbcapital.com/Arquivos/2016/Prospectos/CRI/RB_CAPITAL_Prospecto_Series_128_130_Aliansce.pdf
http://www.rbcapital.com/Arquivos/2016/Prospectos/CRI/RB_CAPITAL_Prospecto_Series_128_130_Aliansce.pdf
mailto:distribuicao@rbcapital.com
http://www.rbcapitaldtvm.com/Arquivos/2016/Prospectos/CRI/RB_CAPITAL_Prospecto_Series_128_130_Aliansce.pdf
http://www.rbcapitaldtvm.com/Arquivos/2016/Prospectos/CRI/RB_CAPITAL_Prospecto_Series_128_130_Aliansce.pdf
http://www.rbcapitaldtvm.com/Arquivos/2016/Prospectos/CRI/RB_CAPITAL_Prospecto_Series_128_130_Aliansce.pdf
https://www.btgpactual.com/home/investment-bank
mailto:blardosa@pinheiroguimaraes.com.br
http://www.souzacescon.com.br/
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7. BANCO LIQUIDANTE 
 
 
ITAÚ UNIBANCO S.A. 
Praça Alfredo Egydio de Souza Aranha, nº 100, 
Torre Olavo Setubal 
Jabaquara - São Paulo - SP 
CEP: 04344-902 
Website: www.itau.com.br 
 

 8. ESCRITURADOR  
 

ITAÚ CORRETORA DE VALORES S.A. 
Praça Alfredo Egydio de Souza Aranha, nº 100, Torre 
Olavo Setúbal  
Jabaquara - São Paulo - SP 
CEP 04344-902 
Website: www.itaucorretora.com.br 
 

9. AGENTE FIDUCIÁRIO E 
INSTITUIÇÃO CUSTODIANTE  
 
PENTÁGONO S.A DISTRIBUIDORA DE 
TÍTULOS E VALORES MOBILIÁRIOS 
Avenida das Américas, nº 4.200, Bloco 08, Ala 
B, Salas 302, 303 a 304  
CEP: 22640-102 – Barra da Tijuca – Rio de 
Janeiro, RJ  
At.: Sras. Nathalia Machado Loureiro, Marcelle 
Motta Santoro e Sr. Marco Aurélio Ferreira 
Fax: (21) 3385-4046 
Tel.: (21) 3385-4565  
E-mail: operacional@pentagonotrustee.com.br 
Website: www.pentagonotrustee.com.br 
 
 

 10. AGÊNCIA DE CLASSIFICAÇÃO DE 
RISCO 
 
FITCH RATINGS BRASIL LTDA. 
Alameda Santos, nº 700 – 7º andar 
01418-100 - São Paulo - SP 
At.: Sr. Jayme Bartling 
Tel.: (11) 4504-2602 
Fax: (11) 4504-2601 
E-mail: jayme.bartling@fitchratings.com 
Website: www.fitchratings.com.br 

11. AUDITOR INDEPENDENTE DA 
EMISSORA 
 
GRANT THORNTON AUDITORES 
INDEPENDENTES 
Av. Paulista, nº 37, 1º andar 
01311-902 – São Paulo - SP 
At.: Régis Eduardo Baptista dos Santos 
Tel.: (11) 3886-5100 
Fax: (11) 3886-15100 
E-mail: regis.santos@br.gt.com 
Website: http://www.grantthornton.com.br/ 
 
 

   

http://www.itau.com.br/
http://www.itaucorretora.com.br/
mailto:jayme.bartling@fitchratings.com
http://www.fitchratings.com.br/
http://www.grantthornton.com.br/
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1.6. APRESENTAÇÃO DOS COORDENADORES  
 
Coordenador Líder  
 
A RB Capital DTVM atua, desde fevereiro de 2011, como coordenadora líder das ofertas públicas de 
certificados de recebíveis imobiliários, fundos de investimento imobiliário e debêntures, inclusive, para o 
Grupo RB Capital. 
 
Por se tratar de uma empresa independente, a RB Capital DTVM possui autonomia na distribuição dos 
produtos originados e estruturados pelo Grupo RB Capital, permitindo acesso a diversas instituições 
financeiras do mercado de capitais. As atividades da RB Capital DTVM são segmentadas por canal de 
distribuição, incluindo fundos de pensão, family offices, private banks e asset managers independentes ou 
ligados a grandes instituições. 
 
No ano de 2015, a RB Capital DTVM distribuiu aproximadamente R$ 1,1 bilhão em valores mobiliários, 
incluindo mais de R$ 300 milhões em Debêntures de Infraestrutura, mais de R$ 100 milhões de CRA e o 
restante em operações de CRI. 
  
Dentre a emissão de certificados de recebíveis imobiliários e de certificados de recebíveis do agronegócio 
coordenadas pela RB Capital DTVM recentemente, destacam-se as ofertas de certificados de recebíveis 
realizadas em: (i) março de 2015, lastreadas em debêntures emitidas pelas Salus Infraestrutura Portuária 
(aproximadamente R$ 328 milhões); (ii) julho de 2015, utilizando recebíveis devidos pela Natura Cosméticos 
(aproximadamente R$ 160 milhões); e (iii) setembro de 2015 utilizando recebíveis do agronegócio devidos 
pelo Burger King (aproximadamente R$ 106 milhões). 
 
 
Banco BTG Pactual S.A. 
 
O BTG Pactual é uma instituição financeira autorizada a funcionar pelo BACEN, constituída sob a forma de 
sociedade anônima de capital aberto, com escritório na Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, na 
Avenida Brigadeiro Faria Lima, nº 3.477, 10º a 15º andares, CEP 04538-133, inscrito no CNPJ/MF sob o nº 
30.306.294/0002-26. 
 
O BTG Pactual foi fundado em 1983 como uma distribuidora de títulos e valores mobiliários. Nos 13 (treze) 
anos seguintes, a empresa expandiu-se consideravelmente, tornando-se um Banco completo, com foco 
principal as áreas de pesquisa, finanças corporativas, mercado de capitais, fusões & aquisições, wealth 
management, asset management e sales and trading (vendas e negociações).  
 
Em 2006, o UBS A.G, instituição global de serviços financeiros, e o Banco Pactual S.A., associaram-se para 
criar o Banco UBS Pactual S.A. Em 2009, o Banco UBS Pactual S.A. foi adquirido pelo grupo BTG 
Investments, formando o BTG Pactual. Em dezembro de 2010, o Banco emitiu US$1,8 bilhão em capital para 
um consórcio de respeitados investidores e sócios, representando 18,65% (dezoito inteiros e sessenta e cinco 
centésimos por cento) do BTG Pactual.  
 
Nos anos 2011 e 2012, o BTG Pactual adquiriu uma participação de 37,64% (trinta e sete inteiros e sessenta e 
quatro centésimos por cento) no Banco Pan Americano, Celfin, corretora de valores no Chile, que também 
opera no Peru e na Colômbia e a Bolsa y Renta, a maior corretora em volume de transações em ações na 
Colômbia, de acordo com a Superintendência Financeira.  
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Debt Capital Markets (DCM) do BTG Pactual é uma área relevante para o banco. Desde 2012, o BTG Pactual 
também se fez mais presente na América Latina após as aquisições das corretoras Celfin e Bolsa y Renta. 
Assessorou instituições públicas e privadas nos mercados de capitais de renda fixa, nos diferentes mercados 
locais onde o BTG Pactual atua, através da emissão de debêntures, notas promissórias, certificados de 
recebíveis imobiliários, fundos de investimentos imobiliários ou fundos de investimento em direitos 
creditórios. DCM também atua no mercado internacional, através da emissão de bonds. Além disso, DCM 
auxilia empresas em processo de renegociação de termos e condições de dívidas em ambos os mercados.  
 
O DCM do BTG Pactual possui um modelo de negócios diferenciado, com plataforma integrada com outras 
áreas do banco. Cobre desde o processo de estruturação e investor education, até o comprometimento do BTG 
Pactual em atuar como formador de mercado no mercado secundário das transações. Serviços estes com forte 
suporte das áreas de Research de Renda Fixa (líder segundo a revista Institutional Investor) e de Sales & 
Trading localizadas em Nova Iorque, Londres, Hong Kong, Santiago e São Paulo. 
 
Em 2013, o BTG Pactual participou como coordenador líder das ofertas da Triângulo do Sol (R$691 
milhões), Colinas (R$950 milhões), Tegma (R$200 milhões), Valid (R$250 milhões), AES Sul (R$290 
milhões), JSL (R$400 milhões), Norte Brasil Transmissora de Energia (R$200 milhões), Intervias (R$600 
milhões) e CCR (R$200 milhões). Destaca-se neste período também a operação de Rodovias do Tietê em que 
atuou como coordenador líder e assessor de Project Finance, no volume de R$1,065 bilhão. Como 
coordenador, o BTG Pactual participou da 4ª (quarta) emissão de Iguatemi (R$450 milhões), Ecovias (R$881 
milhões), Comgás (R$540 milhões), Brasil Pharma (R$287,690 milhões), da Companhia de Saneamento do 
Paraná – Sanepar (R$300 milhões) e da Andrade Gutierrez Participações S.A. (R$180 milhões). 
 
Em 2014, o BTG Pactual participou de 33 (trinta e três) operações, totalizando um volume de R$5,69 bilhões 
distribuídos no mercado local. Destacamos a participação como coordenador líder das ofertas de debêntures 
de infraestrutura da Santo Antonio Energia (R$700 milhões), Ferreira Gomes (R$210 milhões), Santa Vitória 
do Palmar (R$90 milhões), e como coordenador nas ofertas da Centrovias (R$400 milhões), Intervias (R$275 
milhões, da ViaNorte (R$150 milhões), Localiza (R$500 milhões) e Estácio (R$300 milhões). 
 
Em 2015, o BTG Pactual participou de 36 (trinta e seis) operações, totalizando um volume de R$3,9 bilhões 
distribuídos no mercado local, ocupando a 3ª posição no ranking de distribuição consolidado da Anbima e 2º 
lugar no ranking de distribuição de longo prazo com 12,8% e 16,5% do market share respectivamente. Neste 
ano, destacamos as operações de Cielo (R$4,6bi), Ecorodovias Infraestrutura (R$600mm), DASA 
(R$400mm), EDP (892MM), AES Tietê (594mm) e o CRI da 108ª Emissão da RB Capital lastreado em 
créditos imobiliários devidos por e garantidos por empresas do grupo Iguatemi. 
 
Em 2016, até a presente data, o BTG Pactual distribuiu um volume de R$526milhões, representando um 
market share de 11,0% (onze por cento) e ocupando a 3ª posição no ranking de distribuição consolidado da 
Anbima. Destacam-se nesse período a emissão de debêntures de infraestrutura da EDP no volume de 
R$250milhões, as Notas Promissórias de Eletrosul e Energia dos Ventos no valor de R$250milhões e R$100 
milhões respectivamente. 
 
Banco Votorantim S.A. 
 
O Banco Votorantim iniciou suas atividades em 31 de agosto de 1988 como uma distribuidora de títulos e 
valores mobiliários, sob a razão social Baltar Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários Ltda., mais tarde 
alterada para Votorantim DTVM. O sucesso inicial da Votorantim DTVM motivou sua transformação em 
banco múltiplo, autorizada pelo Banco Central do Brasil em 7 de agosto de 1991, após sua transformação em 
sociedade anônima em 25 de fevereiro de 1991. O portfólio de negócios do Banco Votorantim é bastante 
amplo, com atuação focada em cinco grandes segmentos: Corporate & Investment Banking (CIB), Wealth 
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Management, Financiamento de Veículos e Outros Negócios, que inclui consignado e refinanciamento, sendo 
os dois últimos estruturados para operações de varejo. As atividades do segmento de atacado do Banco 
Votorantim têm por objetivo estabelecer um relacionamento ágil e de longo prazo com os clientes, ofertar 
soluções financeiras integradas (por exemplo, Crédito, Produtos Estruturados, Investment Banking, 
Derivativos e Distribuição) e proporcionar, qualidade de crescimento com foco em agilidade operacional. Em 
setembro de 2009, o BACEN aprovou a aquisição de participação acionária do Votorantim pelo Banco do 
Brasil S.A., de forma que o Banco do Brasil S.A. passou a deter participação equivalente a 49,99% do capital 
votante e 50% do capital social.  
 
O Banco Votorantim tem sua sede na cidade de São Paulo e filiais em importantes centros como Rio de 
Janeiro, Belo Horizonte, Porto Alegre, Curitiba, Campinas, Ribeirão Preto, Caxias do Sul, Nassau (Bahamas), 
Nova Iorque e em Londres. 
 
O Banco Votorantim presta serviços para clientes corporativos e investidores, oferecendo assessoria 
especializada e produtos inovadores com acesso abrangente aos mercados de capitais (renda variável e renda 
fixa) e no segmento de fusões e aquisições (M&A), contando com o apoio da Votorantim Corretora e suas 
equipes especializadas de Equity e Debt Sales, Research e Equity Trading. 
 
O segmento de Mercado de Capitais do Banco Votorantim trabalha sempre para melhor atender as 
necessidades de seus clientes, oferecendo serviços para estruturação de ofertas públicas iniciais e 
subsequentes de ações e ofertas públicas para aquisição e permuta de ações bem como assessoria a clientes na 
captação de recursos no mercado local e internacional através de debêntures, notas promissórias, 
securitizações, Fundos de Investimento Imobiliário (“FII”) e bonds.  
 
Em renda fixa, o Banco Votorantim assessora diversos clientes na captação de recursos no mercado local e 
internacional, através de operações de debêntures, notas promissórias, FII, bonds, securitizações (incluindo 
Fundos de Investimento em Direitos Creditórios (FIDC), Certificados de Recebíveis Imobiliários (CRI) e 
Certificados de Recebíveis do Agronegócio (CRA), sendo que, em 2014, o Votorantim ocupou a 1ª colocação 
nos rankings doméstico de originação de CRA, 1º lugar no ranking de distribuição de CRI e de Securitização 
em geral (englobando CRIs, CRAs e FIDCs), além do 4º lugar no ranking de distribuição consolidado de 
renda fixa de longo prazo, todos divulgados pela ANBIMA. Como exemplo, em 2014, o Banco Votorantim 
coordenou (i) as emissões de Debêntures da Localiza (R$ 500 milhões), da CETIP (R$ 500 milhões), da Julio 
Simões (R$ 400 milhões), da Sabesp (R$ 500 milhões), da Cemig Geração e Transmissão (R$ 1,600 bilhão), 
da Iochpe Maxion (R$ 397 milhões); (ii) as emissões de CRA da Coteminas (R$ 270 milhões); (iii) as 
emissões de FIDC da Renner (R$ 420 milhões), da Braskem (R$ 588 milhões); (iv) as emissões de CRI da 
Log (R$ 140 milhões) e Gafisa (R$ 130 milhões); e (v) as emissões de Letras Financeiras para o Banco 
Daycoval (R$ 350 milhões) e BDMG (R$ 247 milhões). 
 
Em 2015, como destaque, o Votorantim atuou como coordenador líder da emissão de CRA da Suzano, no 
volume de R$ 675 milhões; na emissão de CRA da CCAB, no volume de R$ 100 milhões; na emissão de 
Debêntures da Sanepar, no volume de R$ 300 milhões; na emissão de debêntures de infraestrutura da SP Vias, 
no volume de R$ 190 milhões; na emissão de Debêntures da MRV no volume de R$ 300 milhões; na emissão 
de Notas Promissórias da Concessionária do Aeroporto de Guarulhos no volume de R$ 314 milhões e na 
emissão de cotas do FIDC da Saneago no volume de R$ 120 milhões. 
 
Já em 2016, como destaque, o Votorantim atuou como Coordenador Líder da Emissão do CRA da Suzano, no 
volume de R$ 600 milhões; na Debênture da Localiza, no volume de R$ 200 milhões, na emissão de 
Debêntures da CCR Via Lagos no volume de R$ 65 milhões, no CRA da Faber Castell, no volume de R$ 100 
milhões, no CRI da Aliansce no volume de R$ 75 milhões e no CRI da MRV, no volume de 68,5 milhões. 
 
No mercado externo, o Banco Votorantim coordenou emissões de bonds para a Votorantim Cimentos (€500 
milhões e €650 milhões), Companhia Brasileira de Alumínio – CBA (US$400 milhões) e Fibria (US$600 
milhões); além de ter participado de ofertas de tender-offer para as empresas Votorantim Cimentos (€122 
milhões e €446 milhões), Companhia Brasileira de Alumínio – CBA (US$234 milhões), Fibria (US$430 
milhões) e Votorantim Industrial (US$1 bilhão). 
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1.7. EXEMPLARES DO PROSPECTO 
 
Maiores informações ou esclarecimentos sobre a Emissora e a Oferta poderão ser obtidos com a Emissora, 
com os Coordenadores e com a CVM. Além disso, os Investidores ou potenciais Investidores interessados 
poderão obter exemplares deste Prospecto nos endereços e websites da Emissora e dos Coordenadores 
indicado na Seção “Identificação da Emissora, do Agente Fiduciário, dos Coordenadores, da Devedora, dos 
Assessores Legais e dos demais Prestadores de Serviços da Oferta” na página 35 deste Prospecto e/ou nos 
seguintes endereços: 
 
CVM 
 
Sede – Rio de Janeiro 
Rua Sete de Setembro, 111, 2º, 3º, 5°, 6º (parte), 23º, 26º ao 34º andar 
CEP 20050-901 – Rio de Janeiro – RJ; ou 
 
Superintendência Regional de São Paulo 
Rua Cincinato Braga, n.º 340, 2º, 3º e 4° andares 
CEP 01333-010 – São Paulo – SP 
Website: www.cvm.gov.br  
(neste website, acessar “Consulta a Base de Dados”, clicar em “Companhias”, clicar em “Documentos e 
Informações de Companhia” buscar por “RB Capital Companhia de Securitização”, e selecionar “Prospecto 
de Distribuição Pública”. Nesta página, acessar “download” em 128ª e 130ª série da 1ª emissão de CRI da RB 
Capital Companhia de Securitização). 
 
CETIP 
 
Avenida Brigadeiro Faria Lima, 1.663, 1° andar 
CEP 01452-001 – São Paulo – SP; ou 
Website: www.cetip.com.br  
(neste website, acessar “Comunicados e Documentos”, nesta página clicar no item “Prospectos”, em seguida 
buscar por “Prospectos do CRI” e, “RB Capital Companhia de Securitização”) 
 
BM&FBOVESPA 
  
Praça Antonio Prado, 48, 7º andar 
CEP 01010-901 – São Paulo – SP 
http://www.bmfbovespa.com.br/pt_br/produtos/listados-avista-e-derivativos/renda-variavel/empresas-
listadas.htm 
(neste site, selecionar “RB Capital Companhia de Securitização” e clicar em “Informações Relevantes”, em 
“Documentos de Oferta de Distribuição Pública” e acessar o Prospecto Definitivo”). 
 

file://///vmware-host/Shared%20Folders/PM23/Desktop/www.cvm.gov.br
http://www.cetip.com.br/
http://www.bmfbovespa.com.br/pt_br/produtos/listados-avista-e-derivativos/renda-variavel/empresas-listadas.htm
http://www.bmfbovespa.com.br/pt_br/produtos/listados-avista-e-derivativos/renda-variavel/empresas-listadas.htm
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2. CARACTERÍSTICAS DOS CRI E DA OFERTA 
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2.1. ESTRUTURA DA SECURITIZAÇÃO 
 
Serão objeto da Oferta 175.000 (cento e setenta e cinco mil) CRI, em 2 (duas) séries, sendo 102.889 (cento e 
dois mil, oitocentos e oitenta e nove) para os CRI DI e 72. 111 (setenta e dois mil, cento e onze) para os CRI 
IPCA, com Valor Nominal Unitário de R$1.000,00 (mil reais), na Data de Emissão, perfazendo o valor total 
de emissão de R$175.000.000,00 (cento e setenta e cinco milhões). Após o encerramento do Procedimento de 
Bookbuilding, o Coordenador Líder verificou a demanda para os CRI DI e para os CRI IPCA, cabendo ao 
Coordenador Líder, em conjunto com a Devedora, decidir o volume de emissão em cada uma das Séries. 
 
Os CRI são lastreados nos Créditos Imobiliários, representados pelas CCI, emitidas pela BSC mediante subscrição 
e integralização das Debêntures. Os Créditos Imobiliários, representados pelas CCI, foram adquiridos pela 
Emissora nos termos do “Instrumento Particular de Cessão de Créditos Imobiliários e Outras Avenças”. 
 
Segue abaixo o fluxograma da estrutura da Emissão:  
 

 
 

1. Por meio da Escritura de Emissão de Debêntures, a Aliansce emitiu 175.000 (cento e setenta e 
cinco mil) debêntures, com valor nominal unitário de R$1.000,00 (mil reais), perfazendo o 
montante total de R$ 175.000.000,00 (cento e setenta e cinco milhões), cujos recursos obtidos 
com a oferta das Debêntures serão destinados pela Devedora, até 28 de setembro de 2021 (para 
os recursos oriundos das Debêntures DI) e 30 de setembro de 2024 (para os recursos oriundos 
das Debêntures IPCA), diretamente ou através de suas subsidiárias, para a construção, compra, 
venda, expansão, manutenção e desenvolvimento de determinados Empreendimentos imobiliários 
e/ou participação em sociedade de propósito específico, nos termos do objeto social da Emissora, 
conforme descritos no Anexo II da Escritura de Emissão de Debêntures. A destinação dos referidos 
recursos será comprovada pela Emissora na forma do Anexo VI da Escritura de Emissão de 
Debêntures mediante o envio de notas fiscais ou documentos equivalentes. Caso haja alteração 
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no percentual dos recursos a serem destinados a qualquer um dos Empreendimentos 
listados no Anexo II da Escritura de Emissão, será celebrado um aditamento a Escritura de 
Emissão nos termos da Cláusula 4.5.2.1 da Escritura de Emissão de Debêntures; 

 
2. A BSC, subsidiária da Aliansce e proprietária do Bangu Shopping (“Empreendimento” ou 

“Shopping”), subscreverá as debêntures emitidas pela Aliansce e emitirá até 2 (duas) cédulas de 
crédito imobiliário (“CCI”) representativas dos créditos imobiliários, decorrentes dos pagamentos 
das Debêntures. Em ato contínuo, a BSC cederá as CCI emitidas à RB Capital Companhia de 
Securitização (“Securitizadora”), por meio da celebração do Contrato de Cessão, descrito no item 
“4.3. Contrato de Cessão” deste Prospecto; 

 
3. Em garantia ao pontual e integral pagamento dos CRI no âmbito da Operação, pela Contratante, 

serão concedidas: (i) a alienação fiduciária de 36,85% (trinta seis inteiros e oitenta e cinco 
centésimos por cento) do imóvel objeto do Empreendimento; (ii) a cessão fiduciária de 36,85% de 
todos os recebíveis atuais e futuros de locação do Empreendimento, incluindo estacionamento, 
referentes à área bruta locável atual do Empreendimento; e (iii) a alienação fiduciária de 62% 
(sessenta e dois por cento) das ações ordinárias de emissão da BSC, sendo que o Contrato de 
Alienação Fiduciária de Ações terá como condição resolutiva o registro do Contrato de Alienação 
Fiduciária de Imóvel no Cartório de Imóveis competente; 

 
4. Serão emitidas, pela Securitizadora, até 2 (duas) séries de Certificados de Recebíveis Imobiliários 

lastreadas nas respectivas CCI (“CRI”) em sistema de vasos comunicantes; 
 
5. Os Coordenadores coordenarão a distribuição pública das 2 (duas) séries de CRI junto aos 

mercados financeiro e de capitais brasileiros, e os recursos captados serão utilizados pela 
Securitizadora para pagamento à BSC pela cessão das CCI e por esta para integralização das 
Debentures; e 

 
6. Os recursos obtidos pela Emissora com a distribuição dos CRI, líquidos dos custos da distribuição e 

do caixa livre de utilização pela Emissora, serão utilizados para a subscrição e integralização das 
Debêntures pela Emissora. 

 
  
2.2. CARACTERÍSTICAS GERAIS DOS CRI 
 

2.2.1. EMISSORA 
 
RB Capital Companhia de Securitização.  
 
2.2.2 AUTORIZAÇÕES SOCIETÁRIAS 
 
A Emissão e a Oferta dos CRI foram aprovadas pela Reunião do Conselho de Administração da 
Emissora realizada em 01 de junho de 2016, devidamente arquivada na JUCESP em 16 de junho de 
2016, sob o nº 261.252/16-1.  
 
2.2.3. DEVEDORA 
 
Aliansce Shopping Centers S.A. 
 
2.2.4. CEDENTE E ORIGINADORA 

 
A BSC, sociedade anônima e controlada da Devedora, desenvolve seus negócios no setor de 
shopping centers tendo o Empreendimento como único ativo imobiliário no seu patrimônio e, na 
presente Oferta, atua como cedente e originadora dos Créditos Imobiliários, por meio da subscrição e 
integralização das Debêntures emitidas pela Devedora, bem como, proprietária do Empreendimento. 
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Além dessa Oferta, a BSC participou das ofertas públicas das 34ª Série e 55ª Série da 1ª emissão de 
Certificados de Recebíveis Imobiliários da Emissora na qualidade de cedente. 
 
2.2.5. CRÉDITOS IMOBILIÁRIOS 
 
Os direitos de crédito decorrentes das Debêntures, com valor principal de, incialmente, 
R$175.000.000,00 (centos e setenta e cinco milhões de reais), que deverão ser pagos pela Devedora, 
sendo: (i) os CRI DI lastreados nos Créditos Imobiliários DI, representados integralmente pela CCI 
DI, decorrentes das Debêntures DI, e (ii) os CRI IPCA lastreados nos Créditos Imobiliários IPCA, 
representados integralmente pela CCI IPCA, decorrentes das Debêntures IPCA. 

 
Os CRI serão emitidos com base no Termo de Securitização, sendo que tanto os CRI DI como os 
CRI IPCA integrarão o mesmo Patrimônio Separado. 
 
2.2.6. SÉRIES 
 
A Emissão foi  realizada em 2 (duas) séries.  
 
2.2.7. NÚMEROS DAS SÉRIES E DA EMISSÃO 
 
128ª e 130ª Série da 1ª Emissão da Emissora.  
 
2.2.8. VALOR TOTAL DA EMISSÃO 
 
O valor total da emissão foi de R$175.000.000,00 (cento e setenta e cinco milhões de reais), na Data 
de Emissão, excluídas as Opções de Lote Adicional e Suplementar, sendo que esse valor total da 
Emissão não foi aumentado, de comum acordo entre os Coordenadores, a Emissora e a Devedora, em 
até 35% (trinta e cinco por cento), de acordo com a demanda dos Investidores, nos termos dos artigos 
14, parágrafo 2º e 24 da Instrução CVM n.º 400 mediante exercício total ou parcial da Opção de Lote 
Adicional e da Opção de Lote Suplementar.  
 
2.2.9. QUANTIDADE DE CRI 
 
Foram emitidos 175.000 (cento e setenta e cinco mil) CRI, sendo 102.889 (cento e dois mil 
oitocentos e oitenta e nove) para os CRI DI e 72.111 (setenta e dois mil cento e onze) para os CRI 
IPCA. A quantidade de CRI a alocada em cada uma das Séries foi decidida de comum acordo entre 
os Coordenadores e a Emissora após a conclusão do Procedimento de Bookbuilding. A quantidade de 
CRI não foi aumentada em até 35% (trinta e cinco por cento) com o exercício da Opção de Lote 
Adicional e a Opção de Lote Suplementar, de acordo com a demanda dos Investidores, nos termos 
dos artigos 14, parágrafo 2º e 24 da Instrução CVM n.º 400. 
 
2.2.10. VALOR NOMINAL UNITÁRIO 
 
Os CRI têm Valor Nominal Unitário de R$1.000,00 (mil reais), na Data de Emissão.  
 
2.2.11. CLASSIFICAÇÃO DE RISCO 
 
A Emissora contratou a Agência de Classificação de Risco para a elaboração dos relatórios de 
classificação de risco para esta Emissão, e para a revisão trimestral da classificação de risco pelo 
prazo dos CRI, a qual atribuiu o rating definitivo de “AASF(BRA)” aos CRI.  
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Para a atribuição de tal nota, a Agência de Classificação de Risco levou em consideração, 
principalmente, a capacidade da Devedora de honrar as obrigações de pagamento nas Debêntures. 
Assim, alterações futuras nas classificações de risco da Devedora poderão levar a alterações 
equivalentes de classificação de risco dos CRI. 
 
A nota de classificação de risco será objeto de revisão a cada período de 3 (três) meses, nos termos 
do artigo 7º, parágrafo 7º, da Instrução CVM n.º 414, devendo os respectivos relatórios ser 
colocados, pela Emissora, à disposição do Agente Fiduciário e dos titulares de CRI, no prazo de até 5 
(cinco) Dias Úteis contados da data de seu recebimento. 
 
2.2.12. GARANTIAS 
 
Os CRI contarão com a garantia de Regime Fiduciário e consequente constituição do Patrimônio 
Separado. 
 
O pagamento das Obrigações Garantidas DI em relação aos Créditos Imobiliários DI que servirão de 
lastro aos CRI DI contarão com as garantias constantes da Alienação Fiduciária de Ações DI, da 
Alienação Fiduciária de Imóvel DI e da Cessão Fiduciária de Recebíveis DI. 
 
 O pagamento das Obrigações Garantidas IPCA em relação aos Créditos Imobiliários IPCA que 
servirão de lastro aos CRI IPCA contarão com as garantias constantes da Alienação Fiduciária de 
Ações IPCA, da Alienação Fiduciária de Imóvel IPCA e da Cessão Fiduciária de Recebíveis IPCA.  
 
A Fração Ideal do Imóvel a ser alienada fiduciariamente, será calculada da seguinte forma: (a) o 
percentual do Imóvel Garantia a ser alienado fiduciariamente nos termos do Contrato de Alienação 
Fiduciária de Imóvel DI deverá corresponder a um percentual do Imóvel Garantia que seja suficiente 
para atender a um valor correspondente à divisão do saldo devedor atualizado dos CRI DI pelo valor 
da Fração Ideal DI (Loan to Value) de, no máximo, 65% (sessenta e cinco por cento); e (b) o 
percentual do Imóvel Garantia a ser alienado fiduciariamente nos termos do Contrato de Alienação 
Fiduciária de Imóvel IPCA deverá corresponder a um percentual do Imóvel Garantia que seja 
suficiente para atender a um valor correspondente à divisão do saldo devedor atualizado dos CRI 
IPCA pelo valor da Fração Ideal IPCA (Loan to Value) de, no máximo, 65% (sessenta e cinco por 
cento). 
 
Caso ocorra o Vencimento Antecipado dos CRI, a Emissora poderá executar as Garantias para o 
pagamento dos valores devidos aos Titulares de CRI, sendo que o valor obtido com a execução 
forçada das Garantias poderá não ser suficiente para o pagamento integral dos CRI. Para maiores 
informações sobre os riscos relacionados às Garantias, os investidores devem ler o subitem “Riscos 
Relacionados às Garantias dos Créditos Imobiliários” do item “Fatores de Risco Relacionados 
aos Créditos Imobiliários” da seção “Fatores de Risco” deste Prospecto. 
 
Como não foi exercida a Opção de Lote Adicional pela Emissora e a Opção de Lote Suplementar 
pelo Coordenador Líder não foi necessária a outorga da garantia de Alienação Fiduciária de Imóvel 
em um montante superior a 36,85% da fração ideal do Imóvel Garantia.  
 
Além disso, como não foi exercida a Opção de Lote Adicional pela Emissora e a Opção de Lote 
Suplementar pelo Coordenador Líder não sendo necessária a outorga da garantia de Cessão 
Fiduciária de Recebíveis em um montante de direitos creditórios superior a 36,85% do montante total 
de direitos creditórios originados pelo Empreendimento.  
 
Nesse sentido, vide fator de risco denominado “Riscos de Não Constituição das Garantias” 
previsto neste Prospecto. 
 
Não será utilizado qualquer instrumento derivativo seja para alterar o fluxo de pagamento dos 
Créditos Imobiliários. 
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As Garantias encontram-se descritas nos itens “Alienação Fiduciária de Ações”, “Alienação 
Fiduciária de Imóvel” e “Cessão Fiduciária de Recebíveis”, respectivamente, da seção “Sumário dos 
Principais Instrumentos da Oferta”, nas páginas 91 a 98, deste Prospecto. 
 
2.2.13. FUNDO DE LIQUIDEZ 

  
Para fins de pagamento dos valores devidos aos titulares de CRI em caso de insuficiência dos 
Créditos Imobiliários e dos demais valores devidos pela Cedente ou pela Devedora à Emissora nos 
termos do Contrato de Cessão e que deverão ser repassados aos titulares de CRI, as Partes pactuam 
que a Emissora constituirá na Conta Centralizadora DI e na Conta Centralizadora IPCA um fundo de 
liquidez (“Fundo de Liquidez DI” e o “Fundo de Liquidez IPCA”, respectivamente, e em conjunto os 
“Fundos de Liquidez”), equivalente ao maior valor estimado de pagamento de juros remuneratórios e 
a amortização dos CRI DI no ano posterior a cada Data de Verificação para o Fundo de Liquidez DI 
(“Valor Inicial do Fundo de Liquidez DI”) e de até  equivalente ao maior valor estimado de 
pagamento de juros remuneratórios e a amortização dos CRI IPCA no ano posterior a cada Data de 
Verificação para o Fundo de Liquidez IPCA (“Valor Inicial do Fundo de Liquidez IPCA” e em 
conjunto com o “Valor Inicial do Fundo de Liquidez DI” o “Valor Inicial dos Fundos de Liquidez”), 
os quais deverão ser depositados pela Devedora nas respectivas Contas Centralizadoras na Data da 
Primeira Integralização. O Valor Inicial dos Fundos de Liquidez  foi definido após Procedimento de 
Bookbuilding. 
 
No primeiro Dia Útil subsequente a qualquer data em que seja devido porém não haja o pagamento 
de Remuneração dos CRI DI aos Titulares de CRI DI e/ou de Remuneração dos CRI IPCA aos 
Titulares de CRI IPCA, qualquer outro pagamento devido pela Devedora aos Titulares de CRI DI 
e/ou aos Titulares de CRI IPCA e/ou qualquer obrigação pecuniária assumida pela Devedora nos 
Documentos da Oferta, a Emissora efetuará os pagamentos com os recursos do Fundo de Liquidez DI 
e/ou do Fundo de Liquidez IPCA, conforme o caso. 
 
A Emissora efetuará, até o dia 15 (quinze) de cada mês, caso este dia seja um Dia Útil (ou até o 
primeiro Dia Útil subsequente) (“Data de Verificação”), a verificação do valor existente nos Fundos 
de Liquidez. Caso o montante lá depositado seja, em qualquer Data de Verificação, inferior a 100% 
(cem por cento) (x) ao valor estimado do maior pagamento mensal de remuneração devido aos 
titulares de CRI DI e/ou (y) ao valor estimado do maior pagamento mensal de remuneração e 
amortização aos titulares aos titulares de CRI IPCA, conforme o caso, no ano imediatamente 
posterior à Data de Verificação em questão (“Valor Mínimo do Fundo de Liquidez DI” e “Valor 
Mínimo do Fundo de Liquidez IPCA”, em conjunto o “Valor Mínimo dos Fundos de Liquidez”), a 
Emissora enviará à Devedora notificação solicitando o depósito na respectiva Conta Centralizadora, 
conforme o caso, do valor necessário à recomposição do respectivo Valor Mínimo dos Fundos de 
Liquidez, o qual será realizado pela Devedora em até 2 (dois) Dias Úteis (inclusive) contados a partir 
do recebimento da referida notificação. 
 
Caso, em qualquer Data de Verificação, a Emissora verifique que o valor existente no Fundo de 
Liquidez DI e/ou no Fundo de Liquidez IPCA é superior a 120% (cento e vinte por cento) (x) do 
valor estimado do maior pagamento mensal de remuneração devido aos titulares dos CRI DI e/ou (y) 
do valor estimado do maior pagamento mensal de remuneração e amortização aos titulares dos CRI 
IPCA, respectivamente, no ano imediatamente posterior à Data de Verificação em questão, a 
Emissora transferirá à Cedente o valor excedente em até 2 (dois) Dias Úteis (inclusive) contados a 
partir da respectiva Data de Verificação, mediante depósito na conta corrente a ser informada pela 
Devedora, do Itaú Unibanco S.A., de titularidade da Devedora (“Conta Autorizada Devedora”). 
 
Os recursos dos Fundos de Liquidez estarão abrangidos pela instituição dos regimes fiduciários dos 
CRI e integrarão os respectivos patrimônios separados dos CRI, sendo certo que serão aplicados pela 
Cessionária, na qualidade de titular das Contas Centralizadoras, em qualquer um dos Investimentos 
Permitidos. 
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Os investidores estão sujeitos à solvência e capacidade de pagamento da Devedora para arcar com as 
eventuais perdas que não sejam suportadas pelas Garantias descritas na seção “Garantias”, constante 
do item 2.2.13 acima, e pelo Fundo de Liquidez, conforme descrito na presente seção.  
 
2.2.14. DATA DE EMISSÃO DOS CRI 
 
30 de setembro de 2016 
 
2.2.15. LOCAL DE EMISSÃO DOS CRI 
 
Os CRI serão emitidos na cidade de São Paulo, Estado de São Paulo. 
 
2.2.16. FORMA E TITULARIDADE DOS CRI 
 
Os CRI serão emitidos de forma nominativa e escritural, sendo sua titularidade comprovada por 
extrato expedido pela BM&FBOVESPA e/ou CETIP, quando os CRI estiverem custodiados 
eletronicamente na BM&FBOVESPA e/ou CETIP e/ou o extrato da conta dos CRI a ser fornecido 
pelo Escriturador aos Titulares de CRI com base nas informações prestadas pela BM&FBOVESPA 
e/ou CETIP.  
 
2.2.17. PRAZO E DATA DE VENCIMENTO DOS CRI 
 
Os CRI DI têm prazo de amortização de 1.826 (mil oitocentos e vinte e seis) dias, contados da Data 
de Emissão dos CRI, com vencimento final em 30 de setembro de 2021, e os CRI IPCA têm prazo de 
amortização de 2.924 (dois mil novecentos e vinte e quatro) dias, contados da Data de Emissão dos 
CRI, com vencimento final em 02 de outubro de 2024, ressalvadas as hipóteses de Resgate 
Antecipado e Vencimento Antecipado previstas no Termo de Securitização e no item 2.2.19 deste 
Prospecto. 
 
2.2.18. REMUNERAÇÃO DOS CRI IPCA 
 
O saldo devedor do Valor Nominal Unitário dos CRI IPCA, acrescido da Atualização Monetária, 
será pago em 96 (noventa e seis) parcelas, nos valores e datas de vencimento e demais condições 
especificadas no Anexo II do Termo de Securitização e na tabela abaixo, sendo que a primeira 
parcela será devida em 01 de novembro de 2016 e a última parcela em 02 de outubro de 2024. A 
Remuneração dos CRI IPCA será paga em 96 (noventa e seis) parcelas sucessivas, nos valores e 
datas de vencimento e demais condições especificadas no Anexo II do Termo de Securitização e na 
tabela abaixo, sendo que a primeira parcela será devida em 01 de novembro de 2016 e a última 
parcela em 02 de outubro de 2024.  

 
O cálculo do saldo devedor do Valor Nominal Unitário atualizado dos CRI IPCA será realizado da 
seguinte forma:  
 
O valor nominal unitário dos CRI IPCA será atualizado monetariamente pela variação mensal do 
IPCA, nos dias indicados no Anexo II no Termo de Securitização (“Data de Atualização”), como 
segue:  
 

C VNe  VNa  , onde: 
 

VNa = saldo devedor do Valor Nominal Unitário dos CRI IPCA, atualizado pela Atualização 
Monetária, calculado com 8 (oito) casas decimais, sem arredondamento; 
 
VNe = saldo devedor do Valor Nominal Unitário dos CRI IPCA, com 8 (oito) casas decimais, sem 
arredondamento;  
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C = fator acumulado da variação mensal do IPCA, calculado com 8 (oito) casas decimais, sem 
arredondamento, apurado da seguinte forma: 

 
 
 

 
 
n = número total de índices considerados na Atualização Monetária dos CRI IPCA, sendo “n” um 
número inteiro; 
 
NIk = (A) Se a Data de Atualização for entre os dias 28 e 31: Valor do número-índice do IPCA (i) do 
mês anterior ao mês da Data de Atualização, caso a atualização seja em data anterior ou na própria 
Data de Atualização, ou (ii) do mês da Data de Atualização, caso a atualização seja após a Data de 
Atualização; (B) Se a Data de Atualização for entre os dias 01 e 06: Valor do número-índice do 
IPCA (i) de dois meses anteriores ao mês da Data de Atualização, caso a atualização seja em data 
anterior ou na própria Data de Atualização, ou (ii) do mês anterior ao mês da Data de Atualização, 
caso a atualização seja após a Data de Atualização; 
 
NIk-1 = valor do número-índice do IPCA referente ao mês anterior ao mês “k”; 
 
dup = número de Dias Úteis entre a Data da Primeira Integralização, ou a última data de pagamento 
de remuneração dos CRI IPCA, e a data de cálculo, sendo “dup” um número inteiro; e 
 
dut = número de Dias Úteis contidos entre as Datas de Aniversário. 
 
Exemplificativamente, para a segunda Data de Atualização, isto é, 30 de novembro de 2016,  
corresponde ao número índice do IPCA referente a outubro, divulgado em outubro, e  
corresponde ao número índice do IPCA referente a setembro, divulgado em outubro. 
 
Para fins de cálculo de Atualização Monetária será considerada data de aniversário todo dia 28 
(“Data de Aniversário”).  

 
O número índice do IPCA deverá ser utilizado considerando-se idêntico número de casas decimais 
daquele divulgado pelo IBGE. 
 
A aplicação da Atualização Monetária incidirá no menor período permitido pela legislação em vigor, 
sem necessidade de ajuste ao Termo de Securitização de Securitização ou qualquer outra 
formalidade. 
 
Se até a Data de Atualização o NIk não houver sido divulgado, deverá ser utilizado em substituição a 
NIk na apuração do Fator “C” um número- índice projetado calculado com base na última projeção 
disponível divulgada pela ANBIMA (“Número Índice Projetado” e “Projeção”) da variação 
percentual do IPCA, conforme fórmula a seguir: 
 

 
 
Onde: 
 
NIkp = Número- Índice Projetado do IPCA para o mês de atualização, calculado com 2 (duas) casas 
decimais, com arredondamento; 
 
Projeção= variação percentual projetada pela ANBIMA referente ao mês de atualização. 
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O Número Índice Projetado será utilizado, provisoriamente, enquanto não houver sido divulgado o 
número- índice correspondente ao mês de atualização, não sendo, porém, devida nenhuma 
compensação entre a Emissora e os Debenturistas quando da divulgação posterior do IPCA que seria 
aplicável; e 
 
O número-índice do IPCA, bem como as projeções de sua variação, deverão ser utilizados 
considerando idêntico o número de casas decimais divulgado pelo órgão responsável por seu 
cálculo/apuração. 
 
Observado o quanto estabelecido na Cláusula 5.1.1.8 do Termo de Securitização, se, quando em 
qualquer Data de Atualização, o IPCA não estiver disponível, será utilizado, em sua substituição, o 
percentual correspondente ao último IPCA divulgado oficialmente até a Data de Atualização, não 
sendo devidas quaisquer compensações financeiras, multas ou penalidades por parte da Emissora, 
quando da divulgação posterior do IPCA. 
 
Na ausência de apuração e/ou divulgação do IPCA em até 15 (quinze) dias da data esperada para a 
sua divulgação, ou, ainda, no caso de sua extinção por imposição legal ou determinação judicial, o 
IPCA deverá ser substituído pelo substituto determinado legalmente para tanto. No caso de não haver 
substituto legal para o IPCA, será utilizado o: (i) Índice Nacional de Preços ao Consumidor (INPC); 
ou (ii) Índice de Preços ao Consumidor (IPC); ou (iii) o IGP-M, respectivamente nesta ordem. Caso 
o IGP-M também tenha sido extinto, sem a indicação de um substituto legal, a Emissora deverá 
convocar, no primeiro Dia Útil subsequente ao prazo de 15 (quinze) dias acima, a Assembleia Geral 
IPCA. Na Assembleia Geral IPCA, os Titulares de CRI IPCA deliberarão sobre o novo parâmetro de 
Remuneração dos CRI IPCA. Até a deliberação desse novo parâmetro de atualização monetária dos 
CRI IPCA, será utilizado, para o cálculo do valor da Atualização Monetária, o percentual 
correspondente ao último IPCA divulgado oficialmente.  
 
Caso o IPCA venha a ser divulgado antes da realização da Assembleia Geral IPCA, a referida 
assembleia não será mais realizada, e o IPCA, a partir de sua divulgação, passará a ser utilizado para 
o cálculo da Remuneração dos CRI IPCA. 
 
Caso a Devedora não concorde com a taxa substitutiva definida na Assembleia Geral IPCA na forma 
da Cláusula 5.1.1.8 do Termo de Securitização, a Devedora deverá promover o resgate antecipado 
total das Debêntures IPCA, em conformidade com o disposto na Cláusula 6.7 do Termo de 
Securitização e da Cláusula 5.5.2.9 da Escritura de Emissão das Debêntures, respectivamente.  
 
Na hipótese específica prevista na Cláusula 5.1.1.10 do Termo de Securitização, não será devido o 
prêmio previsto na Cláusula 6.5 do Termo de Securitização. 
 
Sobre o saldo devedor do Valor Nominal Unitário dos CRI IPCA, atualizado pela Atualização 
Monetária, incidirão juros remuneratórios equivalentes a 6,5727% (seis inteiros e cinco mil e 
setecentos e vinte e sete décimos de milésimos por cento) ao ano definido no Procedimento de 
Bookbuilding, base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Úteis ("Juros" e, em conjunto com a 
Atualização Monetária, a "Remuneração dos CRI IPCA"), calculados de forma exponencial e 
cumulativa pro rata temporis por Dias Úteis decorridos desde a Data da Primeira Integralização dos 
CRI ou da Data de Pagamento dos Juros dos CRI IPCA (conforme abaixo definida) imediatamente 
anterior, o que ocorrer por último, até a data de seu efetivo pagamento. 
 
Os Juros serão calculados conforme fórmula abaixo:  
 
 

J = VNa x (Fator de Juros -1), onde: 
 
 
J = valor unitário dos Juros, calculado com 8 (oito) casas decimais, sem arredondamento; 
 
VNa = conforme definido acima; 
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Fator de Juros = fator de juros fixos calculado com 9 (nove) casas decimais, com arredondamento, 
apurado da seguinte forma:  
 

 
 

  
 
Sendo que: 
 
taxa = 6,5727% (seis inteiros e cinco mil e setecentos e vinte e sete décimos de milésimos por cento);  
 
DP = é o número de Dias Úteis entre a Data da Primeira Integralização ou Data de Pagamento dos 
Juros dos CRI IPCA imediatamente anterior e a data atual, sendo "DP" um número inteiro.  
 
Para fins de cálculo dos Juros define-se “Período de Capitalização dos CRI IPCA” como o intervalo 
de tempo que se inicia na Data da Primeira Integralização dos CRI, no caso do primeiro Período de 
Capitalização dos CRI IPCA, ou nas Datas de Pagamento dos Juros dos CRI IPCA indicadas na 
tabela constante do Anexo II do Termo de Securitização e na tabela abaixo, no mês de pagamento 
dos Juros imediatamente anterior, no caso dos demais Períodos de Capitalização dos CRI IPCA, e 
termina nas Datas de Pagamento dos Juros dos CRI IPCA indicadas na tabela constante do Anexo II 
do Termo De Securitização e na tabela abaixo, no mês do próximo pagamento dos Juros.  
 
As parcelas de amortização dos CRI IPCA, bem como da Remuneração do CRI IPCA, serão pagos 
nas respectivas datas de pagamento indicadas no Anexo II do Termo de Securitização e na tabela 
abaixo e de acordo com a fórmula a seguir:  
 

 onde: 
 
PMTi = Pagamento referente ao mês "i", calculado com 8 (oito) casas decimais, sem 
arredondamento;  
 
AMi = Conforme definido acima; 
 
J = valor unitário dos Juros, calculado com 8 (oito) casas decimais, sem arredondamento. 
 

 
Tabela de Pagamento de Juros e Amortização dos CRI IPCA 

 

Data CRI IPCA Atualização 
Monetária 

Pagamento 
de Juros (J) 

% 
Amortização 

 
 

01/11/2016 Sim Sim 0,8012%  
30/11/2016 Sim Sim 0,8120%  
30/12/2016 Sim Sim 0,8230%  
01/02/2017 Sim Sim 0,8342%  
03/03/2017 Sim Sim 0,8457%  
30/03/2017 Sim Sim 0,8574%  
03/05/2017 Sim Sim 0,8694%  
31/05/2017 Sim Sim 0,8817%  
30/06/2017 Sim Sim 0,8943%  
01/08/2017 Sim Sim 0,9072%  
30/08/2017 Sim Sim 0,9203%  
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02/10/2017 Sim Sim 0,9338%  
01/11/2017 Sim Sim 0,9476%  
30/11/2017 Sim Sim 0,9618%  
02/01/2018 Sim Sim 0,9763%  
31/01/2018 Sim Sim 0,9911%  
02/03/2018 Sim Sim 1,0064%  
02/04/2018 Sim Sim 1,0220%  
03/05/2018 Sim Sim 1,0380%  
30/05/2018 Sim Sim 1,0545%  
02/07/2018 Sim Sim 1,0714%  
01/08/2018 Sim Sim 1,0888%  
30/08/2018 Sim Sim 1,1066%  
02/10/2018 Sim Sim 1,1249%  
31/10/2018 Sim Sim 1,1438%  
30/11/2018 Sim Sim 1,1631%  
02/01/2019 Sim Sim 1,1831%  
30/01/2019 Sim Sim 1,2036%  
06/03/2019 Sim Sim 1,2247%  
01/04/2019 Sim Sim 1,2465%  
02/05/2019 Sim Sim 1,2690%  
30/05/2019 Sim Sim 1,2921%  
02/07/2019 Sim Sim 1,3160%  
31/07/2019 Sim Sim 1,3406%  
30/08/2019 Sim Sim 1,3660%  
02/10/2019 Sim Sim 1,3923%  
30/10/2019 Sim Sim 1,4195%  
02/12/2019 Sim Sim 1,4476%  
02/01/2020 Sim Sim 1,4766%  
30/01/2020 Sim Sim 1,5067%  
03/03/2020 Sim Sim 1,5379%  
01/04/2020 Sim Sim 1,5702%  
30/04/2020 Sim Sim 1,6038%  
01/06/2020 Sim Sim 1,6386%  
01/07/2020 Sim Sim 1,6747%  
30/07/2020 Sim Sim 1,7123%  
01/09/2020 Sim Sim 1,7514%  
30/09/2020 Sim Sim 1,7921%  
30/10/2020 Sim Sim 1,8345%  
02/12/2020 Sim Sim 1,8787%  
30/12/2020 Sim Sim 1,9248%  
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01/02/2021 Sim Sim 1,9730%  
03/03/2021 Sim Sim 2,0234%  
31/03/2021 Sim Sim 2,0762%  
30/04/2021 Sim Sim 2,1315%  
01/06/2021 Sim Sim 2,1894%  
30/06/2021 Sim Sim 2,2504%  
30/07/2021 Sim Sim 2,3144%  
01/09/2021 Sim Sim 2,3818%  
30/09/2021 Sim Sim 2,4529%  
01/11/2021 Sim Sim 2,5279%  
01/12/2021 Sim Sim 2,6073%  
30/12/2021 Sim Sim 2,6913%  
01/02/2022 Sim Sim 2,7804%  
04/03/2022 Sim Sim 2,8751%  
30/03/2022 Sim Sim 2,9760%  
02/05/2022 Sim Sim 3,0836%  
01/06/2022 Sim Sim 3,1986%  
30/06/2022 Sim Sim 3,3218%  
01/08/2022 Sim Sim 3,4542%  
31/08/2022 Sim Sim 3,5968%  
30/09/2022 Sim Sim 3,7508%  
01/11/2022 Sim Sim 3,9177%  
30/11/2022 Sim Sim 4,0991%  
30/12/2022 Sim Sim 4,2970%  
01/02/2023 Sim Sim 4,5138%  
02/03/2023 Sim Sim 4,7523%  
30/03/2023 Sim Sim 5,0159%  
03/05/2023 Sim Sim 5,3089%  
31/05/2023 Sim Sim 5,6363%  
30/06/2023 Sim Sim 6,0047%  
01/08/2023 Sim Sim 6,4222%  
30/08/2023 Sim Sim 6,8994%  
02/10/2023 Sim Sim 7,4501%  
01/11/2023 Sim Sim 8,0926%  
30/11/2023 Sim Sim 8,8520%  
02/01/2024 Sim Sim 9,7632%  
31/01/2024 Sim Sim 10,8771%  
01/03/2024 Sim Sim 12,2694%  
02/04/2024 Sim Sim 14,0596%  
02/05/2024 Sim Sim 16,4466%  



54 

31/05/2024 Sim Sim 19,7886%  
02/07/2024 Sim Sim 24,8016%  
31/07/2024 Sim Sim 33,1569%  
30/08/2024 Sim Sim 49,8675%  
02/10/2024 Sim Sim 100,0000%  

 
 
2.2.19. REMUNERAÇÃO DOS CRI DI  
 
Sobre o Valor Nominal Unitário dos CRI DI ou seu saldo, conforme o caso, incidirão juros 
remuneratórios correspondentes a 100% (cem por cento) da variação acumulada da Taxa DI, base 
252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Úteis (“Sobretaxa” e, em conjunto com a Taxa DI, 
“Remuneração dos CRI DI”), calculados de forma exponencial e cumulativa pro rata temporis por 
Dias Úteis decorridos, desde a Data da Primeira Integralização ou da Data de Pagamento da 
Remuneração dos CRI DI (conforme definido abaixo) imediatamente anterior, o que ocorrer por 
último, até a data de seu efetivo pagamento.  

 
O cálculo da Remuneração dos CRI DI obedecerá à seguinte fórmula:  
 

J = VNe x (Fator Juros – 1), onde 
 
J = valor da Remuneração dos CRI DI devida no final de cada Período de Capitalização dos CRI DI, 
calculada com 8 (oito) casas decimais sem arredondamento; 
 
VNe = Valor Nominal Unitário dos CRI DI ou seu saldo, conforme o caso, calculado com 8 (oito) 
casas decimais, sem arredondamento; 
 
Fator Juros = Fator de juros calculado com 9 (nove) casas decimais, com arredondamento, apurado 
da seguinte forma:  
 

FatorJuros = (FatorDI) 
 
Fator DI = Produtório das Taxas DI desde a Data da Primeira Integralização dos CRI ou da Data de 
Pagamento da Remuneração dos CRI DI imediatamente anterior, inclusive, até à data de cálculo, 
exclusive, calculado com 8 (oito) casas decimais, com arredondamento, apurado da seguinte forma: 
 
Onde: 
 
n = Número total de Taxas DI consideradas desde a Data da Primeira Integralização de CRI ou da 
Data de Pagamento da Remuneração dos CRI DI imediatamente anterior, inclusive, até a data de 
cálculo, exclusive, sendo “n” um número inteiro, equivalente ao número de Dias Úteis entre a Data 
da Primeira Integralização ou da Data de Pagamento da Remuneração dos CRI DI imediatamente 
anterior, inclusive, e a data de cálculo, exclusive. 
 
TDIk = Taxa DI, de ordem k, expressa ao dia, calculada com 8 (oito) casas decimais com 
arredondamento, da seguinte forma: 
 

 
 
Onde: 
 
k = Número de ordem das Taxas DI, variando de 1 (um) até “n”; 
 



 

55 

DIk = Taxa DI de ordem k divulgada pela CETIP utilizada com 2 (duas) casas decimais, desde 2 
(dois) Dias Úteis anteriores à Data da Primeira Integralização ou em 2 (dois) Dias Úteis anteriores à 
Data de Pagamento da Remuneração dos CRI DI imediatamente anterior, conforme o caso, inclusive, 
até 2 (dois) Dias Úteis anteriores a data de cálculo, exclusive.  
  

Observações: 
 
O fator resultante da expressão (1 + TDIk) é considerado com 16 (dezesseis) casas decimais, sem 
arredondamento; 
 
Efetua-se o produtório dos fatores diários (1 + TDIk), sendo que a cada fator diário acumulado, 
trunca-se o resultado com 16 (dezesseis) casas decimais, aplicando-se o próximo fator diário, e assim 
por diante até o último considerado; 
 
A Taxa DI deverá ser utilizada considerando idêntico número de casas decimais divulgado pela 
entidade responsável pelo seu cálculo. 
 
Para fins de cálculo da Remuneração dos CRI DI define-se “Período de Capitalização dos CRI DI” 
como o intervalo de tempo que se inicia na Data da Primeira Integralização dos CRI, no caso do 
primeiro Período de Capitalização dos CRI DI, ou nas Datas de Pagamento da Remuneração dos CRI 
DI indicadas na tabela constante do Anexo II do Termo de Securitização e na tabela abaixo, no mês 
de pagamento da Remuneração dos CRI DI imediatamente anterior, no caso dos demais Períodos de 
Capitalização dos CRI DI, e termina nas Datas de Pagamento da Remuneração dos CRI DI indicadas 
na tabela constante do Anexo II do Termo de Securitização e na tabela abaixo, no mês do próximo 
pagamento da Remuneração dos CRI DI. 
 
Para a determinação dos valores de pagamento da Remuneração dos CRI DI o “Fator Juros” será 
calculado até a Data de Vencimento dos CRI DI, no respectivo mês de pagamento. 
 
O pagamento efetivo da Remuneração dos CRI DI será feito em parcelas consecutivas, sem 
carência, sendo o primeiro pagamento em 01 de novembro de 2016, em cada uma das datas 
de pagamento estabelecidas no Anexo II do Termo de Securitização (cada uma, uma "Data 
de Pagamento da Remuneração dos CRI DI"), conforme fórmula a seguir: 

 
  

Onde: 
 
PMTi = Pagamento referente ao mês i, calculado com 8 (oito) casas decimais, sem 
arredondamento;  
 
AMi = Valor unitário da i-ésima parcela de amortização dos CRI DI, calculado com 8 (oito) 
casas decimais, sem arredondamento; 
 
J = valor da Remuneração dos CRI DI devida no final de cada Período de Capitalização dos 
CRI DI, calculada com 8 (oito) casas decimais sem arredondamento. 
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Tabela de Pagamento de Juros e Amortização dos CRI DI 

 

Data CRI DI Pagamento de Juros (J) Tai (% Amortização)  
 

01/11/2016 SIM 0,0000%  
30/11/2016 SIM 0,0000%  
30/12/2016 SIM 0,0000%  
01/02/2017 SIM 0,0000%  
03/03/2017 SIM 0,0000%  
30/03/2017 SIM 0,0000%  
03/05/2017 SIM 0,0000%  
31/05/2017 SIM 0,0000%  
30/06/2017 SIM 0,0000%  
01/08/2017 SIM 0,0000%  
30/08/2017 SIM 0,0000%  
02/10/2017 SIM 0,0000%  
01/11/2017 SIM 0,0000%  
30/11/2017 SIM 0,0000%  
02/01/2018 SIM 0,0000%  
31/01/2018 SIM 0,0000%  
02/03/2018 SIM 0,0000%  
02/04/2018 SIM 0,0000%  
03/05/2018 SIM 0,0000%  
30/05/2018 SIM 0,0000%  
02/07/2018 SIM 0,0000%  
01/08/2018 SIM 0,0000%  
30/08/2018 SIM 0,0000%  
02/10/2018 SIM 0,0000%  
31/10/2018 SIM 0,0000%  
30/11/2018 SIM 0,0000%  
02/01/2019 SIM 0,0000%  
30/01/2019 SIM 0,0000%  
06/03/2019 SIM 0,0000%  
01/04/2019 SIM 0,0000%  
02/05/2019 SIM 0,0000%  
30/05/2019 SIM 0,0000%  
02/07/2019 SIM 0,0000%  
31/07/2019 SIM 0,0000%  
30/08/2019 SIM 0,0000%  
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02/10/2019 SIM 0,0000%  
30/10/2019 SIM 0,0000%  
02/12/2019 SIM 0,0000%  
02/01/2020 SIM 0,0000%  
30/01/2020 SIM 0,0000%  
03/03/2020 SIM 0,0000%  
01/04/2020 SIM 0,0000%  
30/04/2020 SIM 0,0000%  
01/06/2020 SIM 0,0000%  
01/07/2020 SIM 0,0000%  
30/07/2020 SIM 0,0000%  
01/09/2020 SIM 0,0000%  
30/09/2020 SIM 0,0000%  
30/10/2020 SIM 0,0000%  
02/12/2020 SIM 0,0000%  
30/12/2020 SIM 0,0000%  
01/02/2021 SIM 0,0000%  
03/03/2021 SIM 0,0000%  
31/03/2021 SIM 0,0000%  
30/04/2021 SIM 0,0000%  
01/06/2021 SIM 0,0000%  
30/06/2021 SIM 0,0000%  
30/07/2021 SIM 0,0000%  
01/09/2021 SIM 0,0000%  
30/09/2021 SIM 100,0000%  

 
 
2.2.20. AMORTIZAÇÃO DE PRINCIPAL 
 
O saldo devedor do Valor Nominal Unitário dos CRI IPCA, acrescido da Atualização Monetária, 
será pago em 96 (noventa e seis) parcelas sucessivas, nos valores e datas de vencimento e demais 
condições especificadas na tabela abaixo, sendo que a primeira parcela será devida em 01 de 
novembro de 2016 e a última parcela em 02 de outubro de 2024, conforme tabela disposta no Anexo 
II do Termo de Securitização e na tabela acima de acordo com a seguinte fórmula:  

 
 , onde: 

 
AMi = Valor unitário da i-ésima parcela de Amortização, calculado com 8 (oito) casas decimais, 
sem arredondamento; 
 
VNa = conforme definido acima; 
 
Tai = i-ésima taxa de amortização informada com 4 (quatro) casas decimais, conforme Anexo II 
do Termo de Securitização e na tabela abaixo. 
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Farão jus aos pagamentos relativos aos CRI IPCA aqueles que sejam titulares de CRI IPCA ao final 
do Dia Útil imediatamente anterior a cada uma das Datas de Pagamento dos CRI IPCA. 
 
O pagamento efetivo dos Juros será feito em parcelas consecutivas, sem carência, sendo o primeiro 
pagamento em 01 de novembro de 2016, em cada uma das datas de pagamento estabelecidas no 
Anexo II do Termo de Securitização e na tabela abaixo (cada uma, uma "Data de Pagamento dos 
Juros dos CRI IPCA"). 

 
O saldo devedor do Valor Nominal Unitário dos CRI DI, será amortizado em uma única parcela 
devida em 30 de setembro de 2021de acordo com a seguinte fórmula: 
 

 
 Onde: 
 
AMi = Valor unitário da i-ésima parcela de Amortização, calculado com 8 (oito) casas decimais, 
sem arredondamento; 
 
VNe = saldo devedor do Valor Nominal Unitário dos CRI IPCA, com 8 (oito) casas decimais, sem 
arredondamento; 
 
Tai = i-ésima taxa de amortização informada com 4 (quatro) casas decimais, conforme Anexo II 
ao Termo de Securitização. 
 
2.2.21. PREÇO E FORMA DE INTEGRALIZAÇÃO 
 
Os CRI serão subscritos durante o prazo de 6 (seis) meses contados da data de publicação do Aviso 
ao Mercado relativos à distribuição pública dos CRI.  
 
O preço de integralização dos CRI será o correspondente ao Valor Nominal Unitário (atualizado no 
caso dos CRI IPCA), acrescido da sua Remuneração, calculado de forma pro rata temporis por Dias 
Úteis decorridos, desde a Data da Primeira Integralização dos CRI até a data da sua efetiva 
subscrição e integralização, sendo admitido ágio ou deságio.  
 
A integralização dos CRI será realizada em moeda corrente nacional, à vista, pelo Preço de 
Integralização, por meio da BM&FBOVESPA ou da CETIP. 
 
Os recursos obtidos pela Emissora com a distribuição dos CRI, líquidos dos custos da distribuição e 
do caixa livre de utilização pela Emissora, serão utilizados para a integralização das Debêntures pela 
Emissora, nos termos previstos na Escritura de Emissão de Debêntures. 
 
A Devedora, nos termos da Escritura de Emissão de Debêntures, comprometeu-se, até 28 de setembro de 
2021 (para os recursos oriundos das Debêntures DI) e 30 de setembro de 2024 (para os recursos oriundos 
das Debêntures IPCA), a direcionar os recursos da integralização das Debêntures, única e exclusivamente, 
para a construção, compra, venda, expansão, manutenção e desenvolvimento de determinados 
Empreendimentos imobiliários e/ou participação em sociedade de propósito específico, nos termos do 
objeto social da Emissora, conforme descritos no Anexo II da Escritura de Emissão de Debêntures. A 
destinação dos referidos recursos será comprovada pela Emissora na forma do Anexo VI da Escritura de 
Emissão de Debêntures mediante o envio de notas fiscais ou documentos equivalentes. Caso haja 
alteração no percentual dos recursos a serem destinados a qualquer um dos Empreendimentos listados no 
Anexo II da Escritura de Emissão, será celebrado um aditamento a Escritura de Emissão nos termos da 
Cláusula 4.5.2.1 da Escritura de Emissão de Debêntures. 
 
2.2.22. RESGATE ANTECIPADO E AMORTIZAÇÃO EXTRAORDINÁRIA PARCIAL 
 
A Devedora poderá, a partir do 24º (vigésimo quarto) mês contado da Data de Emissão das 
Debêntures, ou seja, a partir do dia 04 de agosto de 2018, inclusive, promover o Resgate Antecipado 
Facultativo Total ou a Amortização Extraordinária Facultativa Parcial das Debêntures, nos termos da 
Cláusula 6.2 e seguintes da Escritura de Emissão de Debêntures, sendo que a definição da série para 
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qual será realizado o Resgate Antecipado Facultativo Total e/ou o Amortização Extraordinária 
Facultativa Parcial será realizada a critério exclusivo da Devedora.  
 
Adicionalmente, a Devedora realizará o resgate antecipado total das Debêntures DI e/ou das 
Debêntures IPCA ("Resgate Antecipado Obrigatório Total DI" e "Resgate Antecipado Obrigatório 
Total IPCA", respectivamente, e em conjunto "Resgate Antecipado Obrigatório Total"), nos termos 
previstos na Escritura de Emissão de Debêntures, caso, após 360 (trezentos e sessenta) dias contados 
da data de assinatura do Contrato de Alienação Fiduciária de Imóveis DI e/ou do Contrato de 
Alienação Fiduciária de Imóveis IPCA, não tenha sido efetivado o registro do referido Contrato de 
Alienação Fiduciária de Imóveis DI e/ou Contrato de Alienação Fiduciária de Imóveis IPCA no 
Cartório de Registro de Imóveis competente, ou a qualquer momento seja verificada a 
impossibilidade do registro conforme decisão judicial final da qual não caiba recurso, nos termos do 
Contrato de Alienação Fiduciária de Imóvel DI e/ou do Contrato de Alienação Fiduciária de Imóveis 
 
Nas hipóteses mencionadas anteriormente, a Emissora promoverá o consequente Resgate Antecipado 
Total ou a Amortização Extraordinária Parcial dos CRI. 
 
O resgate antecipado total dos CRI DI será realizado mediante o pagamento pela Emissora do saldo do 
Valor Nominal Unitário dos CRI DI, enquanto que a amortização extraordinária parcial terá como base o 
pagamento de percentual sobre o saldo do Valor Nominal Unitário dos CRI DI a ser amortizado, sendo 
que em ambos os casos haverá acréscimo de Remuneração dos CRI DI calculada, pro rata temporis, 
desde a data do último pagamento da Remuneração dos CRI DI prevista no Anexo II do Termo de 
Securitização e na tabela constante do item “2.2.19 Remuneração dos CRI DI deste Prospecto”, até a data 
do efetivo resgate ou amortização, conforme o caso e de prêmio flat incidente sobre o valor do Resgate 
Antecipado Total ou da Amortização Extraordinária Parcial, conforme o caso, equivalente a 0,50% (cinco 
décimos por cento). 
 
A Devedora deverá informar o percentual do PU a ser amortizado (“Percentual”) no caso de 
amortização extraordinária parcial. O Resgate Antecipado Facultativo Total dos CRI IPCA ou a 
amortização extraordinária parcial dos CRI IPCA será realizado mediante o pagamento pela 
Emissora do maior dentre os seguintes valores: (i) saldo devedor dos CRI IPCA, ou, no caso de 
amortização extraordinária facultativa parcial dos CRI IPCA, Percentual sobre o saldo devedor dos 
CRI IPCA acrescido de prêmio flat equivalente a 0,50% (cinco décimos por cento), ou (ii) o 
somatório do valor presente das parcelas de pagamento dos CRI IPCA remanescentes, devidamente 
atualizadas monetariamente até a efetiva data do pagamento antecipado em questão, descontados 
pela taxa referenciada pelo cupom da NTN-B de duration mais próxima ao prazo remanescente das 
parcelas de amortização dos CRI IPCA ainda não pagas na data do resgate antecipado facultativo 
total dos CRI IPCA ou da amortização extraordinária facultativa parcial dos CRI IPCA, acrescido 
exponencialmente de Prêmio de Risco de 0,50% definido após Procedimento de Bookbuilding, 
calculado conforme fórmula abaixo: 
 

 
 

 
 
Onde:  
PMP = Prazo Remanescente das Parcelas de Amortização dos CRI IPCA. 
PMTk = valor unitário referente ao pagamento "k" atualizado monetariamente até a data de resgate. 
PU = saldo devedor do Valor Nominal Unitário dos CRI IPCA, atualizado pela Atualização 
Monetária, acrescido da Remuneração dos CRI IPCA na data de atualização extraordinária ou resgate 
antecipado. 
i = 6,5727% (seis inteiros e cinco mil e setecentos e vinte e sete décimos de milésimos por cento)  
dk = Dias Úteis a decorrer (da data de resgate ou amortização extraordinária até a data da PMTk). 
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n = número total de PMT consideradas. 
k = pagamentos remanescentes das Debêntures IPCA. 
 

  
Onde: 
 
ValorResgate = valor do resgate antecipado dos CRI IPCA ou valor da amortização extraordinária 
dos CRI IPCA. 
PMTk = acima definido. 
r = cupom da NTN-B de duration mais próxima ao Prazo Remanescente das Parcelas de 
Amortização dos CRI IPCA, acrescido exponencialmente de Prêmio de Risco de 0,50% definido 
após Procedimento de Bookbuilding, informada com 4 (quatro) casas decimais. 
dk = acima definido. 
n = acima definido. 
k = acima definido. 
Percentual = acima definido, ou 100% no resgate antecipado facultativo total 
O saldo remanescente dos CRI IPCA deve ser igual à (1-Percentual) multiplicado pelo PU a ser 
amortizado no caso de amortização extraordinária parcial. 
 
A Emissora realizará o Resgate Antecipado Obrigatório Total, caso (i) após 360 (trezentos e 
sessenta) dias contados da data de assinatura dos Contratos de Alienação Fiduciária de Imóveis, os 
referidos instrumentos não tenham sido efetivamente registrados no Cartório de Registro de Imóveis 
competente, ou a qualquer momento seja verificada a impossibilidade do registro conforme decisão 
judicial final da qual não caiba recursos, nos termos da Cláusula 3.1.3.3 dos Contratos de Alienação 
Fiduciária de Imóvel; e/ou (ii) haja o pagamento de Multa Indenizatória, nos termos da Cláusula 
10.12 e seguintes do Contrato de Cessão. 
 
O Resgate Antecipado Obrigatório Total dos CRI será realizado no prazo previsto na Cláusula 6.9.1 do 
Termo de Securitização, mediante o pagamento pela Emissora do saldo do Valor Nominal Unitário dos 
CRI DI e do Valor Nominal Unitário Atualizado dos CRI IPCA, acrescido da Remuneração de cada 
série, calculada pro rata temporis desde a Data da Primeira Integralização ou a Data de Pagamento da 
Remuneração imediatamente anterior até a data do efetivo pagamento, sem prejuízo da cobrança dos 
Encargos Moratórios e de quaisquer outros valores eventualmente devidos pela Emissora, e acrescido 
de prêmio calculado (a) conforme a Cláusula 6.5 do Termo de Securitização, para os CRI DI, e (b) 
conforme a Cláusula 6.6 do Termo de Securitização, para os CRI IPCA. 
 
Caso a Emissora realize o Resgate Antecipado Total ou a Amortização Extraordinária Parcial dos 
CRI, referida Amortização Extraordinária ou Resgate Antecipado será realizado independentemente 
da anuência ou aceite prévio dos Titulares de CRI, os quais desde já autorizam a Emissora, o Agente 
Fiduciário, a BM&FBOVESPA e a CETIP a realizar os procedimentos necessários a efetivação da 
Amortização Extraordinária e/ou O Resgate Antecipado, independentemente de qualquer instrução 
ou autorização prévia.  
 
A Amortização Extraordinária Parcial dos CRI será realizada de forma proporcional entre todos os 
CRI que foram objeto do Resgate Antecipado Total ou da Amortização Extraordinária Parcial, sendo 
que, as parcelas de amortização do valor de principal dos CRI serão diminuídas proporcionalmente, 
de forma que o novo fluxo de pagamento dos CRI apresentará o mesmo prazo residual de 
vencimento anteriormente ao evento de Amortização Extraordinária Parcial, e deverá ser apresentado 
à CETIP. 
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2.2.23. VENCIMENTO ANTECIPADO DOS CRI 
 
A Emissora declarará o vencimento antecipado dos CRI e exigirá da Devedora, independentemente 
de aviso, notificação ou interpelação judicial ou extrajudicial, o imediato e integral pagamento do 
saldo do Valor Nominal Unitário não amortizado, atualizado, no caso dos CRI IPCA, acrescido da 
Remuneração, calculada pro rata temporis, desde a Data da Primeira Integralização ou a última Data 
de Pagamento da Remuneração, dos CRI imediatamente anterior até a data do efetivo pagamento, 
sem prejuízo dos Encargos Moratórios, dos prêmios previstos nas Cláusulas 6.5 e 6.6 do Termo de 
Securitização, conforme o caso, bem como de quaisquer outros valores eventualmente devidos nos 
termos do Termo de Securitização (“Montante Devido Antecipadamente”), na data que tomar ciência 
da ocorrência de qualquer uma das seguintes hipóteses (“Eventos de Vencimento Antecipado 
Automático”):  
 

(i) liquidação, dissolução ou extinção da Devedora, da Alsupra e/ou da BSC, ou 
qualquer procedimento análogo que venha a ser criado por lei, exceto no caso da 
Reorganização Societária; 

 
(ii) requerimento de autofalência, pedido de falência formulado por terceiros, pedido 
de recuperação judicial ou recuperação extrajudicial da Devedora, da Alsupra ou da BSC, sem 
contestação e realização de depósito elisivo pela Devedora, pela Alsupra ou pela BSC, 
conforme aplicável, no prazo legal;  

 
(iii) transformação da Devedora de sociedade por ações em sociedade limitada ou 
qualquer outro tipo societário;  

 
(iv) vencimento antecipado de quaisquer dívidas e/ou obrigações financeiras da 
Devedora, da Alsupra e/ou da BSC, e/ou de quaisquer de suas controladas, diretas e/ou 
indiretas, e/ou de coligadas, decorrente(s) de títulos, contratos financeiros, empréstimos 
ou qualquer outra dívida celebrada com quaisquer terceiros envolvendo valor,  
individualmente ou em conjunto, igual ou superior a R$20.000.000,00 (vinte milhões de 
reais); 
 
(v) se a Escritura de Emissão de Debêntures e/ou o Contrato de Cessão, ou qualquer 
uma de suas disposições, desde que tais disposições possam resultar em um impacto adverso 
relevante nos CRI, forem declaradas inválidas, nulas ou inexequíveis, por decisão judicial 
transitada em julgada;  
 
(vi) caso os recursos obtidos com as Debêntures não sejam destinados conforme a 
Destinação dos Recursos (conforme definido na Escritura de Emissão de Debêntures);  
 
(vii) descumprimento pela Devedora, Alsupra e/ou BSC de qualquer obrigação 
pecuniária oriunda das Debêntures, não sanado no prazo de até 2 (dois) Dias Úteis da data em 
que tal obrigação se tornou devida, exceto para obrigações pecuniárias que possuam outro 
prazo de cura já definido na Escritura de Emissão, observado, ainda, o estabelecido na 
Cláusula 6.10.4 do Termo de Securitização; e  
 
(viii) transferência ou qualquer forma de cessão ou promessa de cessão a terceiros, pela 
Devedora, Alsupra e/ou BSC, das obrigações assumidas na Escritura de Emissão ou nos 
demais Documentos da Operação, exceto no caso da Reorganização Societária. 
 
6.10.1.1. Ocorrido qualquer Evento de Vencimento Antecipado Automático, os CRI tornar-
se-ão automaticamente vencidos, independentemente de aviso ou notificação, judicial ou 
extrajudicial, neste sentido, obrigando-se a Emissora a realizar, nos termos da Cláusula 6.13 
do Termo de Securitização, o pagamento do Montante Devido Antecipadamente. 
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Adicionalmente, tão logo a Emissora tome ciência dos eventos descritos abaixo, não sanados no 
prazo de cura, deverá adotar as providências previstas na Cláusula 6.11 do Termo de Securitização 
(“Eventos de Vencimento Antecipado Não Automáticos”):  

 
(i) se qualquer outro Documento da Operação (exceto pelo Contrato de Cessão), ou 
qualquer uma de suas disposições forem declaradas inválidas, nulas ou inexequíveis, por 
decisão judicial transitada em julgada;  
 
(ii) alteração ou modificação do objeto social disposto no Estatuto Social da Devedora 
que modifique substancialmente as atividades por ela praticadas atualmente;  
 
(iii) alienação, cisão, fusão ou incorporação ou qualquer outra forma de reorganização 
societária envolvendo a Devedora, a Alsupra ou a BSC, que resulte em alteração de Controle da 
Devedora, bem como da Alsupra e/ou da BSC, salvo se (a) a referida operação não implicar na 
redução do último rating anual da Devedora, ou (b) caso a operação implique na redução do 
referido rating da Devedora, (b.1) não seja obtida a anuência do Debenturista após ter sido 
comunicado pela Devedora até a data da ocorrência da respectiva operação, observado que o 
Debenturista deverá se manifestar em até 20 (vinte) dias contados do recebimento da referida 
comunicação, sob pena de que, após o referido prazo, a anuência será considerada como não 
obtida, ou (b.2) em caso de não obtenção da anuência do Debenturista, não for realizado o Resgate 
Antecipado Facultativo Total das Debêntures, sendo que, nesta hipótese, a Devedora deverá 
comunicar a sua intenção em realizar o Resgate Antecipado Facultativo Total das Debêntures, de 
acordo com o estabelecido no item 6.2.3 da Escritura de Emissão de Debêntures, em até 5 (cinco) 
Dias Úteis contados da data na qual a anuência não foi obtida, bem como não será aplicável o 
período de lock-up estabelecido na Cláusula 6.2.1 da Escritura de Emissão de Debêntures, bem 
como não serão devidos os prêmios estabelecidos nos itens 6.2.5 e 6.2.6 da Escritura de Emissão 
de Debêntures; ou (c) referida operação consistir na Reorganização Societária;  
  
(iv) descumprimento pela Devedora, Alsupra e/ou BSC de qualquer obrigação 
pecuniária oriunda dos demais Documentos da Operação, não sanado no prazo de até 2 (dois) 
Dias Úteis da data em que tal obrigação se tornou devida, exceto para obrigações pecuniárias 
que possuam outro prazo de cura já definido nos Documentos da Operação, observado, ainda, 
o estabelecido na Cláusula 6.10.4 do Termo de Securitização;  
 
(v) redução do capital social da Devedora, sem a prévia aprovação dos Debenturistas, 
exceto se (a) para a absorção de prejuízos, (b) para os fins da Reorganização Societária, ou (c) 
se a referida redução do capital social da Emissora tiver sido previamente aprovada nos 
termos da Cláusula 6.12 do Termo de Securitização;  
  
(vi) inadimplemento, pela Devedora, pela Alsupra e/ou pela BSC, e/ou por quaisquer 
de suas Controladas, diretas ou indiretas, e/ou coligadas, de qualquer obrigação pecuniária 
envolvendo valor, individualmente ou em conjunto, igual ou superior a R$20.000.000,00 
(vinte milhões de reais) não sanado: (a) no prazo previsto no respectivo contrato, se houver, 
ou (b) caso não haja um prazo de cura específico no respectivo contrato, no prazo de até 10 
(dez) dias da data em que tal obrigação se tornou devida, exceto se validamente 
comprovado, neste prazo, a critério do Debenturista, que o pagamento não era devido, por 
qualquer razão;  
 
(vii) realização de qualquer pagamento de dividendos pela Devedora, de juros sob capital 
próprio ou de qualquer tipo de participação nos resultados pela Devedora caso esteja em curso de 
um Evento de Vencimento Antecipado nos termos da Escritura de Emissão de Debêntures, 
ressalvado, entretanto, o pagamento do dividendo mínimo obrigatório previsto no artigo 202 da Lei 
das Sociedades por Ações, nos termos do estatuto social da Devedora em vigor nesta data; 
 
(viii) inadimplemento, pela Devedora, pela Alsupra e/ou pela BSC, de qualquer 
obrigação não pecuniária ou obrigação pecuniária que não aquelas previstas no item (iv) 
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acima e no item (vi) da Cláusula 6.10.1 do Termo de Securitização, prevista na Escritura de 
Emissão de Debêntures e/ou nos Documentos da Operação, não sanada em até 15 (quinze) 
Dias Úteis contados da data em que for recebido aviso escrito enviado pelo Debenturista à 
Devedora, exceto para obrigações que possuam outro prazo de cura já definido na Escritura de 
Emissão de Debêntures ou nos demais Documentos da Operação, observado, ainda, o 
estabelecido na Cláusula 6.10.4 do Termo de Securitização;  
 
(ix) se a Devedora, a Alsupra, a BSC e/ou por quaisquer de suas Controladas, diretas ou 
indiretas, e/ou coligadas, sofrer protesto de título em valor, individual ou agregado, igual ou 
superior a R$20.000.000,00 (vinte milhões de reais), por cujo pagamento seja responsável e que no 
prazo de 10 (dez) Dias Úteis, contados da data do respectivo protesto, (a) não seja comprovado que 
tal protesto foi efetuado por erro ou má-fé e terceiro, (b) o protesto não for cancelado ou sustado, 
ou (c) a exequibilidade do protesto não for suspensa por decisão judicial;  
  
(x) inadimplemento, pela Devedora, por quaisquer de suas Controladas, diretas ou 
indiretas, e/ou por suas coligadas, de qualquer decisão judicial, administrativa e/ou arbitral 
irrecorrível contra a Devedora, quaisquer de suas Controladas, diretas ou indiretas, e/ou suas 
coligadas, em valor unitário ou agregado, igual ou superior a R$20.000.000,00 (vinte milhões 
de reais); 
  
(xi) não renovação, cancelamento, revogação ou suspensão das autorizações, 
concessões, subconvenções, alvarás ou licenças, inclusive as ambientais, que sejam 
necessárias para o regular exercício das atividades desenvolvidas pela Devedora e/ou por 
qualquer de suas Controladas, diretas ou indiretas, e/ou suas coligadas, conforme o caso, e 
desde que, cumulativamente, (a) tal ato implique diretamente na redução do último rating 
anual da Devedora, e (b) a referida não renovação, cancelamento, revogação ou suspensão, 
não seja contestada, tendo sido obtido efeito suspensivo dos seus efeitos, em até 30 (trinta) 
dias contados da data da sua ocorrência;  
  
(xii) comprovação de que qualquer das declarações prestadas pela Devedora, Alsupra 
e/ou BSC, na Escritura de Emissão de Debêntures e/ou nos demais Documentos da Operação, 
provaram-se falsas, incorretas, incompletas ou enganosas na data em que foram prestadas. As 
declarações prestadas pela Emissora, Alsupra e/ou BSC, na Escritura de Emissão de 
Debêntures e/ou nos demais Documentos da Operação, incorretas ou incompletas, poderão ser 
sanadas, quando possível, no prazo até 15 (quinze) Dias Úteis contados em que a Devedora, a 
Alsupra e/ou a BSC for notificada de tal fato;  
  
(xiii) ato de qualquer autoridade governamental com o objetivo de sequestrar, expropriar, 
nacionalizar, desapropriar ou de qualquer modo adquirir, compulsoriamente, totalidade ou 
parte substancial dos ativos, propriedades, das ações do capital social da Devedora, Alsupra 
e/ou BSC, desde que, cumulativamente, (a) tal ato afete de forma adversa a capacidade da 
Devedora, Alsupra e/ou BSC de cumprir qualquer de suas obrigações previstas na Escritura 
de Emissão de Debêntures e nos demais Documentos da Operação, e (b) o referido ato 
praticado por autoridade governamental não seja contestado, tendo sido obtido efeito 
suspensivo dos seus efeitos, em até 30 (trinta) dias contados da data da sua ocorrência;  
 
(xiv) não observância, pela Devedora, dos seguintes índices financeiros cumulativamente 
(ou seja, a não observância de apenas um dos Índices Financeiros estipulados nos itens “a” e 
“b” não constituirá um Evento de Vencimento Antecipado), sendo referidos Índices 
Financeiros calculados pela Devedora até 10 (dez) dias corridos após a divulgação das 
demonstrações financeiras consolidadas da Devedora a partir de 2017 (inclusive), a serem 
verificadas pelo Debenturista anualmente com base nas informações anuais consolidadas 
divulgadas regulamente pela Devedora (“Verificação Anual pelos Debenturistas”), 
observando-se que a primeira Verificação Anual pelos Debenturistas ocorrerá com base nos 
resultados de 31 de dezembro de 2016 (“Índice Financeiro”):  
  
(a)  relação entre Dívida Líquida e EBTIDA Ajustado Consolidado Gerencial igual ou 

inferior a 3,5 (três inteiros e cinco décimos) vezes. 
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(b)  relação entre: 

  
(1) O índice obtido pela divisão do Caixa e Equivalentes de Caixa somado as Aplicações 
Financeiras de Curto Prazo e ao EBITDA Ajustado Consolidado Gerencial apurado no 4º 
trimestre de cada ano, devidamente anualizado (multiplicado por 4 (quatro), por 
empréstimos, financiamentos e instrumentos de dívidas constantes do Passivo Circulante 
Gerencial, igual ou superior 1,3 (um inteiro e três décimos) vezes; e 
  
(2) O índice obtido pela divisão do EBITDA Ajustado Consolidado Gerencial apurado no 4º 
trimestre de cada ano, devidamente anualizado (multiplicado por 4 (quatro), por pagamentos 
de juros decorrentes de empréstimos, cédulas de crédito imobiliário e debêntures, constantes 
do Fluxo de Caixa Gerencial, deduzidos da Receita Financeira Gerencial, igual ou superior 
1,5 (um inteiro e cinco décimos) vezes. 

  
(c) Para fins do presente inciso “xvi” aplicar-se-ão as seguintes definições: 

  
“Dívida Líquida” significa, com base nas últimas demonstrações financeiras anuais 
completas da Devedora divulgada ao mercado e à CVM: (a) o somatório de empréstimos, 
financiamentos, excluindo-se as obrigações por aquisições de bens e as dívidas decorrentes 
de parcelamentos tributários; (b) menos as disponibilidades (somatório do caixa mais 
aplicações financeiras); e 
  
“EBTIDA Ajustado Consolidado Gerencial” significa, com base nas últimas demonstrações 
financeiras anuais completas da Devedora divulgada ao mercado e à CVM: o lucro ou o 
prejuízo líquido, antes da contribuição social e do imposto de renda, subtraindo-se as 
receitas e adicionando-se as despesas geradas pelos resultados financeiros e não 
operacionais, depreciação e amortização e resultados não recorrentes, como por exemplo 
venda de ativos e reavaliação de ativos. 

 
(xv) descumprimento de qualquer obrigação anticorrupção, quando aplicável, e de 
sentença condenatória transitada em julgado, em razão da prática, pela Devedora, de atos que 
importem trabalho infantil, trabalho análogo ao escravo, proveito criminoso da prostituição ou 
danos ao meio ambiente;  
 
(xvi) se ocorrer a cassação da licença ambiental relativa ao Imóvel Garantia ou se 
durante a vigência da Escritura de Emissão de Debêntures for constatado que o Imóvel 
Garantia (a) possui restrição ao uso, incluindo restrições relacionadas a parcelamento de solo, 
preservação do patrimônio arqueológico, paleontológico e histórico, ou que o tomador não 
cumpre exigências estabelecidas pelo órgão competente; ou (b) está localizado em terras de 
ocupação indígena e quilombola e unidades de conservação, assim definidas pela autoridade 
competente;  
 
(xvii) ocorrência de (a) sinistro total no Imóvel Garantia ou (b) sinistro parcial caso o 
prazo estimado para conclusão da reconstrução do Imóvel Garantia seja superior ao período 
de cobertura do seguro de perda de receitas do Imóvel Garantia, nos termos da Cláusula 4.14 e 
seguintes do Contrato de Alienação Fiduciária de Imóvel, ou caso haja negativa da seguradora 
para o pagamento da indenização devida, nos termos da Cláusula 4.14.4 do Contrato de 
Alienação Fiduciária de Imóvel; e/ou 
 
(xviii) (A) não recomposição (i) do Fundo de Liquidez DI; e (ii) do Fundo de Liquidez 
IPCA; e (B) a utilização (i) do Fundo de Liquidez DI por 3 (três) meses consecutivos ou 6 
(seis) meses não consecutivos; e (ii) do Fundo de Liquidez IPCA por 3 (três) meses 
consecutivos ou 6 (seis) meses não consecutivos. 

 
Para os fins do disposto no inciso “xiv” da Cláusula 6.10.2 do Termo de Securitização, em cada 
Verificação Anual pela Emissora, o Índice Financeiro deverá ser calculado pela Devedora com base 
nas normas contábeis vigentes à época da elaboração das demonstrações financeiras da Devedora e 
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deverá ser enviada à Emissora memória de cálculo do Índice Financeiro acompanhado de todos os 
documentos necessários a sua verificação até a data mencionada no item “xiv” da Cláusula 6.10.2. do 
Termo de Securitização Desse modo, a Devedora desde já se compromete durante toda a vigência 
das Debêntures, a apresentar à Emissora, todas as informações contábeis necessárias para que esses 
possam verificar o Índice Financeiro com base nas informações contábeis derivadas das 
demonstrações financeiras da Devedora que, por sua vez, serão auditadas pelos auditores 
independentes da Devedora à época, devidamente registrados na CVM. A Devedora auxiliará a 
Emissora no entendimento das informações contábeis a eles fornecidas nos termos desta Cláusula 
6.10.3 para que a Emissora possa verificar o Índice Financeiro.  
 
Para os fins do estabelecido no item (vii) da Cláusula 6.10.1 do Termo de Securitização e nos itens 
(iv) e (viii) da Cláusula 6.10.2 do Termo de Securitização, não será considerado como 
descumprimento de obrigação pecuniária das Debêntures e/ou dos Documentos da Operação pela 
Emissora, Alsupra e/ou BSC, caso existam recursos no Fundo de Liquidez IPCA (conforme definido 
no Termo de Securitização e no Contrato de Cessão) e no Fundo de Liquidez DI (conforme definido 
no Termo de Securitização e no Contrato de Cessão) em montante suficiente para cumprir com a 
obrigação pecuniária inadimplida. 

 
Caso seja verificada a ocorrência de qualquer Evento de Vencimento Antecipado Não-
Automático, a Emissora deverá convocar uma Assembleia Geral DI e/ou uma Assembleia Geral 
IPCA em até 2 (dois) Dias Úteis contados de sua ciência sobre tal evento. Caso (i) a referida 
Assembleia Geral DI e/ou Assembleia Geral IPCA não seja instalada nem em primeira, nem em 
segunda convocação, ou (ii) a referida Assembleia Geral DI e/ou Assembleia Geral IPCA seja 
instalada (a) em primeira convocação, e os Titulares de CRI DI e/ou os Titulares de CRI IPCA 
representando, no mínimo, 50% (cinquenta por cento) mais um dos CRI DI em Circulação e/ou dos 
CRI IPCA em Circulação, ou (b) em segunda convocação, e os Titulares de CRI DI e/ou os Titulares 
de CRI IPCA representando, no mínimo, 50% (cinquenta por cento) mais um dos presentes, desde 
que estes representem, no mínimo, 10% (dez por cento) dos Titulares de CRI DI em Circulação e/ou 
dos Titulares de CRI IPCA em Circulação, decidam pela declaração do vencimento antecipado das 
Debêntures DI e das Debêntures IPCA, conforme o caso, a Emissora deverá formalizar uma ata 
de assembleia geral de debenturistas aprovando a declaração do vencimento antecipado de todas 
as obrigações da Devedora constantes da Escritura de Emissão de Debêntures e, 
consequentemente dos CRI DI e/ou dos CRI IPCA, conforme o caso, sendo que a Devedora 
deverá pagar o Montante Devido Antecipadamente (conforme definido na Escritura de Emissão de 
Debêntures) no prazo de até 2 (dois) Dias Úteis contados do recebimento de comunicação 
enviada pela Emissora nesse sentido, que deverá ser enviada no prazo máximo de 2 (dois) Dias 
Úteis contados da data da referida Assembleia Geral DI e/ou Assembleia Geral IPCA de 
Titulares de CRI (“Prazo para Pagamento Antecipado”). Todavia, caso a respectiva Assembleia 
Geral DI e/ou a Assembleia Geral IPCA acima mencionada seja instalada e não haja deliberação 
de Titulares de CRI DI e/ou de Titulares de CRI IPCA representando, no mínimo, 50% 
(cinquenta por cento) mais um dos presentes, desde que estes representem, no mínimo 10% (dez 
por cento) dos Titulares de CRI DI em Circulação e/ou dos Titulares de CRI IPCA em Circulação 
contrariamente à declaração do vencimento antecipado das Debêntures DI e/ou das Debêntures 
IPCA em Circulação, conforme o caso, e consequentemente dos respectivos CRI DI e/ou CRI 
IPCA, a Emissora deverá formalizar uma assembleia geral de debenturistas aprovando a 
declaração do vencimento antecipado em questão.  
 
Para os fins do estabelecido no item (v), da Cláusula 6.10.2 do Termo de Securitização, a 
Devedora deverá convocar uma Assembleia Geral DI e/ou uma Assembleia Geral IPCA 
previamente à realização da redução do seu capital social. Caso (i) a referida Assembleia Geral 
DI e/ou a Assembleia Geral IPCA não seja instalada nem em primeira, nem em segunda 
convocação, ou (ii) a referida Assembleia Geral DI e/ou Assembleia Geral IPCA seja instalada (a) 
em primeira convocação, e os Titulares de CRI DI e/ou os Titulares de CRI IPCA representando, no 
mínimo, 50% (cinquenta por cento) mais um dos CRI DI em Circulação e/ou dos CRI IPCA em 
Circulação, ou (b) em segunda convocação, e os Titulares de CRI DI e/ou os Titulares de CRI IPCA 
representando, no mínimo, 50% (cinquenta por cento) mais um dos presentes, desde que estes 
representem, no mínimo, 10% (dez por cento) dos Titulares de CRI DI em Circulação e/ou dos 
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Titulares de CRI IPCA decidam pela não aprovação da redução do capital social da Devedora, a 
Devedora não poderá realizar a redução do seu capital social sob pena de incorrer em um Evento 
de Vencimento Antecipado Não-Automático. Todavia, caso a Assembleia Geral DI e/ou a 
Assembleia Geral IPCA acima mencionada seja instalada e haja deliberação de Titulares de CRI 
DI e/ou de Titulares de CRI IPCA representando, no mínimo, 50% (cinquenta por cento) mais 
um dos CRI DI e/ou dos CRI IPCA em Circulação a favor da aprovação da redução do capital 
social da Devedora, a Emissora deverá formalizar uma Assembleia Geral de Debenturistas DI 
e/ou uma Assembleia Geral de Debenturistas IPCA aprovando a redução do capital social da 
Devedora em questão. 
 
Na hipótese de vencimento antecipado na forma das hipóteses acima, a Emissora declarará o 
vencimento antecipado dos CRI, nos termos indicados do Termo de Securitização, devendo ser 
entregue notificação neste sentido pela Emissora à Devedora. 
 
Caso o resgate dos CRI não ocorra na forma estipulada no item anterior, além da Remuneração 
devida, os Encargos Moratórios serão acrescidos ao Montante Devido Antecipadamente, incidentes 
desde a data em que tais valores seriam devidos até a data de seu efetivo pagamento. 
 
Caso seja decretado o vencimento antecipado das Debêntures, e consequentemente, dos CRI, após o 
recebimento do Montante Devido Antecipadamente, a Emissora efetuará o pagamento integral do 
saldo do Valor Nominal Unitário não amortizado, atualizado, no caso dos CRI IPCA, acrescido da 
Remuneração, dos Encargos Moratórios (se houver), do prêmio previsto nas Cláusulas 6.5 e 6.6 do 
Termo de Securização, conforme o caso, bem como de quaisquer outros valores eventualmente 
devidos, calculados pro rata temporis até a data do pagamento dos CRI declarados vencidos 
antecipadamente. O pagamento acima referido será realizado no prazo de até 2 (dois) Dias Úteis 
(inclusive) contados do recebimento do Montante Devido Antecipadamente a serem pagos pela 
Devedora, na forma e prazos previstos na Escritura de Emissão de Debêntures. Caso a Emissora, 
tendo recebido os Créditos Imobiliários, não realize o referido pagamento no prazo acima estipulado, 
o Agente Fiduciário deverá promover a liquidação dos Patrimônios Separados nos termos da 
Cláusula Nona do Termo de Securitização.  
  
2.2.24. LIQUIDAÇÃO DO PATRIMÔNIO SEPARADO 
 
Caso seja verificada a ocorrência de qualquer um dos eventos abaixo, o Agente Fiduciário, deverá 
assumir imediata e transitoriamente a administração do Patrimônio Separado DI e/ou do Patrimônio 
Separado IPCA ou promover a liquidação do Patrimônio Separado DI e/ou do Patrimônio Separado 
IPCA, na hipótese de a Assembleia Geral DI e/ou de Assembleia Geral IPCA deliberar sobre tal 
liquidação:  
 
(a) pedido por parte da Emissora de qualquer plano de recuperação judicial ou extrajudicial a 

qualquer credor ou classe de credores, independentemente de ter sido requerida ou obtida 
homologação judicial do referido plano; ou requerimento, pela Emissora, de recuperação 
judicial, independentemente de deferimento do processamento da recuperação ou de sua 
concessão pelo juiz competente;  

 
(b) pedido de falência formulado por terceiros em face da Emissora e não devidamente elidido 

ou cancelado pela Emissora, conforme o caso, no prazo legal; 
 
(c) decretação de falência ou apresentação de pedido de autofalência pela Emissora; ou 
 
(d) inadimplemento ou mora, pela Emissora, de qualquer de suas obrigações pecuniárias ou 

não pecuniárias previstas no Termo, desde que por culpa exclusiva e não justificável da 
Emissora, sendo que, nessa hipótese, a liquidação do Patrimônio Separado DI e/ou do 
Patrimônio Separado IPCA poderá ocorrer desde que tal inadimplemento ou mora perdure 
por mais de 90 (noventa) dias, contados de notificação formal comprovadamente realizada 
pelo Agente Fiduciário 
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Em até 5 (cinco) dias a contar do início da administração, pelo Agente Fiduciário, do Patrimônio 
Separado DI e/ou do Patrimônio Separado IPCA, deverá ser convocada uma Assembleia Geral DI 
e/ou uma Assembleia Geral IPCA, conforme o caso, com antecedência de pelo menos 20 (vinte) dias 
da data de sua realização, na forma estabelecida na Cláusula Décima Segunda do Termo de 
Securitização e na Lei 9.514/97, para deliberar sobre eventual liquidação do Patrimônio Separado DI 
e/ou do Patrimônio Separado IPCA. 
 
A Assembleia Geral DI e/ou a Assembleia Geral IPCA deverá deliberar pela liquidação do 
Patrimônio Separado DI e/ou do Patrimônio Separado IPCA, conforme o caso, ou pela continuidade 
de sua administração por nova securitizadora, fixando, neste caso, a remuneração desta última, bem 
como as condições de sua viabilidade econômico-financeira. 
 
A Emissora se compromete a praticar todos os atos, e assinar todos os documentos, incluindo a 
outorga de procurações, para que o Agente Fiduciário possa desempenhar a administração do 
Patrimônio Separado e realizar todas as demais funções a ele atribuídas no Termo, em especial na 
Cláusula Décima Primeira do Termo de Securitização. 
 
A Emissora deverá notificar o Agente Fiduciário em até 5 (cinco) Dias Úteis a ocorrência de 
qualquer dos eventos listados acima e na Cláusula 11.4 do Termo de Securitização. 
 
2.2.25. ASSEMBLEIA DE TITULARES DE CRI 

 
Os Titulares dos CRI poderão, a qualquer tempo, reunir-se em Assembleia Geral, a fim de 
deliberarem sobre matéria de interesse da comunhão dos Titulares dos CRI. Tendo em vista a 
existência de apenas um Patrimônio Separado para a Emissão, as Assembleias Gerais serão 
realizadas de forma unificada, reunindo todos os titulares de CRI, independentemente de sua Série, 
com exceção das hipóteses previstas na Cláusula 12.12 abaixo, em que deverão ser realizadas 
Assembleias Gerais específicas com os Titulares de CRI de cada uma das Séries. 
 
A Assembleia Geral dos Titulares dos CRI poderá ser convocada: 
 
a) pelo Agente Fiduciário; 
 
b) pela Emissora; 
 
c) pela CVM; ou 
 
d) por Titulares de CRI DI e/ou por Titulares de CRI IPCA que representem, no mínimo, 10% 
(dez por cento) dos CRI DI em Circulação e/ou dos CRI IPCA em Circulação. 
 
A convocação da Assembleia Geral DI e/ou a Assembleia Geral IPCA far-se-á mediante edital 
publicado por 3 (três) vezes, com a antecedência de pelo menos 15 (quinze) dias para primeira 
convocação e de pelo menos 8 (oito) dias para segunda convocação em jornal de grande circulação 
utilizado pela Emissora para divulgação de suas informações societárias, sendo que instalar-se-á, em 
primeira convocação, com a presença dos Titulares de CRI DI e/ou de Titulares de CRI IPCA que 
representem, pelo menos, 50% (cinquenta por cento) mais um dos CRI DI em Circulação e/ou dos 
CRI IPCA em Circulação e, em segunda convocação, com qualquer número, exceto se de outra 
forma previsto no Termo de Securitização.  
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Não se admite que a segunda convocação da Assembleia Geral DI e/ou a Assembleia Geral IPCA 
dos Titulares de CRI DI e/ou dos Titulares de CRI IPCA seja publicada conjuntamente com a 
primeira convocação. Aplicar-se-á à Assembleia Geral DI e a Assembleia Geral IPCA, no que 
couber, o disposto na Lei 11.076, na Lei 9.514 e na Lei das Sociedades por Ações, a respeito das 
assembleias de acionistas, salvo no que se refere aos representantes dos Titulares de CRI, que 
poderão ser quaisquer procuradores, Titulares de CRI ou não, devidamente constituídos há menos de 
1 (um) ano por meio de instrumento de mandato válido e eficaz. 
 
A presidência da Assembleia Geral caberá, de acordo com quem a tenha convocado, 
respectivamente: 
 
a) ao representante da Emissora; 
 
b) ao Titular de CRI DI e/ou ao Titular de CRI IPCA eleito pelos Titulares de CRI DI e/ou pelos 

Titulares de CRI IPCA presentes; ou 
 

c) à pessoa designada pela CVM. 
 
Sem prejuízo do disposto abaixo em relação à presença do Agente Fiduciário, a Emissora e/ou os 
Titulares de CRI DI e /ou os Titulares de CRI IPCA poderão convocar representantes da Emissora, 
ou quaisquer terceiros, para participar das Assembleias Gerais, sempre que a presença de qualquer 
dessas pessoas for relevante para a deliberação da ordem do dia. 
 
O Agente Fiduciário deverá comparecer a todas as Assembleias Gerais e prestar aos Titulares de CRI 
DI e aos Titulares de CRI IPCA as informações que lhe forem solicitadas. 
 
A cada CRI corresponderá um voto, sendo admitida a constituição de mandatários, observadas as 
disposições dos §§ 1º e 2º do artigo 126 da Lei das Sociedades por Ações. 
 
Exceto se de outra forma estabelecido no Termo de Securitização, as deliberações em 
Assembleia Geral DI e/ou em Assembleia Geral IPCA serão tomadas (a) em primeira 
convocação, pelos Titulares de CRI DI e/ou pelos Titulares de CRI IPCA representando, no 
mínimo, 50% (cinquenta por cento) mais um dos CRI DI em Circulação e/ou dos CRI IPCA em 
Circulação, ou (b) em segunda convocação, pelos Titulares de CRI DI e/ou pelos Titulares de 
CRI IPCA representando, no mínimo, 50% (cinquenta por cento) mais um dos presentes, desde 
que estes representem, no mínimo, 10% (dez por cento) dos Titulares de CRI DI em Circulação 
e/ou dos Titulares de CRI IPCA em Circulação, conforme o caso. 
 
Exceto se de outra forma estabelecido no Termo de Securitização, as aprovações, reprovações e/ou 
propostas de alterações e de renúncias relativas às seguintes matérias dependerão de aprovação, em 
qualquer convocação, de pelo menos 90% (noventa por cento) dos Titulares de CRI DI em 
Circulação e/ou de Titulares de CRI IPCA em Circulação, observados os casos de solicitação de 
waiver para qualquer das hipóteses de Eventos de Vencimento Antecipado Automático (inclusive 
waiver antecipado) os quais dependerão de aprovação, em qualquer convocação, de 75% (setenta e 
cinco por cento) dos Titulares de CRI DI em Circulação e/ou de Titulares de CRI IPCA em 
Circulação: 
 

(i) alteração da Remuneração dos CRI DI, da Remuneração dos CRI IPCA, da Amortização 
dos CRI DI, da Amortização dos CRI IPCA e/ou de sua forma de cálculo e das Datas de 
Pagamento de Remuneração dos CRI DI e das Datas de Pagamento de Remuneração dos 
CRI IPCA, bem como outros valores aplicáveis como atualização monetária ou encargos 
moratórios; 
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(ii) alteração da Data de Vencimento CRI DI e/ou da Data de Vencimento CRI IPCA; 

 
(iii) alterações nas Debêntures DI e nas Debêntures IPCA, que possam impactar os direitos 

dos Titulares de CRI DI e dos Titulares de CRI IPCA, conforme o caso; 
 

(iv) alterações nas características dos Eventos de Liquidação dos Patrimônios Separados, dos 
Eventos de Vencimento Antecipado, do Resgate Antecipado Facultativo, do Resgate 
Antecipado Obrigatório, dos eventos que ensejam o pagamento da Multa Indenizatória, 
de quaisquer hipóteses de vencimento antecipado das Debêntures DI NCE e das 
Debêntures IPCA; e/ou 

 
(v) qualquer alteração na presente cláusula e/ou em qualquer quórum de deliberação das 

Assembleias Gerais previsto no Termo de Securitização ou em qualquer Documento da 
Operação.  

 
As deliberações tomadas pelos Titulares de CRI DI em Assembleias Gerais DI e/ou pelos Titulares 
de CRI IPCA em Assembleias Gerais IPCA, no âmbito de suas competências legais, observados os 
quóruns estabelecidos no Termo de Securitização, vincularão a Emissora e obrigarão todos os 
Titulares de CRI DI em Circulação e/ou de Titulares CRI IPCA em Circulação, independentemente 
de terem comparecido à respectiva Assembleia Geral DI e/ou Assembleia Geral IPCA ou do voto 
proferido nas respectivas Assembleias Gerais. 
 
Aplicar-se-á subsidiariamente à Assembleia Geral dos Titulares dos CRI, no que couber, o disposto 
na Lei n.º 9.514/97, bem como o disposto na Lei das Sociedades por Ações, a respeito das 
assembleias gerais de acionistas. 

 
2.3.  CARACTERÍSTICAS GERAIS DA OFERTA 
 

2.3.1. DISTRIBUIÇÃO DOS CRI 
 
A distribuição dos CRI ocorrerá por meio de distribuição pública com intermediação dos 
Coordenadores, com o auxílio das Instituições Participantes.  
 
2.3.2. PROCEDIMENTO DE DISTRIBUIÇÃO E COLOCAÇÃO DOS CRI 
 
Os CRI serão objeto de distribuição pública, sob regime misto de garantia firme e de melhores 
esforços de colocação, em conformidade com a Instrução CVM nº 414 e a Instrução CVM nº 
400, e nos termos do Contrato de Distribuição. Os CRI serão depositados para distribuição (i) no 
mercado primário, por meio (a) do MDA, administrado e operacionalizado pela CETIP, e/ou (b) 
DDA, administrado e operacionalizado pela BM&FBOVESPA, sendo a liquidação financeira 
realizada por meio do sistema de compensação e liquidação da CETIP e/ou da 
BM&FBOVESPA, conforme o caso; e (ii) no mercado secundário, no (a) CETIP21, 
administrado de operacionalizado pela CETIP, e/ou e (b) PUMA, administrado de 
operacionalizado pela BM&FBOVESPA, em mercado de bolsa, sendo a liquidação financeira e 
a custodia eletrônica de acordo com os procedimentos da CETIP e/ou da BM&FBOVESPA, 
conforme o caso. 
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A distribuição pública dos CRI contará com: (i) garantia firme de subscrição e liquidação 
prestada pelos Coordenadores da Garantia Firme, de forma individual e não solidária, até o 
montante de R$112.500.000,00 (cento e doze milhões e quinhentos mil reais), em proporção a 
ser definida após o Procedimento de Bookbuilding e no Dia útil anterior à Primeira Data de 
Integralização, observado o seguinte cálculo: 50/175*(R$175.000.000,00 – o volume de CRI, 
conforme definido no Procedimento de Bookbuilding) para Votorantim, e 
62,5/175*(R$175.000.000,00 – o volume de CRI, conforme definido no Procedimento de 
Bookbuilding) para o BTG Pactual; e (ii) melhores esforços de colocação para os demais CRI 
objeto da Oferta, correspondentes a 62,5/175 (sessenta e dois e meio cento e setenta e cinco 
avos) dos CRI objeto da Oferta, em montante limitado a R$62.500.000,00 (sessenta e dois 
milhões e quinhentos mil reais) , bem como aqueles decorrentes de eventual exercício da Opção 
de Lote Adicional e a Opção de Lote Suplementar. 
 
Sem prejuízo da Garantia Firme prestada pelos Coordenadores da Garantia Firme, conforme previsto 
na Cláusula 3.6 do Termo de Securitização e na Cláusula 5.5 do Contrato de Distribuição, a Emissora 
subscreverá e integralizará parcela correspondente a 62,5/175 (sessenta e dois e meio cento e setenta 
e cinco avos) dos os CRI inicialmente ofertados (os quais não estão abrangidos pela Garantia Firme 
de subscrição e liquidação outorgada pelos Coordenadores da Garantia Firme) e que, : (i) não 
venham a ser subscritos e integralizados pelos investidores; observado o montante máximo de 
R$62.500.000,00 (sessenta e dois milhões e quinhentos mil reais) (“Compromisso de Subscrição da 
Securitizadora”). 
 
Adicionalmente, os Coordenadores realizarão a distribuição dos CRI aos Investidores a partir da (a) 
concessão do registro da Oferta pela CVM; (b) divulgação do Anúncio de Início; e (c) 
disponibilização do Prospecto Definitivo para os Investidores, o que ocorrer por último. A 
distribuição pública dos CRI será realizada de acordo com os procedimentos da CETIP e/ou da 
BM&FBOVESPA, conforme o caso, observado o plano de distribuição. 
 
O prazo de distribuição dos CRI é de 6 (seis) meses contados da data de publicação do Aviso ao 
Mercado, nos termos da regulamentação aplicável, ou até a data de divulgação do Anúncio de 
Encerramento, o que ocorrer primeiro. 
 
Para fins de recebimento dos pedidos de reserva de subscrição dos CRI, foi  considerado, como 
“Período de Reserva”, o período compreendido entre os dias 12 de agosto de 2016, inclusive, e 09 de 
setembro de 2016, inclusive, enquanto o “Período de Reserva para Pessoas Vinculadas” 
corresponderá ao período compreendido entre os dias 12 de agosto de 2016, inclusive, e 30 de agosto 
de 2016, inclusive, (encerrando-se, portanto, 7 (sete) Dias Úteis antes do encerramento do Período de 
Reserva). 
 
Todos os anúncios, atos e/ou fatos relevantes relativos à Oferta serão divulgados, exceto o Aviso ao 
Mercado que foi  publicado no jornal “Valor Econômico”, de modo a garantir aos Investidores amplo 
acesso às informações que possam, direta ou indiretamente, influir em suas decisões de adquirir ou 
não os CRI.  
 
O Coordenador Líder, com a expressa anuência da Devedora, elaborará plano de distribuição dos 
CRI, nos termos do parágrafo 3º do artigo 33 da Instrução CVM 400, no que diz respeito ao esforço 
de dispersão dos CRI, o qual leva em conta suas relações com clientes e outras considerações de 
natureza comercial ou estratégica do Coordenador Líder e da Devedora, observado que o 
Coordenador Líder deverá assegurar: (i) a adequação do investimento ao perfil de risco de seus 
clientes; (ii) o tratamento justo e equitativo aos Investidores; e (iii) que os representantes de venda 
das Instituições Participantes do consórcio de distribuição recebam previamente exemplar do 
Prospecto para leitura obrigatória, e que suas dúvidas possam ser esclarecidas por pessoa designada 
pelo Coordenador Líder (“Plano de Distribuição”). 
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Os Coordenadores conduziram o procedimento de coleta de intenções de investimento, nos termos 
dos parágrafos 1º e 2º do artigo 23 e do artigo 44 da Instrução CVM nº 400, para os Investidores 
Institucionais e Não Institucionais, no âmbito da Oferta, com recebimento de reservas, sem fixação 
de lotes máximos ou mínimos, para a definição, em conjunto com a Emissora e a Devedora, (i) da 
Remuneração aplicável aos CRI, (ii) da quantidade de CRI alocada em cada uma das Séries, e (iii) do 
exercício ou não da Opção de Lote Suplementar e/ou da Opção de Lote Adicional. 
 
Após o encerramento do Procedimento de Bookbuilding, o Coordenador Líder verificou a demanda 
para os CRI DI e para os CRI IPCA, cabendo ao Coordenador Líder, em conjunto com a Devedora, 
decidir o volume de emissão em cada uma das Séries.  
 
A Garantia Firme de subscrição e liquidação e o Compromisso de Subscrição da Securitizadora 
poderão ser exercidos nos CRI da Série de sua respectiva escolha. Adicionalmente, o exercício da 
Garantia Firme pelos Coordenadores e do Compromisso de Subscrição da Securitizadora será feito 
pelo percentual máximo proposto para a Remuneração dos CRI, replicando o percentual para todos 
os CRI da respectiva série.  
 
Até o sexagésimo dia após a realização do Procedimento de Bookbuilding (“Data de Exercício da 
Garantia Firme”), os Coordenadores da Garantia Firme deverão exercer a Garantia Firme de 
subscrição e liquidação sobre o saldo dos CRI que não foram efetivamente colocados, isto é, 
subscritos e integralizados. Ainda, a Emissora deverá exercer o Compromisso de Subscrição da 
Securitizadora caso existam CRI não subscritos e integralizados após o exercício da Garantia Firme 
pelos Coordenadores da Garantia Firme. 
 
Os CRI que venham a ser emitidos em razão do exercício da Opção de Lote Adicional e/ou da Opção 
de Lote Suplementar (conforme abaixo definidas) serão distribuídos sob o regime de melhores 
esforços de colocação. 
 
Não será admitida distribuição parcial no âmbito da Oferta, observado o exercício da Garantia Firme 
e do Compromisso de Subscrição da Securitizadora previsto na Cláusula 5.5 do Contrato de 
Distribuição. 
 
Em nenhuma hipótese, a Garantia Firme de subscrição e liquidação e o Compromisso de Subscrição 
da Securitizadora serão exercidos em favor de quaisquer outras Instituições Participantes que venham 
a aderir ao Contrato de Distribuição por meio da celebração do respectivo termo de adesão. 
 
Caso a Garantia Firme e o Compromisso de Subscrição da Securitizadora sejam exercidos os CRI 
adquiridos poderão ser revendidos no mercado secundário por meio do CETIP21 e/ou PUMA, por valor 
acima ou abaixo do seu Valor Nominal Unitário, sem qualquer restrição, portanto, à sua negociação. 
 
Havendo exercício da Garantia Firme e/ou do Compromisso de Subscrição da Securitizadora, os CRI 
poderão ser colocados em qualquer das empresas que integrem o conglomerado financeiro de cada 
um dos Coordenadores da Garantia Firme e do Emissora, conforme o caso. 
 
A Emissora, após consulta e concordância prévia dos Coordenadores e da Devedora, optou por não 
aumentar a quantidade dos CRI originalmente ofertados, em até 20% (vinte por cento), nos termos e 
conforme os limites estabelecidos no artigo 14, parágrafo 2º, da Instrução CVM 400 (“Opção de Lote 
Adicional”). 
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Por sua vez, o Coordenador Líder, após consulta e concordância prévia da Emissora e da Devedora, 
com o propósito exclusivo de atender excesso de demanda constatado no Procedimento de 
Bookbuilding, nos termos e conforme os limites estabelecidos no artigo 24 da Instrução CVM 400, 
optaram por não distribuir um lote suplementar de CRI de até 15% (quinze por cento) da quantidade 
dos CRI originalmente ofertados (“Opção de Lote Suplementar”). 
 
Os CRI serão distribuídos publicamente a investidores profissionais e/ou qualificados, 
observando o seguinte direcionamento da distribuição (“Direcionamento da Oferta”): (i) até 
20% (vinte por cento) de Investidores Institucionais; e (ii) até 80% (oitenta por cento) de 
Investidores Não Institucionais. 
 
Caso não fosse atingido o montante originalmente previsto para o Direcionamento da Oferta 
destinado aos Investidores Não Institucionais, os CRI restantes serão direcionados para os 
Investidores Institucionais. Assim como, caso não fosse atingido o montante originalmente previsto 
para o Direcionamento da Oferta destinado aos Investidores Institucionais, os CRI restantes seriam 
direcionados para os Investidores Não Institucionais. 
 
Caso fosse apurado durante o Procedimento de Bookbuilding que a demanda para a distribuição dos 
CRI foi insuficiente para respeitar o Direcionamento da Oferta, poder-se-ia proceder à realocação da 
distribuição, em conformidade com a demanda verificada. 
 
Nos termos do artigo 55 da Instrução CVM 400, foi aceita a participação de investidores da Oferta 
que sejam Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding, com possibilidade de reservas 
antecipadas e sem limite máximo de tal participação em relação ao volume da Oferta.  
 
As Pessoas Vinculadas poderão realizar reservas no Período de Reserva para Pessoas Vinculadas. 
 
As reservas das Pessoas Vinculadas e dos Investidores Não Institucionais serão realizadas por meio 
do recebimento de Pedidos de Reserva irrevogáveis e irretratáveis, exceto pelo disposto quanto à 
suspensão e ao cancelamento da Oferta, quanto à alteração ou modificação das circunstâncias e 
revogação da Oferta e nas hipóteses de identificação de divergência relevante entre as informações 
constantes do Prospecto Definitivo e do Prospecto Preliminar que alterem substancialmente o risco 
assumido pelo Investidor, ou a sua decisão de investimento, nos termos do parágrafo 4º do artigo 45 
da Instrução CVM 400. 
 
As Pessoas Vinculadas estarão sujeitas às regras e restrições aplicáveis a Investidores Não 
Institucionais previstas neste Prospecto Definitivo e no Contrato de Distribuição, exceto as Pessoas 
Vinculadas qualificadas como Investidores Não Institucionais, as quais não participarão do 
Procedimento de Bookbuilding.  
 
Como não foi verificado, pelos Coordenadores, excesso de demanda superior a 1/3 (um terço) dos 
CRI, foi permitida a colocação de CRI perante Pessoas Vinculadas e os Pedidos de Reserva 
realizados por Pessoas Vinculadas não foram automaticamente cancelados, nos termos do artigo 55 
da Instrução CVM 400. Adicionalmente, Pessoas Vinculadas admitidas nos termos acima estarão 
sujeitas às mesmas regras e restrições aplicáveis a Investidores Não Institucionais previstas no 
Contrato de Distribuição e no Prospecto Definitivo, exceto as Pessoas Vinculadas qualificadas como 
Investidores Não Institucionais, as quais não participaram do Procedimento de Bookbuilding. 
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Sem prejuízo da Garantia Firme prestada pelos Coordenadores da Garantia Firme, conforme previsto na 
Cláusula 3.6 do Termo de Securitização e na Cláusula 5.5 do Contrato de Distribuição, a Emissora 
subscreverá e integralizará parcela correspondente a 62,5/175 (sessenta e dois e meio cento e setenta e 
cinco avos) dos os CRI inicialmente ofertados (os quais não estão abrangidos pela Garantia Firme de 
subscrição e liquidação outorgada pelos Coordenadores da Garantia Firme) e que não venham a ser 
subscritos e integralizados pelos investidores; observado o montante máximo de R$62.500.000,00 
(sessenta e dois milhões e quinhentos mil reais) (“Compromisso de Subscrição da Securitizadora”).  
 
O Compromisso de Subscrição da Securitizadora previsto na Cláusula 5.5 do Contrato de 
Distribuição está condicionado (i) ao atendimento integral das Condições Suspensivas; e (ii) ao fato 
de, após o Procedimento de Bookbuilding existir algum saldo remanescente de CRI não subscrito por 
investidores e que não tenha sido objeto da Garantia Firme de subscrição e liquidação prevista no 
Contrato de Distribuição.  
 
Caso seja verificada a hipótese prevista na Cláusula 5.5 do Contrato de Distribuição, (i) os CRI a 
serem subscritos e integralizados pela Securitizadora serão alocados em qualquer uma das séries a 
critério exclusivo da Securitizadora, e (ii) a subscrição e integralização de tais CRI pela 
Securitizadora será feita pelo percentual máximo proposto para a Remuneração dos CRI. 
 
Não será devida qualquer contraprestação pecuniária à Emissora em decorrência do compromisso de 
subscrição e integralização mencionado na Cláusula 5.5. do Contrato de Distribuição. 
 
Caso a Emissora subscreva e integralize CRI na forma da Cláusula 5.5 do Contrato de Distribuição, 
os CRI subscritos pela Emissora poderão ser revendidos no mercado secundário por meio do 
CETIP21 e/ou PUMA, por valor acima ou abaixo do seu Valor Nominal Unitário, sem qualquer 
restrição, portanto, à sua negociação. 
 
A distribuição pública dos CRI será encerrada quando da subscrição e integralização dos CRI, dentro 
do Prazo de Colocação, devendo os Coordenadores divulgar o Anúncio de Encerramento no prazo 
previsto na legislação aplicável, nos termos do Contrato de Distribuição.  
 
Os interessados em adquirir CRI no âmbito da Oferta poderão, quando da colocação dos respectivos 
Pedidos de Reserva, condicionar sua adesão à Oferta a uma taxa mínima (indicada no Pedido de 
Reserva) de Remuneração, sendo esta taxa condição de eficácia do Pedido de Reserva e de aceitação 
da Oferta. 
 
Os Coordenadores neste ato recomendam formalmente à Emissora e à Devedora que, a seu exclusivo 
critério, considerem e decidam sobre a necessidade de contratação de instituição para 
desenvolvimento de atividade de formador de mercado para os CRI, com o objetivo de (i) realizar 
operações destinadas a fomentar a liquidez dos CRI e (ii) proporcionar um preço de referência para a 
negociação dos CRI no mercado secundário. 
 
Oferta Não Institucional 
 
Conforme previsto no Direcionamento da Oferta, o montante equivalente a 80% (oitenta por cento) 
dos CRI será destinado à colocação pública prioritária junto aos Investidores Não Institucionais que 
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preencherem e apresentarem aos Coordenadores ou às Instituições Participantes os respectivos 
Pedidos de Reserva durante o Período de Reserva ou o Período de Reserva para Pessoas Vinculadas, 
conforme o caso, de maneira irrevogável e irretratável, exceto pelo disposto para suspensão e 
cancelamento da Oferta e para alteração, modificação ou revogação da Oferta (“Oferta Não 
Institucional”). A Oferta Não Institucional ocorrerá de acordo com as condições a seguir expostas: 

 
(i) cada um dos Investidores Não Institucionais deverá efetuar um Pedido de Reserva, perante 

os Coordenadores ou as Instituições Participantes, devendo ter preenchido o Pedido de 
Reserva, observado que: 
 
(a) os Investidores Não Institucionais que não sejam Pessoas Vinculadas, deverão 

apresentar seus respectivos Pedidos de Reserva durante o Período de Reserva; 
 
(b) os Investidores Não Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas, deverão apresentar os 

respectivos Pedidos de Reserva durante o Período de Reserva para Pessoas Vinculadas. 
O Investidor Não Institucional que seja Pessoa Vinculada deverá indicar, 
obrigatoriamente, no seu Pedido de Reserva, sua qualidade de Pessoa Vinculada, sob 
pena de seu Pedido de Reserva ser cancelado pelos Coordenadores ou pela respectiva 
Instituição Participante; e 

 
(c) os Investidores Não Institucionais, exceto as Pessoas Vinculadas qualificadas como 

Investidores Não Institucionais, participarão do Procedimento de Bookbuilding e, 
juntamente com os Investidores Institucionais, farão parte da definição da Remuneração 
dos CRI; 

 
(ii) no Pedido de Reserva, os Investidores Não Institucionais poderão indicar uma taxa mínima 

de Remuneração, desde que não seja superior à taxa máxima determinada para a 
Remuneração dos CRI DI e para a Remuneração dos CRI IPCA, sendo esta taxa condição 
de eficácia do Pedido de Reserva e de aceitação da Oferta; 

 
(iii) o Pedido de Reserva do Investidor Não Institucional será cancelado caso a taxa de juros 

mínima referente à Remuneração, por ele indicada, seja superior à taxa da Remuneração 
estabelecida no Procedimento de Bookbuilding; 

 
(iv) foi concedida pela CVM a dispensa da vedação prevista no artigo 55 da Instrução CVM nº 

400, nos termos do inciso I, alínea “c”, da Deliberação da CVM nº 476, de 25 de janeiro de 
2005, tendo em vista que: (a) a data de término dos pedidos de reserva efetuados por 
Investidores caracterizados como Pessoas Vinculadas será, no mínimo, 7 (sete) Dias Úteis 
anteriores ao encerramento do Procedimento de Bookbuilding; e (b) as Pessoas Vinculadas 
qualificadas como Investidores Não Institucionais estão sujeitas às mesmas condições que 
os demais investidores da Oferta Não Institucional. Desta forma, em caso de excesso de 
demanda superior a 1/3 (um terço) da quantidade de CRI, os Pedidos de Reserva de Pessoas 
Vinculadas que sejam Investidores Não Institucionais, preenchidos durante o Período de 
Reserva para Pessoas Vinculadas, não seriam cancelados, e os Pedidos de Reserva de 
Pessoas Vinculadas que sejam Investidores Não Institucionais, preenchidos fora do Período 
de Reserva para Pessoas Vinculadas, seriam cancelados; 
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(v) caso o total de CRI objeto dos Pedidos de Reserva apresentados pelos Investidores Não 

Institucionais, fosse igual ou inferior a 80% (oitenta por cento) dos CRI, todos os Pedidos de 
Reserva seriam integralmente atendidos e os CRI remanescentes seria destinados aos 
Investidores Institucionais nos termos da Oferta Institucional (conforme detalhado abaixo);  

 
(vi) caso o total de CRI correspondente aos Pedidos de Reserva exceda o percentual 

prioritariamente destinado à Oferta Não Institucional, os CRI destinadas à Oferta Não 
Institucional serão rateadas entre os Investidores Não Institucionais, proporcionalmente ao 
montante de CRI indicado nos respectivos Pedidos de Reserva, sendo desconsideradas 
quaisquer frações de CRI; 

 
(vii) os Coordenadores, em comum acordo com a Emissora, poderão manter a quantidade de CRI 

inicialmente destinada à Oferta Não Institucional ou elevar tal quantidade a um patamar 
compatível com os objetivos da Oferta, de forma a atender, total ou parcialmente, os 
Pedidos de Reserva, observado, no caso de atendimento parcial dos Pedidos de Reserva, o 
critério de rateio do item (vi) acima; 

 
(viii) após a concessão do registro da Oferta pela CVM, até as 17 (dezessete) horas do Dia Útil 

imediatamente posterior à data de publicação do Anúncio de Início, serão informados a cada 
Investidor Não Institucional, pelos Coordenadores ou pela Instituição Participante que 
recebeu o respectivo Pedido de Reserva, por meio de seu respectivo endereço eletrônico, ou, 
na sua ausência, por telefone ou correspondência: (a) a data de subscrição e integralização 
dos CRI; (b) a quantidade de CRI alocada ao referido Investidor Não Institucional e seu 
respectivo valor do investimento, observados, se for o caso, os critérios de rateio previstos 
no item (vi) acima e o valor indicado no Pedido de Reserva e de possibilidade de 
cancelamento do Pedido de Reserva; e (c) a Remuneração dos CRI; 

 
(ix) cada Investidor Não Institucional deverá pagar o Preço de Integralização dos CRI aos 

Coordenadores ou à Instituição Participante que recebeu o respectivo Pedido de Reserva, à 
vista, em moeda corrente nacional, com recursos imediatamente disponíveis; 

 
(x) o Pedido de Reserva do Investidor Não Institucional será automaticamente cancelado caso 

não haja pagamento pontual junto aos Coordenadores ou à Instituição Participante onde o 
Pedido de Reserva do Investidor Não Institucional tenha sido realizado;  

 
(xi) os Coordenadores ou a Instituição Participante junto à qual o Pedido de Reserva do 

Investidor Não Institucional tenha sido realizado, entregará a cada Investidor Não 
Institucional o número de CRI alocado ao respectivo Investidor Não Institucional; 

 
(xii) não será concedido qualquer tipo de desconto pelos Coordenadores ou pela Emissora aos 

Investidores; e  
 

(xiii) os itens acima estarão sujeitos ao disposto quanto à suspensão, cancelamento, modificação 
ou revogação da Oferta, nos termos do artigo 19 e seguintes da Instrução CVM n.º 400. 

 
Oferta Institucional 
 
Os CRI que não tiverem sido alocados aos Investidores Não Institucionais serão destinados aos 
Investidores Institucionais de acordo com o seguinte procedimento (“Oferta Institucional”): 
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(i) os Investidores Institucionais interessados em subscrever CRI deverão apresentar suas ordens de 

investimento aos Coordenadores ou às Instituições Participantes na data de encerramento do 
Procedimento de Bookbuilding, não sendo admitidas para tais Investidores Institucionais reservas 
antecipadas e não sendo estipulados valores mínimos e máximos de investimento; 
 

(ii) cada Investidor Institucional interessado em participar da Oferta Institucional deve assumir 
a obrigação de verificar se está cumprindo com os requisitos necessários para participar da 
Oferta Institucional, para então apresentar suas ordens de investimento durante o 
Procedimento de Bookbuilding; 

 
(iii) os Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas participarão do Procedimento 

de Bookbuilding no limite de 100% do valor da Oferta Institucional; 
 

(iv) os Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas não farão jus à dispensa da 
vedação prevista no artigo 55 da Instrução CVM 400, nos termos do inciso I, alínea “c”, da 
Deliberação da CVM nº 476, de 25 de janeiro de 2005, concedida exclusivamente no âmbito 
da Oferta Não Institucional; 
 

(v) caso fosse verificado excesso de demanda superior a 1/3 dos CRI, não seria permitida a 
colocação de CRI perante Investidores Institucionais que fossem Pessoas Vinculadas, sendo 
as intenções de investimento apresentadas por Investidores Institucionais que fossem 
Pessoas Vinculadas automaticamente canceladas, nos termos do artigo 55 da Instrução 
CVM 400;  
 

(vi) os Coordenadores poderão levar em conta as relações com seus clientes e outras 
considerações de natureza comercial ou estratégica dos Coordenadores e da Emissora; 
 

(vii) caso as intenções de investimento apresentadas pelos Investidores Institucionais excedam o 
total de CRI remanescentes após o atendimento da Oferta Não Institucional, os 
Coordenadores farão a alocação de forma discricionária; 
 

(viii) até as 17 (dezessete) horas do Dia Útil imediatamente seguinte à data de publicação do 
Anúncio de Início, os Investidores Institucionais serão informados, por meio do seu 
respectivo endereço eletrônico, ou, na sua ausência, por telefone ou fac-símile, sobre: (a) a 
data de subscrição e integralização dos CRI; (b) a quantidade de CRI alocadas para o 
referido Investidor Institucional; e (c) a Remuneração dos CRI; 
 

(ix) cada Investidor Institucional deverá pagar o Preço de Integralização dos CRI alocados, à 
vista, em moeda nacional, em recursos imediatamente disponíveis; e 
 

(x) observado o disposto no item (ix) acima, caso não haja pagamento pontual junto aos 
Coordenadores ou a Instituição Participante onde a ordem de investimento do Investidor 
Institucional tenha sido realizada, a referida ordem de investimento poderá ser cancelada ou 
realocada a outros Investidores Institucionais, nas mesmas condições definidas no 
encerramento do Processo de Bookbuilding e a critério discricionário dos Coordenadores, 
em até 7 (sete) Dias Úteis da data prevista para a devida subscrição e integralização dos 
CRI. 

 



 

77 

 
2.3.3. INADEQUAÇÃO DE INVESTIMENTO 
 
O investimento nos CRI não é adequado aos Investidores que: (i) necessitem de liquidez 
considerável com relação aos títulos adquiridos, uma vez que a negociação de CRI no mercado 
secundário brasileiro é restrita; e/ou (ii) não estejam dispostos a correr risco de crédito de empresas 
do setor de shopping centers. 
 
2.3.4. CRONOGRAMA TENTATIVO  
 
Abaixo, cronograma tentativo das principais etapas da Oferta:  
 

Ordem dos 
Eventos Eventos Data Prevista (1) (2) 

1.  Protocolo do pedido de registro da Oferta na CVM 06/06/2016 
2.  Publicação do Aviso ao Mercado 04/08/2016 
3.  Disponibilização do Prospecto Preliminar ao Público Investidor  04/08/2016 

4.  Início do Roadshow 04/08/2016 
5.  Início do Período de Reserva 12/08/2016 
6.  Data limite para realização de reservas por Pessoas Vinculadas  30/08/2016 
7.  Encerramento do Período de Reserva 09/09/2016 
8.  Procedimento de Bookbuilding 09/09/2016 
9.  Registro da Oferta pela CVM  11/10/2016 
10.  Publicação do Anúncio de Início 13/10/2016 
11.  Disponibilização do Prospecto Definitivo ao Público Investidor 13/10/2016 
12.  Data de Liquidação Financeira  14/10/2016 
13.  Data de Início de Negociação dos CRI na BM&FBOVESPA 17/10/2016 
14.  Data de Início de Negociação dos CRI na CETIP 17/10/2016 
15.  Divulgação do Anúncio de Encerramento  18/10/2016 

(1) As datas acima indicadas são meramente estimativas, estando sujeitas a atrasos e modificações.  
(2) Toda e qualquer modificação no Cronograma de Etapas da Oferta deverá ser comunicada à CVM e poderá ser analisada 
pela CVM como modificação da Oferta, conforme os artigos 25 e 27 da Instrução CVM 400. Nessa hipótese, os Investidores 
que já tiverem aderido à Oferta serão comunicados diretamente, por correio eletrônico, correspondência física ou qualquer 
outra forma de comunicação passível de comprovação, a respeito da modificação efetuada, para que confirmem, no prazo de 
5 (cinco) Dias Úteis do recebimento da comunicação, o interesse em manter a declaração de aceitação, presumida a 
manutenção em caso de silêncio, conforme detalhado no item 2.3.14 na página 82 deste Prospecto. 

 
 
2.3.5. REGISTRO PARA DISTRIBUIÇÃO E NEGOCIAÇÃO 
 
Os CRI serão registrados para distribuição primária e negociação secundária na CETIP e na 
BM&FBOVESPA, e distribuídos com a intermediação dos Coordenadores, nos termos da Instrução 
CVM nº 400 e da Instrução CVM nº 414, e do Contrato de Distribuição, sendo a custódia eletrônica e 
liquidação financeira dos CRI realizada através da CETIP e/ou da BM&FBOVESPA. 
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Importante ressaltar que a Oferta está sujeita a condições legítimas que não dependam da Emissora, 
da Cedente, da Devedora ou de pessoas a elas vinculadas, nos termos do artigo 22 da Instrução CVM 
400. 

 
2.3.6. REGIME E PRAZO DE COLOCAÇÃO 
 
Cumpridas as Condições Suspensivas estabelecidas no Contrato de Distribuição, os Coordenadores 
realizarão a distribuição dos CRI aos investidores sob regime misto de colocação. A distribuição 
pública dos CRI contará com: (i) garantia firme de subscrição e liquidação prestada pelos 
Coordenadores da Garantia Firme, de forma individual e não solidária, até o montante de 
R$112.500.000,00 (cento e doze milhões e quinhentos mil reais), em proporção a ser definida após o 
Procedimento de Bookbuilding e no Dia útil anterior à Primeira Data de Integralização, observado o 
seguinte cálculo: 50/175*(R$175.000.000,00 – o volume de CRI, conforme definido no 
Procedimento de Bookbuilding) para Votorantim, e 62,5/175*(R$175.000.000,00 – o volume de CRI, 
conforme definido no Procedimento de Bookbuilding) para o BTG Pactual; e (ii) melhores esforços 
de colocação para os demais CRI objeto da Oferta, correspondentes a 62,5/175 (sessenta e dois e 
meio cento e setenta e cinco avos) dos CRI objeto da Oferta, em montante limitado a 
R$62.500.000,00 (sessenta e dois milhões e quinhentos mil reais) , bem como aqueles decorrentes de 
eventual exercício da Opção de Lote Adicional e a Opção de Lote Suplementar. 
 
 
Sem prejuízo da Garantia Firme prestada pelos Coordenadores da Garantia Firme, conforme previsto 
na Cláusula 3.6 do Termo de Securitização e na Cláusula 5.5 do Contrato de Distribuição, a Emissora 
subscreverá e integralizará parcela correspondente a 62,5/175 (sessenta e dois e meio cento e setenta 
e cinco avos) dos os CRI inicialmente ofertados (os quais não estão abrangidos pela Garantia Firme 
de subscrição e liquidação outorgada pelos Coordenadores da Garantia Firme) e que: (i) não venham 
a ser subscritos e integralizados pelos investidores; observado o montante máximo de 
R$62.500.000,00 (sessenta e dois milhões e quinhentos mil reais) (“Compromisso de Subscrição da 
Securitizadora”). 

 
Adicionalmente, os Coordenadores realizarão a distribuição dos CRI aos Investidores a partir da (a) 
concessão do registro da Oferta pela CVM; (b) publicação do Anúncio de Início; e (c) disponibilização do 
Prospecto Definitivo para os Investidores, o que ocorrer por último. A distribuição pública dos CRI será 
realizada de acordo com os procedimentos da CETIP e/ou da BM&FBOVESPA, conforme o caso, 
observado o plano de distribuição constante do Contrato de Distribuição. 
 
O prazo de distribuição dos CRI é de 6 (seis) meses contados da data de publicação do Aviso ao 
Mercado, nos termos da regulamentação aplicável, ou até a data de publicação do Anúncio de 
Encerramento da Oferta.  

 
2.3.7. COMPROMISSO DE SUBSCRIÇÃO DA EMISSORA 

 
Sem prejuízo da Garantia Firme prestada pelos Coordenadores da Garantia Firme, conforme previsto na 
Cláusula 3.6 do Termo de Securitização e na Cláusula 5.5 do Contrato de Distribuição, a Emissora 
subscreverá e integralizará parcela correspondente a 62,5/175 (sessenta e dois e meio cento e setenta e 
cinco avos) dos os CRI inicialmente ofertados (os quais não estão abrangidos pela Garantia Firme de 
subscrição e liquidação outorgada pelos Coordenadores da Garantia Firme) e que, (i) não venham a ser 
subscritos e integralizados pelos investidores; observado o montante máximo de R$62.500.000,00 
(sessenta e dois milhões e quinhentos mil reais) (“Compromisso de Subscrição da Securitizadora”).  
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A subscrição e integralização dos CRI, conforme previsto na Cláusula 5.5 do Contrato de 
Distribuição deverá ser efetivada pela Emissora até a Data de Liquidação (e observado o Prazo de 
Colocação previsto na Cláusula 5.1.1 do Contrato de Distribuição).  
 
O compromisso de subscrição e integralização previsto na Cláusula 5.5 do Contrato de Distribuição 
será válido até 02 de novembro de 2016, inclusive, sendo que este só será mantido caso, nesta data, já 
tenha sido publicado o Anúncio de Início. 
 
Conforme previsto na Cláusula 3.6 do Termo de Securitização, a Emissora subscreverá e 
integralizará os CRI DI e/ou os CRI IPCA inicialmente ofertados que, cumulativamente: (i) não 
venham a ser subscritos e integralizados pelos investidores, e (ii) não forem objeto de exercício de 
Garantia Firme de subscrição e liquidação pelos Coordenadores da Garantia Firme até o montante 
máximo de R$62.500.000,00 (sessenta e dois milhões e quinhentos mil reais).  
 
Caso seja verificada a hipótese prevista na Cláusula 5.5 do Contrato de Distribuição, (i) os CRI a 
serem subscritos e integralizados pela Emissora serão alocados em qualquer uma das séries a critério 
exclusivo da Emissora, e (ii) a subscrição e integralização de tais CRI pela Emissora será feita pelo 
percentual máximo proposto para a Remuneração dos CRI. 
 
Não será devida qualquer contraprestação pecuniária à Emissora em decorrência do compromisso de 
subscrição e integralização mencionado na Cláusula 5.5 do Contrato de Distribuição. 
 
Caso a Emissora subscreva e integralize CRI na forma da Cláusula 5.5 do Contrato de Distribuição, 
os CRI subscritos pela Emissora poderão ser revendidos no mercado secundário por meio do 
CETIP21 e/ou PUMA, por valor acima ou abaixo do seu Valor Nominal Unitário, sem qualquer 
restrição portanto à sua negociação. 
 
2.3.8. PÚBLICO ALVO DA OFERTA, PEDIDOS DE RESERVA E LOTES MÁXIMOS OU 
MÍNIMOS 
 
Os CRI serão distribuídos publicamente a investidores profissionais e/ou qualificados, conforme o 
Direcionamento da Oferta. 

 
As Pessoas Vinculadas poderão realizar reservas no Período de Reserva para Pessoas Vinculadas. 
 
As reservas das Pessoas Vinculadas e dos Investidores Não Institucionais foram realizadas por meio 
do recebimento de Pedidos de Reserva irrevogáveis e irretratáveis, exceto pelo disposto quanto à 
suspensão e ao cancelamento da Oferta, quanto à alteração ou modificação das circunstâncias e 
revogação da Oferta e nas hipóteses de identificação de divergência relevante entre as informações 
constantes do Prospecto Definitivo e do Prospecto Preliminar que alterem substancialmente o risco 
assumido pelo Investidor, ou a sua decisão de investimento, nos termos do parágrafo 4º do artigo 45 
da Instrução CVM n.º 400. 

 
Para fins de recebimento dos pedidos de reserva de subscrição dos CRI, foi considerado, como 
“Período de Reserva”, o período compreendido entre os dias 12 de agosto de 2016, inclusive, e 
09 de setembro de 2016, inclusive, enquanto o “Período de Reserva para Pessoas Vinculadas” 
corresponderá ao período compreendido entre os dias 12 de agosto de 2016, inclusive, e 30 de 
agosto de 2016, inclusive, (encerrando-se, portanto, 7 (sete) Dias Úteis antes do encerramento 
do Período de Reserva). 
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As Pessoas Vinculadas estarão sujeitas às regras e restrições aplicáveis a Investidores Não 
Institucionais previstas neste Prospecto e no Contrato de Distribuição, exceto as Pessoas Vinculadas 
qualificadas como Investidores Não Institucionais, as quais não participarão do Procedimento de 
Bookbuilding. 
 
Como não foi verificado, pelos Coordenadores, excesso de demanda superior a 1/3 (um terço) dos 
CRI, foi permitida a colocação de CRI perante Pessoas Vinculadas e os Pedidos de Reserva 
realizados por Pessoas Vinculadas não foram automaticamente cancelados, nos termos do artigo 55 
da Instrução CVM nº 400. Adicionalmente, Pessoas Vinculadas admitidas nos termos acima estarão 
sujeitas às mesmas regras e restrições aplicáveis a Investidores Não Institucionais previstas no 
Contrato de Distribuição e no Prospecto Definitivo, exceto as Pessoas Vinculadas qualificadas como 
Investidores Não Institucionais, as quais não participarão do Procedimento de Bookbuilding. 
 
Não existe fixação de lotes máximos ou mínimos. 
 
2.3.9. DESPESAS DO PATRIMÔNIO SEPARADO 
 
As despesas abaixo indicadas serão deduzidas dos recursos que integram o Patrimônio Separado, 
independentemente de qualquer aprovação por parte dos Titulares dos CRI:  
 

a) os eventuais tributos que, a partir da Data de Emissão dos CRI, venham a ser criados e/ou 
majorados ou que tenham sua base de cálculo ou base de incidência alterada, questionada ou 
reconhecida, de forma a representar, de forma absoluta ou relativa, um incremento da 
tributação incidente sobre os CRI e/ou sobre os Créditos Imobiliários representados pelas 
CCI; 

 
b) as perdas, danos, obrigações ou despesas, incluindo taxas e honorários advocatícios 

razoáveis ou que venham a ser arbitrados pelo juiz, conforme o caso, resultantes, direta ou 
indiretamente, da Emissão, exceto se tais perdas, danos, obrigações ou despesas: (i) forem 
resultantes de inadimplemento, dolo ou culpa por parte da Emissora e/ou do Agente 
Fiduciário, ou de seus administradores, empregados, consultores e agentes, conforme vier a 
ser determinado em decisão judicial transitada em julgado pelo juízo competente, da qual 
não caibam mais recursos; ou (ii) sejam de responsabilidade da Devedora; e 

 
c) demais despesas previstas em lei, em regulamentação aplicável e/ou no Termo de 

Securitização como sendo de responsabilidade dos Patrimônios Separados; e 
 

d) todos os demais custos e despesas incorridos, inclusive pela Emissora, para salvaguardar os 
direitos e prerrogativas dos Titulares de CRI, não compreendidos na descrição acima e que 
não sejam arcados pela Devedora na forma da Cláusula 10.10 do Contrato de Cessão. 



 

81 

 
Considerando que a responsabilidade da Emissora se limita aos Patrimônios Separados, nos termos 
da Lei 9.514/97, caso os Patrimônios Separados sejam insuficientes para arcar com as despesas 
mencionadas na Cláusula 13.1 acima, e caso não sejam pagas pela Devedora, nos termos da Cláusula 
10.10 do Contrato de Cessão, tais despesas serão suportadas pelos Titulares de CRI, na proporção 
dos CRI detidos por cada um deles, podendo a Emissora, inclusive, utilizar os recursos levantados na 
excussão e/ou execução de garantias para pagamento destas despesas prioritariamente ao Pagamento 
de Amortização e Juros Remuneratórios dos CRI. 
 
No caso de destituição da Emissora nos termos previstos no Termo de Securitização, os recursos 
necessários para cobrir as despesas com medidas judiciais ou extrajudiciais necessárias à salvaguarda 
dos direitos e prerrogativas dos Titulares dos CRI deverão ser previamente aprovadas em Assembleia 
Geral dos Titulares dos CRI e adiantadas ao Agente Fiduciário, na proporção de CRI detidos por 
cada Titular dos CRI, na data da respectiva aprovação. 

 
2.3.10. MULTA E JUROS MORATÓRIOS 
 
Na hipótese de atraso no pagamento de qualquer quantia devida aos Titulares de CRI, os débitos em atraso 
vencidos e não pagos serão acrescidos de juros de mora de 1% (um por cento) ao mês, calculados pro rata 
temporis, bem como de multa contratual não compensatória de 2% (dois por cento) sobre o valor devido, 
independentemente de aviso, notificação ou interpelação judicial ou extrajudicial. 
 
2.3.11. ATRASO NO RECEBIMENTO DOS PAGAMENTOS 
 
O não comparecimento do Titular dos CRI para receber o valor correspondente a qualquer das 
obrigações pecuniárias devidas pela Emissora, nas datas previstas no Termo de Securitização ou em 
comunicado publicado pela Emissora, não lhe dará direito ao recebimento de qualquer acréscimo 
relativo ao atraso no recebimento, sendo-lhe, todavia, assegurados os direitos adquiridos até a data do 
respectivo vencimento, desde que os recursos tenham sido disponibilizados pontualmente.  
 
2.3.12. PRORROGAÇÃO DOS PRAZOS 
 
Considerar-se-ão prorrogados os prazos referentes ao pagamento de qualquer obrigação relativa aos 
CRI até o primeiro Dia Útil subsequente, se o seu vencimento coincidir com dia que não seja Dia 
Útil, não sendo devido qualquer acréscimo aos valores a serem pagos.  
 
Fica certo e ajustado que deverá haver um intervalo mínimo de 2 (dois) Dias Úteis entre o efetivo 
recebimento dos Créditos Imobiliários pela Emissora e o pagamento de suas obrigações referentes aos 
CRI. 

 
2.3.13. PUBLICIDADE 
 
Os fatos e atos relevantes de interesse dos Titulares de CRI, bem como as convocações para as 
Assembleias de Titulares de CRI, deverão ser veiculados na forma de avisos no jornal “Valor 
Econômico” – ou outro que vier a substituí-lo.  
 
As demais informações periódicas da Emissão e/ou da Emissora serão disponibilizadas ao mercado, 
nos prazos legais e/ou regulamentares, por meio do sistema de envio de Informações Periódicas e 
Eventuais – IPE da CVM. 
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2.3.14. ALTERAÇÃO DAS CIRCUNSTÂNCIAS, REVOGAÇÃO OU MODIFICAÇÃO DE 
OFERTA 
 
A Emissora pode requerer à CVM a modificação ou revogação da Oferta, caso ocorram alterações 
posteriores, substanciais e imprevisíveis nas circunstâncias inerentes à Oferta existentes na data do 
pedido de registro de distribuição ou que o fundamentem, que resulte em aumento relevante dos 
riscos por ela assumidos e inerentes à própria Oferta.  

 
Adicionalmente, a Emissora pode modificar, a qualquer tempo, a Oferta, a fim de melhorar seus 
termos e condições para os Investidores, conforme disposto no artigo 25, parágrafo 3º da Instrução 
CVM n.º 400. 
 
Caso o requerimento de modificação das condições da Oferta seja aceito pela CVM, o prazo para 
distribuição da Oferta poderá ser prorrogado por até 90 (noventa) dias, contados da aprovação do 
pedido de modificação. 
 
A revogação da Oferta ou qualquer modificação na Oferta será imediatamente divulgada por meio dos 
mesmos jornais utilizados para divulgação do Anúncio de Início e Encerramento dos CRI, conforme 
disposto no artigo 27 da Instrução CVM n.º 400. Após a publicação do Anúncio de Retificação, os 
Coordenadores e as Instituições Participantes somente aceitarão ordens daqueles Investidores que 
estejam cientes dos termos do Anúncio de Retificação. Na hipótese aqui prevista, os Investidores que já 
tiverem aderido à Oferta serão comunicados diretamente pelos Coordenadores ou pelas Instituições 
Participantes a respeito da modificação efetuada na Oferta, para que tais Investidores confirmem, no 
prazo de 5 (cinco) Dias Úteis do recebimento da comunicação, o interesse em manter a declaração de 
aceitação da Oferta, presumida a manutenção da aceitação em caso de silêncio.  
 
Em qualquer hipótese, a revogação torna ineficazes a Oferta e os atos de aceitação anteriores ou 
posteriores, devendo ser restituídos integralmente aos Investidores aceitantes os valores 
eventualmente dados em contrapartida à aquisição dos CRI, sem qualquer acréscimo, conforme 
disposto no artigo 26 da Instrução CVM n.º 400. 

 
2.3.15. CRITÉRIOS E PROCEDIMENTOS PARA SUBSTITUIÇÃO DAS INSTITUIÇÕES 
CONTRATADAS PELA EMISSORA PARA A OFERTA 
 
 2.3.15.1. AUDITORES INDEPENDENTES 
 
Nos termos do artigo 31 da Instrução CVM n.º 308, os auditores independentes não podem prestar 
serviços para um mesmo cliente, por prazo superior a cinco anos consecutivos, exigindo-se um 
intervalo mínimo de três anos para a sua recontratação, exceto (i) a companhia auditada possua 
Comitê de Auditoria Estatutário em funcionamento permanente (instalado no exercício social 
anterior à contratação do auditor independente); e (ii) o auditor seja pessoa jurídica (sendo que, nesse 
caso, o auditor independente deve proceder à rotação do responsável técnico, diretor, gerente e de 
qualquer outro integrante da equipe de auditoria com função de gerência, em período não superior a 
cinco anos consecutivos, com intervalo mínimo de três anos para seu retorno). Tendo em vista que a 
Emissora não possui Comitê de Auditoria Estatutário em funcionamento permanente, a Emissora tem 
por obrigatoriedade trocar o auditor independente a cada período de cinco anos. 
Ainda em atendimento ao artigo 23 da Instrução CVM n.º 308, a Emissora não contrata os auditores 
independentes para a prestação de serviços de consultoria que possam caracterizar a perda se sua 
objetividade e independência. 
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Adicionalmente, independente do atendimento a obrigação normativa, um dos motivos de maior 
preponderância, para a administração da Emissora, na seleção, contração e, quando o caso, 
substituição de empresa de auditoria independente, é a experiência, conhecimento acumulado, 
familiaridade da mesma em relação ao mercado financeiro, em particular aos produtos de 
securitização e que envolvem o mercado financeiro imobiliário de forma geral e qualidade na 
prestação de serviços. Havendo prejuízos em tais qualidades, a Emissora estabelece novos padrões de 
contratação. 
 
 2.3.15.2. INSTITUIÇÃO CUSTODIANTE 
 
A Instituição Custodiante poderá ser substituída nos casos de: (i) rescisão contratual determinada 
pela Emissora caso os serviços não sejam prestados de forma satisfatória; (ii) renúncia da Instituição 
Custodiante ao desempenho de suas funções nos termos previstos na legislação e regulamentação em 
vigor; e (iii) comum acordo entre as partes. 
 
 2.3.15.3. CETIP 
 
A CETIP poderá ser substituída por outras câmaras de liquidação e custódia autorizadas, nos 
seguintes casos: (i) se a CETIP falir, requerer recuperação judicial ou iniciar procedimentos de 
recuperação extrajudicial, tiver sua falência, intervenção ou liquidação requerida; (ii) se for cassada 
sua autorização para execução dos serviços contratados; e (iii) a pedido dos Titulares de CRI. 
 

2.3.15.4. BM&FBOVESPA 
 
A BM&FBOVESPA poderá ser substituída por outras câmaras de liquidação e custódia autorizadas, 
nos seguintes casos: (i) se a BM&FBOVESPA falir, requerer recuperação judicial ou iniciar 
procedimentos de recuperação extrajudicial, tiver sua falência, intervenção ou liquidação requerida; 
(ii) se for cassada sua autorização para execução dos serviços contratados; e (iii) a pedido dos 
Titulares de CRI. 
 
 2.3.15.5. ESCRITURADOR 
 
O Escriturador poderá ser substituído (i) em caso de inadimplemento de suas obrigações junto à 
Emissora; (ii) caso requeira ou por qualquer outro motivo encontrar-se em processo de recuperação 
judicial, tiver sua falência decretada ou sofrer liquidação, intervenção judicial ou extrajudicial; (iii) 
em caso de superveniência de lei, regulamentação e/ou instrução de autoridades competentes que 
impeçam ou modifiquem a natureza, termos e condições dos serviços prestados; e (iv) em caso de 
seu descredenciamento para o exercício da atividade de escriturador de valores mobiliários. 
 

 
 2.3.15.6. BANCO LIQUIDANTE/MANDATÁRIO 
 
O Banco Liquidante/Mandatário poderá ser substituído caso: (i) os serviços não sejam prestados de 
forma satisfatória; (ii) caso haja renúncia do Banco Liquidante/Mandatário ao desempenho de suas 
funções nos termos previstos em contrato; e (iii) em comum acordo entre as partes. 
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 2.3.15.7. AGÊNCIA DE CLASSIFICAÇÃO DE RISCO 
 
A Agência de Classificação de Risco poderá ser substituída nos casos de: (i) rescisão contratual 
determinada pela Emissora caso os serviços não sejam prestados de forma satisfatória; (ii) renúncia 
da Agência de Classificação de Risco ao desempenho de suas funções nos termos previstos na 
legislação e regulamentação em vigor; e (iii) comum acordo entre as partes. 
 

 2.3.15.8.  AGENTE FIDUCIÁRIO 
 
O Agente Fiduciário poderá ser substituído nas hipóteses de ausência ou impedimento temporário, 
renúncia, intervenção, liquidação, falência ou qualquer outro caso de vacância, devendo ser 
realizada, no prazo de 30 (trinta) dias, contado da ocorrência de qualquer desses eventos, devendo ser 
realizada assembleia geral dos Titulares dos CRI, para que seja eleito o novo agente fiduciário. 
 
O Agente Fiduciário poderá ser destituído: 
 
a) pela CVM, nos termos da legislação em vigor; 
 
b) por deliberação em Assembleia Geral, independentemente da ocorrência de qualquer fato 
que imponha ou justifique sua destituição, requerendo-se, para tanto, o voto de 50% (cinquenta por 
cento) mais um dos Titulares dos CRI; ou 
 
c) por deliberação da maioria dos Titulares dos CRI, reunidos em assembleia geral, na hipótese 
de descumprimento dos deveres previstos no artigo 13 da Lei n.º 9.514/97. 
 
O agente fiduciário eleito em substituição assumirá integralmente os deveres, atribuições e 
responsabilidades constantes da legislação aplicável e do Termo de Securitização. 
 
A substituição do Agente Fiduciário em caráter permanente deverá ser objeto de aditamento ao 
Termo de Securitização. 
 
Os Titulares dos CRI poderão nomear substituto provisório nos casos de vacância por meio de voto 
da maioria absoluta destes. 

 
2.3.15.9.  FORMADOR DE MERCADO 

 
A Emissora contratou o Formador de Mercado, com interveniência anuência da Devedora, para a 
prestação de serviços de Formador de Mercado, por meio da inclusão de ordens firmes de compra e 
de venda dos CRI, por meio do CETIP Trader, na forma e conforme as disposições da Instrução 
CVM 384, do Manual de Normas para o Formador de Mercado, do Comunicado 111, com a 
finalidade de fomentar a liquidez dos CRI no mercado secundário. 
 
O Formador de Mercado deverá efetuar diariamente ofertas de compra e venda no mercado 
secundário necessárias para a prática das atividades de formador de mercado em valor total não 
inferior a R$250.000,00 (duzentos e cinquenta mil reais) na compra e R$250.000,00 (duzentos e 
cinquenta mil reais) na venda, em condições normais de mercado para cada série, observando-se os 
termos do Contrato de Formador de Mercado. 
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2.3.16. INFORMAÇÕES ADICIONAIS 

 
Quaisquer outras informações ou esclarecimentos sobre a Emissora e presente Emissão e Oferta 
poderão ser obtidos junto à Emissora e/ou aos Coordenadores e Instituições Participantes na Seção 
“Identificação da Emissora, do Agente Fiduciário, dos Coordenadores, da Devedora, dos Assessores 
Legais e dos Demais Prestadores de Serviços da Oferta” na página 35 deste Prospecto Definitivo 
e/ou à CVM, nos endereços indicados na Seção “Exemplares do Prospecto” na página 40 deste 
Prospecto Definitivo. 
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3. TRATAMENTO TRIBUTÁRIO APLICÁVEL AOS INVESTIDORESCARACTERÍSTICAS DOS 
CRI E DA OFERTA 
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3.1. IMPOSTO DE RENDA 
 
Como regra geral, os rendimentos em CRI auferidos por pessoas jurídicas não-financeiras estão sujeitos à 
incidência do Imposto de Renda Retido na Fonte (“IRRF”), a ser calculado com base na aplicação de 
alíquotas regressivas, de acordo com o prazo da aplicação geradora dos rendimentos tributáveis: (a) até 180 
dias: alíquota de 22,5%; (b) de 181 a 360 dias: alíquota de 20%; (c) de 361 a 720 dias: alíquota de 17,5% e (d) 
acima de 720 dias: alíquota de 15%. Este prazo de aplicação é contado da data em que o respectivo titular de 
CRI efetuou o investimento, até a data do resgate (artigo 1° da Lei n.º 11.033, de 21 de dezembro de 2004 e 
artigo 65 da Lei n.º 8.981, de 20 de janeiro de 1995). 
 
Não obstante, há regras específicas aplicáveis a cada tipo de investidor, conforme sua qualificação como 
pessoa física, pessoa jurídica, inclusive isenta, fundo de investimento, instituição financeira, sociedade de 
seguro, de previdência privada, de capitalização, corretora de títulos, valores mobiliários e câmbio, 
distribuidora de títulos e valores mobiliários, sociedade de arrendamento mercantil ou investidor estrangeiro. 
 
O IRRF retido, na forma descrita acima, das pessoas jurídicas não-financeiras tributadas com base no lucro 
real, presumido ou arbitrado, é considerado antecipação do imposto de renda devido, gerando o direito a ser 
deduzido do Imposto de Renda da Pessoa Jurídica (“IRPJ”) apurado em cada período de apuração (artigo 76, I 
da Lei n.° 8.981, de 20 de janeiro de 1995). O rendimento também deverá ser computado na base de cálculo 
do IRPJ e da Contribuição Social sobre o Lucro Líquido (“CSLL”). As alíquotas do IRPJ correspondem a 
15% e adicional de 10%, sendo o adicional calculado sobre a parcela do lucro real que exceder o equivalente 
a R$240.000,00 (duzentos e quarenta mil reais) por ano; a alíquota da CSLL, para pessoas jurídicas não-
financeiras, corresponde a 9%. 
 
Desde 1º de julho de 2015, os rendimentos em CRI auferidos por pessoas jurídicas não-financeiras tributadas 
sob a sistemática não cumulativa, sujeitam-se à contribuição ao PIS e à COFINS às alíquotas de 0,65% e 4%, 
respectivamente (Decreto n.º 8.426, de 1º de abril de 2015). 
 
Com relação aos investimentos em CRI realizados por instituições financeiras, fundos de investimento, 
seguradoras, entidades de previdência privada fechadas, entidades de previdência complementar abertas, 
sociedades de capitalização, corretoras e distribuidoras de títulos e valores mobiliários e sociedades de 
arrendamento mercantil, há dispensa de retenção do IRRF de acordo com as leis e normativos aplicáveis em 
cada caso. 
 
Não obstante a isenção de retenção na fonte, os rendimentos decorrentes de investimento em CRI por essas 
entidades, via de regra e à exceção dos fundos de investimento, serão tributados pelo IRPJ, à alíquota de 15% 
e adicional de 10%; pela CSLL, à alíquota de 20% entre 1º de setembro de 2015 e 31 de dezembro de 2018, e 
à alíquota de 15% a partir de 1º de janeiro de 2019, com base na Lei nº 13.169, publicada em 7 de outubro de 
2015 (lei de conversão da Medida Provisória nº 675, publicada em 22 de maio de 2015). As carteiras de 
fundos de investimentos estão isentas de Imposto de Renda (artigo 28, parágrafo 10, da Lei n.º 9.532/97). 
Ademais, no caso das instituições financeiras, os rendimentos decorrentes de investimento em CRI estão 
potencialmente sujeitos à contribuição ao PIS e à COFINS às alíquotas de 0,65% e 4%, respectivamente. 
 
Para as pessoas físicas, desde 1° de janeiro de 2005, os rendimentos gerados por aplicação em CRI estão 
isentos de imposto de renda (na fonte e na declaração de ajuste anual), por força do artigo 3°, inciso II, da Lei 
n.° 11.033/04. 
 
Pessoas jurídicas isentas terão seus ganhos e rendimentos tributados exclusivamente na fonte, ou seja, o 
imposto não é compensável (art. 76, II, da Lei n.º 8.981, de 20 de janeiro de 1995). A retenção do imposto na 
fonte sobre os rendimentos das entidades imunes está dispensada desde que as entidades declarem sua 
condição à fonte pagadora (art. 71 da Lei n.º 8.981, de 20 de janeiro de 1995, com a redação dada pela Lei n.º 
9.065, de 20 de junho de 1995). 
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3.2. INVESTIDORES RESIDENTES OU DOMICILIADOS NO EXTERIOR 
 
Em relação aos investidores residentes, domiciliados ou com sede no exterior que investirem em CRI no país 
de acordo com as normas previstas na Resolução CMN n.° 4.373, de 29 de setembro de 2014, os rendimentos 
auferidos estão sujeitos à incidência do IRRF à alíquota de 15%. Exceção é feita para o caso de investidor 
domiciliado em país ou jurisdição considerados como de tributação favorecida, assim entendidos aqueles que 
não tributam a renda ou que a tributam à alíquota inferior a 20%. 
 
3.3. IMPOSTO SOBRE OPERAÇÕES FINANCEIRAS – IOF 
 
IOF/Câmbio 
 
Regra geral, as operações de câmbio relacionadas aos investimentos estrangeiros realizados nos mercados 
financeiros e de capitais de acordo com as normas e condições do Conselho Monetário Nacional (Resolução 
CMN n.º 4.373), inclusive por meio de operações simultâneas, incluindo as operações de câmbio relacionadas 
aos investimentos em CRI, estão sujeitas à incidência do IOF/Câmbio à alíquota zero no ingresso e à alíquota 
zero no retorno, conforme Decreto n.º 6.306, de 14 de dezembro de 2007, e alterações posteriores. Em 
qualquer caso, a alíquota do IOF/Câmbio pode ser majorada até o percentual de 25% (vinte e cinco por 
cento), a qualquer tempo por ato do Poder Executivo, relativamente a operações de câmbio ocorridas após 
esta eventual alteração. 
 
IOF/Títulos 
 
 As operações com CRI estão sujeitas à alíquota zero do IOF/Títulos, conforme Decreto n.º 6.306, de 14 de 
dezembro de 2007, e alterações posteriores. Em qualquer caso, a alíquota do IOF/Títulos pode ser majorada a 
qualquer tempo por ato do Poder Executivo, até o percentual de 1,50% (um inteiro e cinquenta centésimos por 
cento) ao dia, relativamente a operações ocorridas após este eventual aumento. 
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4. SUMÁRIO DOS PRINCIPAIS INSTRUMENTOS DA OFERTA 
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4.1. ESCRITURA DE EMISSÃO DE DEBÊNTURES 
 
Partes: A Aliansce, na qualidade de emissora das debêntures simples, não conversíveis em ações, em até 2 
(duas) séries, da espécie com garantia real, para colocação privada. 
 
Data de Assinatura: 04 de agosto de 2016. 
 
Objeto: Emissão de 175.000 Debêntures Simples, Não Conversíveis em Ações, em 2 (duas) Séries, da Espécie 
com Garantia Real, para Colocação Privada, da Aliansce, com valor total de, R$175.000.000,00 (cento e 
setenta e cinco milhões de reais), com prazo e remuneração calculados e cobrada de acordo com os índices e 
critérios convencionados na Escritura de Emissão de Debêntures  
 
4.2. ESCRITURA DE EMISSÃO DE CCI 
 
Partes: A Cedente, na qualidade de emissora, a Pentágono S.A, Distribuidora de Títulos e Valores 
Mobiliários, na qualidade de Instituição Custodiante. 
 
Data de Assinatura: 26 de setembro de 2016. 
 
Objeto: Emissão de 2 (duas) CCI integrais e sem garantia real imobiliária, pela Cedente, com valor total de 
R$ 175.000.000,00 (cento e setenta e cinco milhões), que corresponde à totalidade do saldo devedor das 
Debêntures, com prazo e atualização monetária calculada e cobrada de acordo com os índices e critérios 
convencionados na Escritura de Emissão de Debêntures, nos termos do Anexo I da Escritura de Emissão de 
CCI, emitida para representar os Créditos Imobiliários decorrentes da Escritura de Emissão de Debêntures, 
devidos pela Devedora. 
 
4.3. CONTRATO DE CESSÃO 

 
Partes: A BSC, na qualidade de cedente, a RB Capital Companhia de Securitização, na qualidade de 
cessionária e a Aliansce, na qualidade de devedora. 
 
Data de Assinatura: 26 de setembro de 2016. 
 
Objeto: cessão e transferência onerosa, pela BSC à Securitizadora, em caráter irrevogável e irretratável, da 
totalidade dos Créditos Imobiliários originados da Escritura de Emissão de Debêntures, e representados 
integralmente pelas CCI. Pela cessão dos Créditos Imobiliários, a Securitizadora pagará à Cedente o valor 
definido no Procedimento de Bookbuilding, conforme previsto no Termo de Securitização ("Valor da 
Cessão"). Fica estabelecido que o Valor da Cessão será pago pela Securitizadora por conta e ordem da 
Cedente diretamente em favor da Devedora, observados os termos do Contrato de Cessão, sendo esse 
pagamento considerado como integralização das Debêntures pela Cedente. 
. 
4.4. CONTRATO DE DISTRIBUIÇÃO 
 
Partes: A Emissora, os Coordenadores e a Devedora. 
 
Data de Assinatura: 02 de agosto de 2016. 
 
Objeto: Coordenação, colocação e distribuição pública, pelos Coordenadores, dos CRI da Emissão, sob o 
regime de Garantia Firme e Melhores Esforços de Colocação, nos termos da instrução CVM n.º 400 e da 
Instrução CVM n.º 414. 
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Condições Suspensivas para Emissão dos CRI:  
 
O cumprimento, por parte dos Coordenadores, das obrigações assumidas no Contrato de Distribuição, 
conforme o regime de colocação definido na Cláusula Quinta do Contrato de Distribuição, bem como a 
subscrição e integralização das debêntures pela Emissora, é condicionado à satisfação das seguintes condições 
(“Condições Suspensivas”):  

 
(i) realização, por terceiro independente indicado pela Devedora e aprovado pelos Coordenadores, de 

laudo de avaliação do Empreendimento, atestando seu valor de mercado para fins de garantia, 
inclusive o LTV Máximo abaixo definido;  
 

(ii) formalização e prenotação do Contrato de Alienação Fiduciária de Imóvel, totalizando pelo menos 
36,85% (trinta e seis inteiros e oitenta e cinco centésimos por cento), sem considerar o exercício do 
Lote Adicional e do Lote Suplementar do Empreendimento Garantia em favor da Emissora, sendo 
certo que a Oferta deverá apresentar um loan-to-value de, no máximo, 65% (sessenta e cinco por 
cento), considerando para tal o valor do laudo de avaliação a ser apresentado pela Aliansce emitido 
por uma das seguintes empresas (i) CB Richard Ellis; (ii) Colliers International; ou (iii) Jones Lang 
La Salle; ("LTV Máximo"); 

 
(iii) formalização, registro e averbação no livro de registro de ações nominativas da BSC do Contrato de 

Alienação Fiduciária de Ações; 
 

(iv) formalização, registro e operacionalização do Contrato de Cessão Fiduciária, totalizando pelo menos 
36,85% (trinta e seis inteiros e oitenta e cinco centésimos por cento) sem considerar o exercício do 
Lote Adicional e do Lote Suplementar, dos recebíveis atuais e futuros do Empreendimento Garantia 
referentes à área bruta locável atual, incluindo as receitas de estacionamento, sendo certo que esta 
garantia deverá representar determinado índice de cobertura para viabilizar o rating mínimo para a 
Oferta;  
 

(v) constituição do Fundo de Reserva (conforme definido no Termo de Securitização) equivalente 
sempre à maior prestação dos próximos 12 (doze) meses das Oferta;  
 

(vi) obtenção de classificação de risco da Emissão, em escala nacional, no mínimo a "AA" pela Fitch 
Ratings Brasil Ltda., ou o equivalente pela Standard & Poor’s Rating Services e/ou Moody's 
América Latina Ltda.;  
 

(vii) negociação e assinatura de toda a documentação necessária à Emissão, em forma e substância 
satisfatórias aos Coordenadores e seus assessores legais contratados, e em conformidade com as 
normas da CVM, CETIP, BM&FBOVESPA e ANBIMA; 

 
(viii) obtenção de registro da Oferta dos valores mobiliários perante a CVM nos termos da Instrução CVM 

400; 
 

(ix) obtenção de todas as autorizações necessárias, societárias, governamentais, regulamentares e 
previstas em lei e nos documentos societários das Partes, para emissão das Debêntures e dos CRI, a 
celebração do Contrato de Cessão, para outorga e formalização das Garantias, bem como de qualquer 
outro documento necessário à Oferta; 
 

(x) fornecimento, pela Devedora, em tempo hábil, de todo e qualquer documento e informação corretos, 
completos, precisos, necessários e suficientes para permitir a divulgação da Oferta aos investidores 
do mercado de capitais e a conclusão da auditoria legal, solicitados pelos Coordenadores e seus 
assessores legais, desde que razoável, para a elaboração da análise financeira, jurídica e imobiliária 
da Oferta e para atendimento das normas aplicáveis à Oferta; 
 

(xi) auditoria legal satisfatória, a exclusivo critério dos Coordenadores, dos bens oferecidos em garantia, 
que deverão estar inteiramente livres de ônus e gravames, do Empreendimento Garantia, das pessoas 
jurídicas envolvidas na Oferta e demais contratos envolvidos na estrutura da Oferta;  
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(xii) recebimento, em termos satisfatórios aos Coordenadores, da versão final do parecer legal (legal 
opinion) dos assessores legais contratados no âmbito da Oferta, observado o escopo dos respectivos 
trabalhos, atestando a adequação dos documentos da Oferta em relação às normas aplicáveis, a 
consistência das informações fornecidas pela Devedora, pela BSC e pela Alsupra com base nas 
informações apresentadas e a inexistência de quaisquer ressalvas e/ou pontos relevantes para a 
realização da Oferta;  
 

(xiii) não ocorrência de alteração, relevante e/ou adversa, nas condições do mercado financeiro e de 
capitais, tanto no Brasil quanto no exterior, assim como qualquer alteração de ordem política que 
possa afetar de forma relevante e adversa as condições de mercado;  
 

(xiv) não ocorrência de fato que altere, de forma relevante e/ou adversa, as condições operacionais e/ou 
financeiras da Devedora, da BSC e da Alsupra, e/ou de seus acionistas; 
 

(xv) não ocorrência de: (a) liquidação, dissolução e/ou decretação de falência da Devedora, da Alsupra, da 
BSC e/ou qualquer de suas Afiliadas (assim consideradas as sociedades controladas, controladoras, 
coligadas e/ou sob controle comum); (b) pedido de autofalência da Devedora, da Alsupra, da BSC 
e/ou de suas Afiliadas; (c) pedido de falência formulado por terceiros em face da Devedora, da 
Alsupra, da BSC e/ou de suas Afiliadas e não devidamente elidido por esta, no prazo legal; (d) 
propositura, pela Devedora, pela Alsupra, pela BSC e/ou por suas Afiliadas, de plano de recuperação 
extrajudicial a qualquer credor ou classe de credores, independentemente de ter sido requerida ou 
obtida homologação judicial do referido plano; e/ou (e) ingresso pela Devedora, pela Alsupra, pela 
BSC e/ou por suas Afiliadas em juízo com requerimento de recuperação judicial, independentemente 
de deferimento do processamento da recuperação ou de sua concessão pelo juiz competente; 
 

(xvi) cumprimento, pela Devedora, pela Alsupra e pela BSC, das leis, regulamentos, normas 
administrativas, regras de autorregulação (inclusive o Normativo SARB n.º 14, de 28 de agosto de 
2004 da Febraban) e determinações dos órgãos governamentais, autarquias e/ou tribunais, aplicáveis 
à condução de seus negócios, em especial dos termos da legislação ambiental e trabalhista em vigor, 
adotando as medidas necessárias para preservar o meio ambiente, atender às determinações dos 
órgãos municipais, estaduais e federais, evitar e corrigir eventuais danos ao meio ambiente e aos seus 
trabalhadores decorrentes das atividades descritas em seu objeto social; 
 

(xvii) inexistência de violação de qualquer dispositivo legal ou regulatório, nacional ou estrangeiro, relativo 
à prática de corrupção ou de atos lesivos à administração pública, incluindo, sem limitação, a Lei n.º 
12.846, de 1º de agosto de 2013 ("Leis Anticorrupção"), conforme em vigor, pela Devedora, pela 
BSC e pela Alsupra e ou suas Afiliadas, bem como não constarem no Cadastro Nacional de 
Empresas Inidôneas e Suspensas – CEIS ou no Cadastro Nacional de Empresas Punidas – CNEP; 
 

(xviii) manutenção de toda estrutura de contratos e demais acordos, os quais dão à Devedora, a BSC, a 
Alsupra e a suas Afiliadas, condição fundamental de funcionamento; 
 

(xix) encaminhamento pelos auditores independentes da redação da carta de conforto atestando a 
consistência entre as informações financeiras constantes na seção de análise e discussão das 
demonstrações financeiras e informações selecionadas do prospecto da Oferta e as informações 
financeiras constantes nas demonstrações financeiras publicadas pela Devedora. Esta carta de 
conforto deverá ser emitida em conformidade com as normas do Instituto dos auditores 
independentes do Brasil - IBRACON, em termos aceitáveis pelos Coordenadores, até a data do 
registro concedido pela CVM para a Oferta e o encaminhamento da via original aos Coordenadores, 
impreterivelmente, até a data da liquidação financeira da Oferta; 
 

(xx) obtenção pela Devedora, pela BSC, pela Alsupra e Afiliadas, caso necessário, de eventuais 
autorizações ("waivers") de credores ou sócios, que sejam consideradas necessárias à efetivação, 
formalização, liquidação, regularidade e correta divulgação da Oferta;  
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(xxi) cumprimento pela Devedora, pela BSC e pela Alsupra, em todos os aspectos materiais, de leis, 
regulamentos, normas administrativas e determinações dos órgãos governamentais, autarquias ou 
tribunais, aplicáveis à condução de seus negócios, os quais são pautados pelo respeito e observância 
aos melhores padrões socioambientais; 
 

(xxii) que o Empreendimento e os recebíveis atuais e futuros do Bangu Shopping que serão objeto da 
cessão fiduciária estejam livres e desembaraçados de quaisquer ônus ou gravames, exceto pela 
alienação fiduciária e cessão fiduciária em favor da Securitizadora;  
 

(xxiii) que os mecanismos de arrecadação dos Recebíveis em garantia sejam estruturados de maneira 
satisfatória aos Coordenadores; 
 

(xxiv) presença de representantes e administradores da Devedora nas apresentações a investidores 
(roadshow e reuniões individuais), caso necessário; 
 

(xxv) o registro da Oferta não contenha nenhuma limitação em relação à destinação da distribuição, que 
poderá ser realizada a investidores qualificados; 
 

(xxvi) apresentação à CVM, pela Devedora, de declarações, nos termos do artigo 56 da ICVM 400, 
atestando que o prospecto contém todas as informações necessárias a respeito da Oferta, da Devedora 
e de sua situação financeira, além dos riscos associados às suas atividades e quaisquer outras 
informações relevantes à tomada de decisão pelos investidores dos CRI e que o formulário de 
referência emitido após a Operação conterá todas as informações necessárias a respeito da Operação; 
e 
 

(xxvii) recolhimento pela Devedora de quaisquer taxas ou tributos incidentes sobre o registro da Emissão na 
CETIP ou BM&FBOVESPA e na CVM, conforme o caso. 

 
4.5. TERMO DE ADESÃO 
 
Partes: A Emissora, o Coordenador Líder e as Instituições Participantes. 
 
Data de Assinatura: ª ser assinado após o Procedimento de Bookbuilding. 
 
Objeto: Adesão ao Contrato de Distribuição para colocação e distribuição pública, pelas Instituições 
Participantes, dos CRI da presente Emissão, sob o regime de melhores esforços de colocação, nos termos da 
Instrução CVM n.º 400 e da Instrução CVM n.º 414. 
 
4.6. ALIENAÇÃO FIDUCIÁRIA DE AÇÕES DI 
 
Partes: Aliansce, Alsupra, na qualidade de fiduciantes, a Emissora na qualidade de fiduciária e BSC, na 
qualidade de interveniente anuente. 
 
Data de Assinatura: 26 de setembro de 2016. 
 
Objeto: A alienação fiduciária das ações de emissão da BSC, representativas de 36,45% (trinta e seis inteiros 
e quarenta e cinco centésimos por cento) do capital social da BSC, constituída pela Aliansce e pela Alsupra 
em favor da Emissora, por meio do Contrato de Alienação Fiduciária de Ações DI, com a finalidade de 
garantir as Obrigações Garantidas DI.  
 
4.7. ALIENAÇÃO FIDUCIÁRIA DE AÇÕES IPCA 
 
Partes: Aliansce, Alsupra, na qualidade de fiduciantes, a Emissora na qualidade de fiduciária e BSC, na 
qualidade de interveniente anuente. 
 
Data de Assinatura: 26 de setembro de 2016. 
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Objeto: A alienação fiduciária das ações de emissão da BSC, representativas de 25,55% (vinte e cinco inteiros 
e cinquenta e cinco centésimos por cento) do capital social da BSC, a ser alienada fiduciariamente pela 
Aliansce e pela Alsupra em favor da Emissora, por meio do Contrato de Alienação Fiduciária de Ações IPCA, 
com a finalidade de garantir as Obrigações Garantidas IPCA.  
 
 
4.8. ALIENAÇÃO FIDUCIÁRIA DE IMÓVEL DI 
 
Partes: BSC, na qualidade de fiduciante, Emissora, na qualidade de fiduciária, Aliansce e Alsupra, na 
qualidade intervenientes anuentes. 
 
Data de Assinatura: 26 de setembro de 2016. 
 
Objeto: A alienação fiduciária da Fração Ideal DI do Imóvel Garantia, a ser alienada fiduciariamente pela 
BSC em favor da Emissora, por meio do Contrato de Alienação Fiduciária de Imóvel DI, com a finalidade de 
garantir as Obrigações Garantidas DI. 
 
 
4.9. ALIENAÇÃO FIDUCIÁRIA DE IMÓVEL IPCA 
 
Partes: BSC, na qualidade de fiduciante, Emissora, na qualidade de fiduciária, Aliansce e Alsupra, na 
qualidade intervenientes anuentes. 
 
Data de Assinatura: 26 de setembro de 2016. 
 
Objeto: A alienação fiduciária da Fração Ideal IPCA do Imóvel Garantia, constituída pela BSC em favor da 
Emissora, por meio do Contrato de Alienação Fiduciária de Imóvel IPCA, com a finalidade de garantir as 
Obrigações Garantidas IPCA. 
 
 
4.10. CESSÃO FIDUCIÁRIA DE RECEBÍVEIS DI 
 
Partes: BSC, na qualidade de Fiduciante, Emissora, na qualidade de Fiduciária, Aliansce e Alsupra, na 
qualidade intervenientes anuentes. 
 
Data de Assinatura: 26 de setembro de 2016. 
 
Objeto: A cessão fiduciária de 21,67% (vinte e um inteiros e sessenta e sete centésimos por cento) dos direitos 
creditórios, presentes e futuros, detidos pelas Fiduciantes decorrentes da exploração comercial da área total 
atual do Empreendimento Garantia, sem considerar eventuais expansões, bem como da conta vinculada onde 
serão depositados tais recebíveis, a ser constituída pela BSC em favor da Emissora, por meio do Contrato de 
Cessão Fiduciária DI, com a finalidade de garantir as Obrigações Garantidas DI. 
 
 
4.11. CESSÃO FIDUCIÁRIA DE RECEBÍVEIS IPCA 
 
Partes: BSC, na qualidade de Fiduciante, Emissora, na qualidade de Fiduciária, Aliansce e Alsupra, na 
qualidade intervenientes anuentes. 
 
Data de Assinatura: 26 de setembro de 2016. 
 
Objeto: A cessão fiduciária de 15,18% (quinze inteiros e dezoito centésimos por cento) dos direitos 
creditórios, presentes e futuros, detidos pelas Fiduciantes decorrentes da exploração comercial da área total 
atual do Empreendimento Garantia, sem considerar eventuais expansões, bem como da conta vinculada onde 
serão depositados tais recebíveis, a ser constituída pela BSC em favor da Emissora, por meio do Contrato de 
Cessão Fiduciária IPCA, com a finalidade de garantir as Obrigações Garantidas IPCA. 
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4.12. CONTRATO DE FORMADOR DE MERCADO 
 

Partes: Emissora, a Devedora e o Formador de Mercado. 
 
Data de Assinatura: 01 setembro de 2016. 
 
Objeto: Prestação de serviços de Formador de Mercado, por meio da inclusão de ordens firmes de compra e 
de venda dos CRI, por meio do CETIP Trader, na forma e conforme as disposições da Instrução CVM 384, do 
Manual de Normas para o Formador de Mercado, do Comunicado 111, com a finalidade de fomentar a 
liquidez dos CRI no mercado secundário. 
 
O Formador de Mercado deverá efetuar diariamente ofertas de compra e venda no mercado secundário 
necessárias para a prática das atividades de formador de mercado em valor total não inferior a R$250.000,00 
(duzentos e cinquenta mil reais) na compra e R$250.000,00 (duzentos e cinquenta mil reais) na venda, em 
condições normais de mercado para cada série, observando-se os termos do Contrato de Formador de 
Mercado. 
 
Pelos serviços objeto do Contrato de Formador de Mercado, o Formador de Mercado fará jus a uma 
remuneração mensal, no valor de R$10.000,00 (dez mil reais), corrigida anualmente pelo IPCA, a ser paga 
líquida de qualquer retenção, dedução e/ou antecipação de qualquer tributo, taxa, contribuição e/ou comissão 
bancária, em moeda corrente nacional, no 25º (vigésimo quinto) Dia Útil dos meses de março, junho, 
setembro e dezembro. 
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5. DEMONSTRATIVO DOS CUSTOS DA OFERTA 
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5.1. DEMONSTRATIVO DE CUSTOS DA OFERTA  
 
As comissões devidas aos Coordenadores e as despesas com auditores, advogados, demais prestadores de 
serviços e outras despesas serão pagas pela Emissora, com recursos decorrentes da integralização dos CRI e 
do Patrimônio Separado, conforme descrito abaixo, indicativamente 

Comissões e Despesas Custo Total 
(R$)  

Custo 
Unitário por 

CRI (R$)  

% do Valor 
Total da 
Emissão  

Coordenadores    
Comissão de Estruturação R$525.733,26 R$ 3,00 0,30% 

          Comissão de Coordenação da Distribuição R$193.691,20 R$ 1,11 0,11% 
 Comissão de Canal de Distribuição(1) R$ 2.635.430,70 R$15,06 1,51% 

          Prêmio de Garantia Firme R$249.031,54 R$ 1,42 0,14% 
          Prêmio de Performance(2) R$ 1.479.750,16 R$ 8,46 0,85% 
    
Emissora(3) R$312.000,00 R$ 1,78 0,18% 
Agente Fiduciário R$ 5.478,69 R$0,03 0,003% 
Instituição Custodiante da CCI R$ 7.747,65 R$ 0,04 0,004% 
Taxa de Registro na CVM  R$118.125,00 R$ 0,68 0,07% 
Registro da CCI e do CRI na CETIP R$36.697,50 R$ 0,21 0,02% 
Registro do CRI na BM&FBOVESPA R$1.750,00 R$ 0,01 0,001% 
    
Despesas de Publicação de Aviso ao Mercado e material 
publicitário R$150.000,00 R$ 0,87 0,2% 

Escriturador e Banco Liquidante R$200,00 R$ 0,00 0,00% 
Agência de Classificação de Risco(4) R$415.000,00 R$ 2,37 0,23% 
Assessor Legal R$ 280.000,00 R$ 1,60 0,16% 
Formador de Mercado R$10.000,00 R$0,06 R$0,00 
Outras Despesas (5) R$ 16.793,51 R$ 0,10 0,01% 
Total R$ 6.157.429,21 R$ 35,18 3,51% 
 
(1) A comissão de canal de distribuição será equivalente a até 0,40% (quarenta centésimos por cento) a.a., multiplicado pelo duration da 
Oferta, cobrado sobre o valor de liquidação da respectiva série da Oferta. A Devedora deverá pagar, no mínimo, 0,20% a.a. (vinte 
centésimos por cento ao ano) multiplicado pela duration da Operação de cada série, sobre o valor de liquidação de cada série, podendo 
referido valor ser acrescido (i) até o limite de 0,4% a.a. (quarenta centésimos por cento ao ano), multiplicado pela duration de cada série 
da Operação, caso os Coordenadores comprovem a existência de despesas adicionais; e/ou (ii) 0,4% a.a. (quatro centésimos por cento ao 
ano) multiplicado pela duration da Operação de cada série, sobre o montante efetivamente desembolsado em decorrência do exercício da 
garantia firme por cada Coordenador.  
(2) A comissão de performance será calculada após o procedimento de bookbuilding, a partir da diferença entra a taxa final de apuração 
da colocação dos CRI no procedimento de bookbuilding e a taxa máxima. O prêmio de performance será dividido entre os Coordenadores 
e a Devedora na seguinte proporção: 20% para os Coordenadores e 80% para a Devedora. 
(3) O valor de R$ 312.000,00 (trezentos e doze mil reais) será pago: R$120.000,00 (cento e vinte mil reais) em 60 parcelas mensais de R$ 
2.000,00, desde a Data de Emissão até a Data de Vencimento dos CRI DI, corrigidos anualmente pelo IPCA, até o 5º dia útil do mês 
subsequente ao mês da prestação do serviço; e R$ 192.000,00 (cento e noventa e dois mil reais) em 96 parcelas mensais de R$ 2.000,00, 
desde a Data de Emissão até a Data de Vencimento dos CRI IPCA, corrigidos anualmente pelo IPCA, até o 5º dia útil do mês 
subsequente ao mês da prestação do serviço. 
(4) A Devedora deverá para à Agencia de Classificação de risco o valor de R$ 55.000,00 na Data de Emissão, e o valor de R$ 45.000,00 
anualmente até a Data de Vencimento, salvo hipótese de Resgate Antecipado.  
(5) Despesas estimadas para outras publicações, viagens, refeições e transportes. 
 
Tais despesas poderão ser pagas pela Emissora durante o prazo de distribuição, e reembolsados no momento 
da liquidação dos CRI. 
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6. DESTINAÇÃO DOS RECURSOS 



104 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

(Esta página foi intencionalmente deixada em branco) 



 

105 

 
 

6.1. DESTINAÇÃO DOS RECURSOS 
 
Os recursos obtidos com a oferta das Debêntures serão destinados pela Devedora, até 28 de setembro de 2021 
(para os recursos oriundos das Debêntures DI) e 30 de setembro de 2024 (para os recursos oriundos das 
Debêntures IPCA),diretamente ou através de suas subsidiárias, para a construção, compra, venda, expansão, 
manutenção e desenvolvimento de determinados Empreendimentos imobiliários e/ou participação em 
sociedade de propósito específico, nos termos do objeto social da Emissora, conforme descritos no Anexo II 
da Escritura de Emissão de Debêntures. A destinação dos referidos recursos será comprovada pela Emissora 
na forma do Anexo VI da Escritura de Emissão de Debêntures mediante o envio de notas fiscais ou 
documentos equivalentes. Caso haja alteração no percentual dos recursos a serem destinados a qualquer um 
dos Empreendimentos listados no Anexo II da Escritura de Emissão, será celebrado um aditamento a 
Escritura de Emissão nos termos da Cláusula 4.5.2.1 da Escritura de Emissão de Debêntures. 
 
O Agente Fiduciário deverá, ao longo do prazo dos CRI, verificar o efetivo direcionamento dos recursos 
obtidos com a Emissão das Debêntures nos Empreendimentos nos termos descritos no Anexo II da Escritura 
de Emissão de Debêntures. 
 
 

 

Cronograma Estimativo de Destinação dos Recursos 

Percentual do 
Recurso recebido 

Valor 
Aproximado Data Estimada LASTRO 

100% R$175.000.000,00 2º semestre de 2016 

Aquisição de 100% da Altar 
Empreendimentos e 
Participações S.A., 
proprietária de 24,62% do 
Shopping Leblon - Imóvel 
situado na Av. Afrânio de 
Melo Franco, nº 190, na 
Cidade do Rio de Janeiro, 
Estado do Rio de Janeiro. 
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7. DECLARAÇÕES 
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7.1. DECLARAÇÃO DA EMISSORA 
 
As declarações da Emissora, nos termos do artigo 56 da Instrução CVM n.º 400 e do item 11 do anexo I da 
referida Instrução, constam dos anexos a este Prospecto. 
 
Já a declaração da Emissora, exigida pelo item 15 do anexo III da Instrução CVM n.º 414, foi prestada pela 
Emissora no Termo de Securitização, mais especificamente em seu Anexo IV. O Termo de Securitização 
consta do Anexo XV a este Prospecto. 
 
7.2. DECLARAÇÃO DO AGENTE FIDUCIÁRIO 
 
A declaração do Agente Fiduciário, exigida pelo item 15 do anexo III da Instrução CVM n.º 414, foi prestada 
pelo Agente Fiduciário no Termo de Securitização, mais especificamente em seu Anexo V. O Termo de 
Securitização consta do Anexo XV a este Prospecto.  
 
7.3. DECLARAÇÃO DO COORDENADOR LÍDER 
 
As declarações do Coordenador Líder, nos termos do artigo 56 da Instrução CVM n.º 400 e do item 11 do 
Anexo I da referida Instrução, constam do Anexo IV a este Prospecto. 
 
Já a declaração do Coordenador Líder, exigida pelo item 15 do Anexo III da Instrução CVM n.º 414, foi 
prestada pelo Coordenador Líder no Termo de Securitização, mais especificamente em seu anexo III. O 
Termo de Securitização consta dos anexos a este Prospecto.  
 
7.4. DECLARAÇÃO DA INSTITUIÇÃO CUSTODIANTE 
 
A declaração da Instituição Custodiante foi prestada pela Instituição Custodiante no Termo de Securitização, 
mais especificamente em seu Anexo I. O Termo de Securitização consta do Anexo XV a este Prospecto.  
 
Assunções, previsões e eventuais expectativas futuras constantes deste Prospecto estão sujeitas a incertezas de 
natureza econômica, política e concorrencial e não devem ser interpretadas como promessa ou garantia de 
resultados futuros ou desempenho da Emissora e/ou da Devedora. Os potenciais Investidores deverão 
conduzir suas próprias investigações acerca de eventuais tendências ou previsões discutidas ou inseridas neste 
Prospecto, bem como acerca das metodologias e assunções em que se baseiam as discussões dessas 
tendências e previsões. 
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8. CARACTERÍSTICAS DOS CRÉDITOS IMOBILIÁRIOS 
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8.1. CARACTERÍSTICAS GERAIS DOS CRÉDITOS IMOBILIÁRIOS 
 
Os Créditos Imobiliários, que lastreiam a presente Emissão de CRI, decorrem das Debêntures e 
correspondem à totalidade dos créditos imobiliários, oriundos da Escritura de Emissão de Debêntures, no 
valor, forma de pagamento e demais condições previstos no referido documento, incluindo, mas não se 
limitando, à atualização monetária e remuneração, bem como todos e quaisquer outros direitos 
creditórios devidos pela Devedora, incluindo a totalidade dos respectivos acessórios, tais como 
atualização monetária, juros remuneratórios, encargos moratórios, multas, penalidades, despesas, custas, 
honorários, garantias e demais encargos contratuais e legais previstos na Escritura de Emissão de 
Debêntures. Os Créditos Imobiliários estão representados por 2 (duas) CCI, a serem emitidas nos termos 
da Escritura de Emissão das CCI, a ser celebrada entre a Emissora e a Instituição Custodiante, e 
custodiadas pela Instituição Custodiante das CCI. 
 
A seleção dos Créditos Imobiliários foi realizada pela Emissora por ocasião da subscrição e integralização das 
Debêntures, de acordo com os seguintes critérios: 
 

a) análise jurídica dos Documentos da Operação e da Oferta; e 
 
b) termos e condições dos Créditos Imobiliários, tais como previstos na Escritura de Emissão de 

Debêntures, incluindo a destinação dos recursos, hipótese de vencimento antecipado, garantias e 
obrigações das partes. 

 
As principais características dos Créditos Imobiliários estão resumidas abaixo: 
 

a) Valor Nominal Unitário: ª ser definido em Procedimento de Bookbuilding. 
 

b) Atualização monetária: Os Créditos Imobiliários IPCA e, por consequência, as CCI IPCA, serão 
atualizados monetariamente, caso aplicável, de acordo com os índices e critérios convencionados na 
Escritura de Emissão de Debêntures. Os Créditos Imobiliários DI e, por consequência, as CCI DI, 
não serão atualizados monetariamente. 

 
c) Juros: Os direitos de crédito decorrentes das Debêntures DI, que deverão ser pagos pela Devedora, 

acrescidos de remuneração incidente sobre o saldo devedor do valor nominal unitário de cada 
Debênture DI a partir da Data da Primeira Integralização das Debêntures correspondente a 
100% (cem por cento) da Taxa DI, calculados de forma exponencial e cumulativa pro rata temporis 
por Dias Úteis decorridos, desde a Data da Primeira Integralização das Debêntures ou a data de 
pagamento da remuneração das Debêntures DI imediatamente anterior, bem como todos e quaisquer 
outros encargos devidos por força da Escritura de Emissão de Debêntures em relação às Debêntures 
DI, incluindo a totalidade dos respectivos acessórios, tais como, mas sem se limitar, juros 
remuneratórios, encargos moratórios, multas, penalidades, indenizações, despesas, custas, 
honorários, garantias e demais encargos contratuais e legais previstos ou decorrentes da Escritura de 
Emissão de Debêntures. Os direitos de crédito decorrentes das Debêntures IPCA, que deverão ser 
pagos pela Devedora, acrescidos de remuneração incidente sobre o saldo devedor do valor nominal 
unitário de cada Debênture IPCA a partir da Data da Primeira Integralização das Debêntures 
correspondente à (i) variação acumulada do IPCA, e (ii) juros remuneratórios equivalente a 6,5727% 
(seis inteiros e cinco mil e setecentos e vinte e sete décimos de milésimos por cento) conforme 
apurado em Procedimento de Bookbuilding, base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Úteis, 
calculados de forma exponencial e cumulativa pro rata temporis por Dias Úteis decorridos, desde a 
Data da Primeira Integralização das Debêntures ou a data de pagamento da remuneração das 
Debêntures IPCA imediatamente anterior, bem como todos e quaisquer outros encargos devidos por 
força da Escritura de Emissão de Debêntures em relação às Debêntures IPCA, incluindo a totalidade 
dos respectivos acessórios, tais como, mas sem se limitar, a atualização monetária, juros 
remuneratórios, encargos moratórios, multas, penalidades, indenizações, despesas, custas, 
honorários, garantias e demais encargos contratuais e legais previstos ou decorrentes da Escritura de 
Emissão de Debêntures. 
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d) Prazo e forma de pagamento: ressalvadas as hipóteses de resgate antecipado facultativo e 

amortização extraordinária e de vencimento antecipado, (i) as Debêntures DI terão prazo de 
vencimento de 60 (sessenta) meses, contados da Data de Emissão, vencendo-se, portanto, em 28 
de setembro de 2021, sendo que na Data de Vencimento das Debêntures DI, a Devedora se 
obriga a proceder à liquidação das Debêntures DI, pelo Valor Nominal Unitário das Debêntures 
DI, calculado na forma prevista da Escritura de Emissão de Debêntures; e (ii) as Debêntures 
IPCA terão prazo de vencimento de 96 (noventa e seis) meses, contados da Data de Emissão, 
vencendo-se, portanto, em 30 de setembro de 2024, sendo que na data de vencimento das 
Debêntures IPCA, a Devedora se obriga a proceder à liquidação das Debêntures IPCA, pelo 
Valor Nominal Unitário Atualizado das Debêntures IPCA (conforme definido na Escritura de 
Emissão de Debêntures), calculada na forma prevista na Escritura de Emissão de Debêntures. 

 
e) Vencimento final: 28 de setembro de 2021 para as Debêntures DI e 30 de setembro de 2024 para as 

Debêntures IPCA.  
 

f) Encargos Moratórios: em caso de atraso no pagamento de qualquer quantia devida à Emissora, na 
qualidade de titular das Debêntures, os débitos em atraso vencidos e não pagos serão acrescidos de 
juros de mora de 1% (um por cento) ao mês, calculados pro rata temporis, ficando o valor em atraso 
sujeito a atualização monetária pelo IPCA, incidente desde a data de inadimplemento até a data do 
efetivo pagamento, bem como de multa contratual de 2% (dois por cento) sobre o valor devido, 
independentemente de aviso, notificação ou interpelação judicial ou extrajudicial. 

 
As demais características dos Créditos Imobiliários e das CCI que os representam, constam do Termo de 
Securitização, nos termos do artigo 19 da Lei n.º 10.931/04 e do item 2 do anexo III da Instrução CVM n.º 
414. 
 
8.2. PROCEDIMENTOS ADOTADOS PELA INSTITUIÇÃO CUSTODIANTE PARA A 

VERIFICAÇÃO DOS ASPECTOS FORMAIS 
 
A Escritura de Emissão de CCI está  custodiada pela Instituição Custodiante, nos termos da Lei n.º 10.931/04, 
a qual verificará se a Escritura de Emissão de CCI possui os requisitos formais, nos termos da legislação 
pertinente. 
 
8.3. PROCEDIMENTOS DE COBRANÇA DOS CRÉDITOS IMOBILIÁRIOS 
 
A cobrança dos Créditos Imobiliários representados pelas CCI será realizada pela Emissora, ou por terceiros 
por ela contratados, cabendo-lhes: (i) o controle da evolução do saldo devedor dos Créditos Imobiliários 
representados pelas CCI; (ii) a apuração e informação à Devedora e ao Agente Fiduciário dos valores devidos 
pela Devedora; (iii) o controle e a guarda dos recursos que transitarão pelo Patrimônio Separado; e (iv) a 
emissão, quando cumpridas as condições estabelecidas, mediante ciência do Agente Fiduciário, dos 
respectivos termos de liberação de Garantias. 
 
8.4. INADIMPLEMENTOS, PERDAS OU PRÉ-PAGAMENTO DE CRÉDITOS 

IMOBILIÁRIOS DE MESMA NATUREZA DOS CRÉDITOS IMOBILIÁRIOS 
 
A Devedora não possui, na data deste Prospecto, qualquer inadimplência em relação a obrigações assumidas 
em outras operações de financiamento imobiliário com características semelhantes às dos Créditos 
Imobiliários que lastreiam a presente emissão compreendendo um período de 3 (três) anos imediatamente 
anteriores à data da Oferta. 
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Adicionalmente, não obstante tenham envidado esforços razoáveis, a Emissora e o Coordenador Líder 
declaram, nos termos do item 2.7 do Anexo III-A da Instrução CVM nº 400, não ter conhecimento de 
informações estatísticas sobre inadimplemento, perdas e pré-pagamento de créditos imobiliários similares ao 
Crédito Imobiliário, adquiridos pela Emissora para servir de lastro à presente Emissão de CRI, e não haver 
obtido informações consistentes e em formatos e datas-bases passíveis de comparação relativas à emissões de 
CRI que acreditam ter características e carteiras semelhantes às da presente Emissão, que lhes permita apurar 
informações com maiores detalhes. 
  
8.5. TAXA DE DESCONTO NA AQUISIÇÃO DOS CRÉDITOS IMOBILIÁRIOS 
 
Os Créditos Imobiliários foram adquiridos pela Emissora através do Contrato de Cessão, sendo que valor 
nominal das Debêntures será igual ao valor total da Emissão, apurado na Data de Emissão, remunerado pela 
Remuneração dos CRI DI ou pela Remuneração dos CRI IPCA, conforme o caso, nos termos que vierem a ser 
determinados no Procedimento de Bookbuilding. Não há, portanto, qualquer taxa de desconto aplicada na 
cessão dos Créditos Imobiliários. 
 
8.6. SUBSTITUIÇÃO, ACRÉSCIMO E REMOÇÃO DOS CRÉDITOS IMOBILIÁRIOS 
 
Não há previsão de acréscimo, remoção ou substituição dos Créditos Imobiliários no âmbito desta Emissão. 
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9. INFORMAÇÕES RELATIVAS AO IMÓVEL GARANTIA 
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9.1. INFORMAÇÃOES RELATIVAS AO IMÓVEL GARANTIA 
 
Breve Histórico 
 
Inaugurado em 30 de outubro de 2007, o Bangu Shopping é o primeiro shopping center do bairro de Bangu, 
na zona oeste da cidade do Rio de Janeiro e está localizado no imóvel da antiga fábrica de tecidos Bangu, que 
é patrimônio histórico tombado, e que deu origem ao bairro no final do século XIX. O shopping tem em sua 
área de influência mais de dois milhões de pessoas e está no epicentro geográfico da zona de comércio da 
região. A área bruta locável (ABL) total do shopping é de 58.544 mil m² (data base: 31 de março de 2016). O 
terreno do empreendimento tem aproximadamente 141.576 mil m², possui potencial de expansão e permite 
ainda o desenvolvimento de projetos multiuso integrados ao shopping. A Aliansce foi responsável pelo 
planejamento e desenvolvimento do shopping, bem como é responsável por sua administração e 
comercialização. 
 
Em uma das áreas mais adensadas da zona oeste, a localização do shopping é o centro de compras e negócios 
do bairro além de estar próximo a estações finais de ônibus, da estação ferroviária de Bangu e integrado ao 
Calçadão de Bangu, o que gera uma grande circulação de pessoas. A área de influência do shopping abrange 
as regiões administrativas de Bangu e adjacências, como os bairros de Senador Camará, Padre Miguel, São 
Bento e Campo Grande.  
 
Em dezembro de 2010, a primeira expansão foi lançada adicionando 5.611 m² de ABL ao shopping com 25 
novas lojas e uma nova praça de alimentação. Em menos de um ano após a inauguração da primeira, a 
companhia lançou a segunda expansão do Bangu com a inauguração de um Centro Médico incrementando o 
mix de serviços oferecido pelo shopping com uma ABL adicional de 1.978 m². A terceira expansão terminou 
no segundo trimestre de 2015, incrementando 3.839 m² à ABL do shopping com uma nova praça de 
alimentação e novas lojas. Além disso, visando aumentar o fluxo de pessoas, o Bangu Shopping está 
inaugurando no terceiro trimestre do ano, a Livraria Leitura no shopping, com 360 m² de ABL e o único 
Teatro das regiões próximas com capacidade para 500 pessoas e 962 m² de ABL.  
 
O Bangu Shopping permanece dominante em sua área de influência e para manter um completo e atualizado 
mix de lojas e serviços, já inaugurou três expansões que geraram um aumento de aproximadamente 11.500 m² 
de ABL, totalizando 58.544 m² de ABL. 
 
 

Figura: Mapa com a localização do Bangu Shopping e os shoppings mais próximos  

 
Fonte: BSC Shopping Center S.A. 
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Mix de Lojas 
 
O Bangu Shopping possui 268 operações, 206 lojas e um estacionamento com mais de 2.500 vagas, 
atendendo a cerca de 1.800.000 clientes/mês. O mix de lojas é bastante diversificado, oferecendo uma ampla 
gama de produtos e serviços ao consumidor. 
 
Dentre as 206 lojas do Bangu Shopping estão as âncoras Casas Bahia, C&A, Leader Magazine, Lojas 
Americanas, Riachuelo, Marisa, Leroy Merlin, Kalunga e o Centro Universitário Augusto Motta, além de 6 
salas de cinemas, sendo 2 salas 3D, da rede Cinesystem e um teatro com 500 lugares. O mix inclui também as 
mega lojas Casa & Vídeo, Centauro, Di Santinni, Ricardo Eletro, Ponto Frio, Magic Games e a Ri Happy, 
além de 171 lojas satélites que incluem 5 restaurantes e 21 operações de fast-food. O shopping possui cerca de 
1.800 lugares em 2 praças de alimentação para conforto dos clientes. Na área de serviços, o shopping conta 
ainda com o centro médico e uma universidade em suas instalações, a Unisuam. Conforme já mencionado, o 
shopping estará inaugurando nos próximos meses a Livraria Leitura e um Teatro que será inaugurado nos 
próximos meses e contribuirá para o aumento do fluxo de pessoas no shopping. 
 
Em 31 de março de 2016, a taxa de ocupação do Bangu Shopping era de 98,1%.  
 
Valor do Bangu Shopping 
 
O Bangu Shopping foi avaliado em R$730.000.000,00 (setecentos e trinta milhões de reais), de acordo com 
laudo de avaliação emitido pela CB Richard Ellis em 17 de junho de 2016, levando em consideração uma taxa 
de desconto de 10,50% ao ano.  
 
Resultados do Bangu Shopping 
 
O Bangu Shopping teve um crescimento de sua receita total desde a sua inauguração, com perspectivas 
positivas. No ano de 2013, o shopping apresentou uma receita total de R$ 51,229 milhões e em 2014, receita 
total de R$ 57,266 milhões, um aumento de 11,7% em relação ao ano anterior. Já em 2015, o Bangu Shopping 
apresentou um crescimento de 6,8% em relação à receita total realizada em 2014, somando R$61,172 
milhões.  
 
A tabela abaixo resume alguns dos indicadores operacionais e financeiros do shopping. 
 

Indicadores 2013 2014 2015 
ABL (m²) 53.025  53.832  57.580  

Taxa de Ocupação 99,7% 99,6% 99,7% 
Receita Total (R$ '000) 51.229  57.266  61.172  

 Fonte: Aliansce Shopping Centers S.A. 
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O gráfico abaixo mostra a evolução do resultado operacional do empreendimento desde o 1º trimestre de 
2011. 

Fonte: Informações divulgadas pelas Empresas. 
 
Anexos: 
 
I – Fotografia: Fachada Bangu Shopping 

  
II – Fotografia: Visão aérea do Bangu Shopping e seus arredores 
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III – Fotografia: Visão aérea do Bangu Shopping e seus arredores (2) 

 
IV – Fotografia: Mall 
 

 
III – Fotografia V: Mall 
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10. OPERAÇÕES VINCULADAS À OFERTA 
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10.1. OPERAÇÕES VINCULADAS À OFERTA 
 
Os recursos recebidos pela Devedora que sejam decorrentes da subscrição e integralização das Debêntures 
pela Emissora deverão ser utilizados pela Devedora nas operações descritas na seção “Destinação dos 
Recursos”, constante da página 103 deste Prospecto. 
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11. FATORES DE RISCO 
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Antes de tomar qualquer decisão de investimento nos CRI, os potenciais Investidores deverão considerar 
cuidadosamente, à luz de suas próprias situações financeiras e objetivos de investimento, os fatores de risco 
descritos abaixo, bem como as demais informações contidas neste Prospecto Definitivo e em outros 
documentos da Oferta, devidamente assessorados por seus assessores jurídicos e/ou financeiros.  
 
Os negócios, situação financeira, ou resultados operacionais da Emissora e dos demais participantes da 
presente Oferta podem ser adversa e materialmente afetados por quaisquer dos riscos abaixo relacionados.  
 
Caso qualquer dos riscos e incertezas aqui descritos se concretize, os negócios, a situação financeira, os 
resultados operacionais da Emissora, da Devedora e da Cedente de adimplirem suas obrigações no âmbito 
da Oferta.  
 
Este Prospecto Definitivo contém apenas uma descrição resumida dos termos e condições dos CRI e das 
obrigações assumidas pela Emissora no âmbito da Oferta.  
 
Na ocorrência de qualquer das hipóteses abaixo os CRI podem não ser pagos ou ser pagos apenas 
parcialmente, gerando uma perda para o investidor. Os fatores de risco relacionados à Emissora, seus 
controladores, seus acionistas, suas controladoras, seus investidores e ao seu ramo de atuação estão 
disponíveis em seu formulário de referência nos itens “4.1 Descrição dos Fatores de Risco” e “5.1 
Descrição dos Principais Riscos de Mercado”, incorporados por referência a este Prospecto Definitivo. 
 
11.1. FATORES DE RISCO RELACIONADOS AO AMBIENTE MACROECONÔMICO 
 
O Governo Federal exerceu e continua exercendo influência significativa sobre a economia brasileira. 
Essa influência, bem como as condições políticas e econômicas brasileiras, poderiam ou podem afetar 
adversamente as atividades da Emissora, da Devedora ou das Garantidoras, e, portanto, o desempenho 
financeiro dos CRI.  
 
O Governo Federal intervém com frequência na economia brasileira e, ocasionalmente, faz mudanças 
significativas nas políticas, normas monetárias, fiscais, creditícias e tarifárias e regulamentos. As medidas do 
Governo Federal para controlar a inflação e implementar outras políticas e regulamentos já envolveram, entre 
outras medidas, controles de preço e de salário, aumentos ou diminuição nas taxas de juros, mudanças nas 
políticas fiscais, desvalorizações de moeda, controles cambiais e restrições a remessa para o exterior (como os 
que foram impostos em 1989 e no início de 1990), limites sobre importações, racionamento de energia e 
aumento no preço de combustíveis, alterações de alíquotas e da legislação tributária, entre outras medidas. 
Não temos controle sobre quais medidas ou políticas o Governo Federal poderá adotar no futuro, e não 
podemos prevê-las. Os negócios, a situação financeira, os resultados e o fluxo de caixa da Emissora e/ou da 
Devedora podem ser adversamente afetados por mudanças nas políticas ou regulamentação que envolvem ou 
afetam certos fatores, tais como: 
 
 instabilidade econômica e social;  
 instabilidade da moeda brasileira; 
 inflação;  
 eventos diplomáticos adversos;  
 expansão ou contração da economia brasileira, de acordo com as taxas de crescimento do PIB; e  
 outros acontecimentos políticos, diplomáticos, sociais e econômicos que venham a ocorrer no Brasil ou que 
o afetem.  
 
A incerteza quanto à implementação de mudanças por parte do Governo Federal nas políticas ou normas que 
venham a afetar esses ou outros fatores no futuro, pode contribuir para a incerteza econômica no Brasil e para 
aumentar a volatilidade do mercado brasileiro de valores mobiliários e dos valores mobiliários emitidos no 
exterior por companhias brasileiras. Sendo assim, tais incertezas e outros acontecimentos futuros na economia 
brasileira poderão prejudicar as atividades e os resultados da Emissora, da Devedora ou das Garantidoras, 
podendo inclusive afetar adversamente o desempenho financeiro e/ou a negociação dos CRI.  
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A inflação e os esforços do Governo Federal de combate à inflação podem contribuir significativamente 
para a incerteza econômica no Brasil, podendo prejudicar as atividades da Emissora, da Devedora e/ou das 
Garantidoras, e, portanto, o desempenho financeiro e/ou a negociação dos CRI. 
  
No passado, o Brasil registrou índices de inflação extremamente altos. A inflação e algumas medidas tomadas 
pelo Governo Federal no intuito de controlá-la, combinada com a especulação sobre eventuais medidas 
governamentais a serem adotadas, tiveram efeito negativo significativo sobre a economia brasileira, 
contribuindo para a incerteza econômica existente no Brasil e para o aumento da volatilidade do mercado de 
valores mobiliários brasileiro. A taxa anual de inflação medida pelo IGP-M caiu de 20,10% em 1999 para 
10,54% em 2015. Nos 12 meses encerrados em junho de 2016, o IGP-M apresentou variação de 12,22%. As 
taxas de juros têm flutuado de maneira significativa. Por exemplo, as taxas de juros oficiais no Brasil no final 
de 2011, 2012 2013, 2014 e 2015 foram de 10,90%, 7,14%, 9,90%, 11,65% e 14,15%, respectivamente, 
conforme estabelecido pelo COPOM e, até 21 de julho de 2016 se manteve em 14,15%. 
 
De modo a controlar a inflação e exercer influência sobre outros aspectos da economia, o Governo Federal 
vem aumentando as taxas de juros e intervindo no mercado de câmbio e agindo para ajustar ou fixar o valor 
do Real, sendo que essas medidas poderão desencadear um efeito material desfavorável sobre a economia 
brasileira, a Emissora, a Devedora e as Garantidoras, podendo impactar negativamente o desempenho 
financeiro dos CRI. Pressões inflacionárias podem levar a medidas de intervenção do Governo Federal sobre 
a economia, incluindo a implementação de políticas governamentais, que podem ter um efeito adverso nos 
negócios, condição financeira e resultados da Emissora, da Devedora e das Garantidoras. 
 
A instabilidade cambial pode prejudicar a economia brasileira, bem como os negócios da Emissora, da 
Devedora e das Garantidoras, resultando em impacto negativo no desempenho financeiro e no preço de 
mercado dos CRI 
 
Em decorrência de diversas pressões, a moeda brasileira tem sofrido desvalorizações recorrentes com relação ao 
Dólar e outras moedas fortes ao longo das últimas quatro décadas. Durante todo esse período, o Governo Federal 
implementou diversos planos econômicos e utilizou diversas políticas cambiais, incluindo desvalorizações 
repentinas, minidesvalorizações periódicas (durante as quais a frequência dos ajustes variou de diária a mensal), 
sistemas de mercado de câmbio flutuante, controles cambiais e mercado de câmbio duplo. De tempos em 
tempos, houve flutuações significativas da taxa de câmbio entre o Real e o Dólar e outras moedas. Por exemplo, 
o Real desvalorizou 52,3% em 2002 frente ao Dólar e embora o Real tenha se valorizado 11,8%, 8,7% e 17,2% 
com relação ao Dólar em 2005, 2006 e 2007, respectivamente, em 2008, em decorrência do agravamento da 
crise econômica mundial, o Real se desvalorizou 32% frente ao Dólar. Nos anos de 2009 e 2010, o Real havia 
novamente se valorizado (25,49%, em 2009 e 4,31% em 2010), e novamente se desvalorizou em 2011 (10, 
84%), 2012 (8,76%), 2013 (13,13%), 2014 (11,33%) e 2015 (32,66%). Até 21 de julho de 2016, com relação ao 
valor final de 2015 a moeda brasileira apresentava valorização de 20,30% frente ao Dólar, sendo cotado a 
R$3,2816 por US$1,00. Não se pode garantir que o Real não sofrerá depreciação ou não será desvalorizado em 
relação ao Dólar novamente e frente a outras moedas. Não se pode assegurar que a desvalorização ou a 
valorização do Real frente ao Dólar e outras moedas não terá um efeito adverso nas atividades da Emissora, da 
Devedora e/ou das Garantidoras. As depreciações do Real frente ao dólar também podem criar pressões 
inflacionárias adicionais no Brasil que podem afetar negativamente a liquidez da Devedora. 
 
Acontecimentos e a percepção de riscos em outros países, sobretudo em países de economia emergente e 
nos Estados Unidos, podem prejudicar o preço de mercado dos valores mobiliários brasileiros, inclusive da 
negociação dos CRI, e causar um impacto negativo nos resultados e condições financeira da Emissora, da 
Devedora e das Garantidoras. 
 
O valor de mercado de valores mobiliários de emissão de companhias brasileiras é influenciado, em diferentes 
graus, pelas condições econômicas e de mercado de outros países, inclusive países da América Latina e países 
de economia emergente, inclusive nos Estados Unidos. A reação dos investidores aos acontecimentos nesses 
outros países pode causar um efeito adverso sobre o valor de mercado dos valores mobiliários de companhias 
brasileiras, inclusive dos CRI. Crises em outros países de economia emergente, incluindo os da América 
Latina, têm afetado adversamente a disponibilidade e os outros custos de crédito para empresas brasileiras no 
mercado externo, a saída significativa de recursos do país e a diminuição na quantidade de moeda estrangeira 
investida no país, podendo, ainda, reduzir a qualidade de crédito dos potenciais tomadoras de recursos através 
da emissão de CRI e ainda reduzir o interesse dos investidores nos valores mobiliários das companhias 
brasileiras, o que poderia prejudicar o preço de mercado dos CRI. 
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Efeitos da retração no nível da atividade econômica podem afetar adversamente a capacidade das 
Garantidoras e da Devedora de realizar o pagamento dos Créditos Imobiliários, afetando, por 
consequência, a capacidade da Emissora de realizar os pagamentos dos CRI  
 
As operações de financiamento imobiliário apresentam historicamente uma correlação direta com o 
desempenho da economia nacional. Eventual retração no nível de atividade da economia brasileira, 
ocasionada seja por crises internas ou crises externas, pode acarretar elevação no patamar de inadimplemento 
de pessoas físicas e jurídicas, incluindo as Garantidoras e a Devedora e, consequentemente, a sua capacidade 
de pagamento dos Créditos Imobiliários e demais valores devidos, conforme previsto no Termo de 
Securitização.  
 
Uma eventual redução do volume de investimentos estrangeiros no País poderá ter impacto no balanço de 
pagamentos, o que poderá forçar o Governo Federal a ter maior necessidade de captações de recursos, tanto no 
mercado doméstico quanto no mercado internacional, a taxas de juros mais elevadas. Igualmente, eventual elevação 
significativa nos índices de inflação brasileiros e eventual desaceleração da economia americana podem trazer 
impacto negativo para a economia brasileira e vir a afetar os patamares de taxas de juros, elevando despesas com 
empréstimos já obtidos e custos de novas captações de recursos por empresas brasileiras. 
 
Alterações na política monetária e nas taxas de juros podem prejudicar os negócios das Garantidoras e 
Devedora e sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliários, afetando, por consequência, a 
capacidade da Emissora de realizar os pagamentos dos CRI  
 
O Governo Federal, por meio do COPOM, estabelece as diretrizes da política monetária e define a taxa de 
juros brasileira. A política monetária brasileira possui como função controlar a oferta de moeda no país e as 
taxas de juros de curto prazo, sendo, muitas vezes, influenciada por fatores externos ao controle do Governo 
Federal, tais como os movimentos dos mercados de capitais internacionais e as políticas monetárias dos países 
desenvolvidos, principalmente dos Estados Unidos. Historicamente, a política monetária brasileira tem sido 
instável, havendo grande variação nas taxas definidas.  
 
Em caso novas elevações acentuadas das taxas de juros ou não redução, a economia poderá agravar a 
recessão, já que, com a alta das taxas de juros básicas, o custo do capital se eleva e os investimentos se 
retraem, o que pode causar aumento da recessão, afetando adversamente a produção de bens no Brasil, o 
consumo, a quantidade de empregos, a renda dos trabalhadores e, consequentemente, os negócios das 
Garantidoras e da Devedora e sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliários.  
 
Em contrapartida, em caso de redução acentuada das taxas de juros, poderá ocorrer elevação da inflação, 
reduzindo os investimentos em estoque de capital e a taxa de crescimento da economia, bem como trazendo 
efeitos adversos ao país, podendo, inclusive, afetar as atividades das Garantidoras e da Devedora e sua 
capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliários. 
 
Redução de investimentos estrangeiros no Brasil pode impactar negativamente a Emissora, as 
Garantidoras e/ou a Devedora 
 
Uma eventual redução ainda maior do volume de investimentos estrangeiros no Brasil pode ter impacto no 
balanço de pagamentos, o que pode forçar o Governo Federal a ter maior necessidade de captações de 
recursos, tanto no mercado doméstico quanto no mercado internacional, a taxas de juros mais elevadas. 
Igualmente, eventual elevação significativa nos índices de inflação brasileiros e as atuais desacelerações das 
economias europeias, americana e chinesa podem trazer impacto negativo para a economia brasileira e vir a 
afetar os patamares de taxas de juros, elevando despesas com empréstimos já obtidos e custos de novas 
captações de recursos por empresas brasileiras, incluindo a Emissora, as Garantidoras e/ou a Devedora. 
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A instabilidade política pode afetar adversamente os negócios da Devedora, seus resultados e operações 
 
A instabilidade política pode afetar adversamente os negócios da Devedora, seus resultados e operações. O 
ambiente político brasileiro tem influenciado historicamente, e continua influenciando o desempenho da economia 
do país. A crise política afetou e continuará afetando a confiança dos investidores e a população em geral, o que 
resultou na desaceleração da economia e aumento da volatilidade dos títulos emitidos por empresas brasileiras. 
  
O Congresso brasileiro abriu um processo de impeachment contra a presidente Dilma Rousseff em 2 de dezembro 
de 2015 por supostamente violar as leis de responsabilidade fiscal. Em 17 de abril de 2016, o Congresso Nacional 
votou a favor da admissibilidade do processo de impeachment e em 12 de maio o senado também aprovou a 
continuação do processo de investigação. Além do fato do país ter um governo interino até o término do processo 
de impeachment, o resultado do referido processo pode produzir efeitos sobre a economia brasileira e poderá ter um 
efeito adverso sobre os resultados operacionais e a condição financeira da Devedora. 
  
Além disso, as investigações da “Operação Lava Jato” e da “Operação Zelotes” atualmente em curso podem 
afetar negativamente o crescimento da economia brasileira e podem ter um efeito negativo nos negócios da 
Devedora. Os mercados brasileiros vêm registando uma maior volatilidade devido às incertezas decorrentes 
de tais investigações conduzidas pela Polícia Federal, pela Procuradoria Geral da República e outras 
autoridades. A “Operação Lava Jato” investiga o pagamento de propinas a altos funcionários de grandes 
empresas estatais em troca de contratos concedidos pelo governo e por empresas estatais nos setores de 
infraestrutura, petróleo, gás e energia, dentre outros. Os lucros dessas propinas supostamente financiaram as 
campanhas políticas de partidos políticos, bem como serviram para enriquecer pessoalmente os beneficiários 
do esquema. Como resultado da “Operação Lava Jato” em curso, uma série de políticos e executivos de 
diferentes companhias privadas e estatais no Brasil estão sendo investigados e, em determinados casos, foram 
desligados de suas funções ou foram presos. Por sua vez, a “Operação Zelotes” investiga alegações referentes 
a pagamentos indevidos, que teriam sido realizados por companhias brasileiras, a oficiais do Conselho 
Administrativo de Recursos Fiscais (“CARF”). Alega-se que tais pagamentos tinham como objetivo induzir 
os oficiais a reduzirem ou eximirem multas relativas ao descumprimento de legislação tributária aplicadas 
pela secretaria da receita federal, que estariam sob análise do CARF. 
  
O potencial resultado destas investigações é incerto, mas elas já tiveram um impacto negativo sobre a imagem e 
reputação das empresas envolvidas, e sobre a percepção geral do mercado da economia brasileira. Não podemos 
prever se as investigações irão refletir em uma maior instabilidade política e econômica ou se novas acusações 
contra funcionários do governo e de empresas estatais ou privadas vão surgir no futuro no âmbito destas 
investigações ou de outras. Além disso, não podemos prever o resultado de tais alegações, nem o seu efeito sobre a 
economia brasileira. O desenvolvimento desses casos pode afetar adversamente os negócios, condição financeira e 
resultados operacionais da Devedora e, portanto, sua capacidade de pagar os Créditos Imobiliários. 
 
Eventual rebaixamento na classificação de risco dos CRI poderá acarretar redução de liquidez dos CRI 
para negociação no mercado secundário. 
 
Na realização de uma classificação de risco (rating), determinados fatores relativos à Devedora e à Cedente 
são considerados, tais como sua situação financeira, sua administração e seu desempenho. São estudadas, 
também, as características dos CRI, assim como as obrigações assumidas pela Devedora e pela Cedente, os 
direitos a elas atribuídos em contratos e os fatores político-econômicos que podem afetar os aspectos 
operacionais e econômico-financeiros da Devedora e da Cedente. Dessa forma, as avaliações representam 
uma opinião quanto às condições da Devedora e da Cedente de honrar seus compromissos financeiros, 
incluindo a obrigação de pagar principal e juros dos CRI no prazo estipulado. Eventual rebaixamento na 
classificação de risco dos CRI durante sua vigência, poderá afetar negativamente o preço desses valores 
mobiliários e sua negociação no mercado secundário. 
 
Adicionalmente, na ocorrência de eventual rebaixamento na classificação de risco dos CRI, a Devedora e/ou a 
Cedente poderão encontrar dificuldades de captação por meio de outras emissões de títulos e valores 
mobiliários, o que poderá, consequentemente, ter um impacto negativo relevante nos resultados e nas 
operações da Devedora e/ou Cedente e na sua capacidade de honrar as obrigações decorrentes dos CRI. 
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Além disso, alguns dos principais investidores que compram valores mobiliários por meio de ofertas públicas 
no Brasil estão sujeitos a regulamentações específicas que limitam seus investimentos em valores mobiliários 
a determinadas classificações de risco. Assim, o rebaixamento na classificação de risco dos CRI pode fazer 
com que esses investidores alienem seus CRI no mercado secundário, podendo vir a afetar adversamente o 
preço desses CRI e sua negociação no mercado secundário. 
 
11.2. FATORES DE RISCO RELACIONADOS AO SETOR DE SECURITIZAÇÃO IMOBILIÁRIA 

 
Recente desenvolvimento da securitização imobiliária pode gerar riscos judiciais aos Investidores dos CRI  
 
A securitização de créditos imobiliários é uma operação recente no mercado de capitais brasileiro. A Lei n.º 
9.514/97, que criou os certificados de recebíveis imobiliários, foi editada em 1997. Entretanto, só houve um 
volume maior de emissões de certificados de recebíveis imobiliários nos últimos 10 anos. Além disso, a 
securitização é uma operação mais complexa que outras emissões de valores mobiliários, já que envolve 
estruturas jurídicas de segregação dos riscos da Emissora e da Devedora. 
 
Dessa forma, por se tratar de um mercado recente no Brasil, com aproximadamente 19 anos de existência 
no País, o mesmo ainda não se encontra totalmente regulamentado, podendo ocorrer situações em que 
ainda não existam regras que o direcione, gerando assim um risco aos investidores, uma vez que o Poder 
Judiciário poderá, ao analisar a Emissão e interpretar as normas que regem o assunto, proferir decisões 
desfavoráveis aos interesses dos investidores. Ademais, em situações adversas envolvendo os CRI, 
poderá haver perdas por parte dos Titulares de CRI em razão do dispêndio de tempo e recursos para 
execução judicial desses direitos. 
 
Não existe jurisprudência firmada acerca da securitização, o que pode acarretar perdas por parte dos 
Investidores dos CRI.  
 
Toda a arquitetura do modelo financeiro, econômico e jurídico acerca da securitização considera um conjunto 
de direitos e obrigações de parte a parte estipuladas através de contratos públicos ou privados tendo por 
diretrizes a legislação em vigor. Em razão da pouca maturidade e da falta de tradição e jurisprudência no 
mercado de capitais brasileiro em relação a estruturas de securitização, em situações adversas poderá haver 
perdas por parte dos Titulares dos CRI em razão do dispêndio de tempo e recursos para execução judicial 
desses direitos.  
 
A interpretação da Medida Provisória nº 2.158-35 
 
A Medida Provisória nº 2.158-35, ainda em vigor, em seu artigo 76, estabelece que “as normas que 
estabeleçam a afetação ou a separação, a qualquer título, de patrimônio de pessoa física ou jurídica não 
produzem efeitos com relação aos débitos de natureza fiscal, previdenciária ou trabalhista, em especial 
quanto às garantias e aos privilégios que lhes são atribuídos”. Ademais, em seu parágrafo único, ela 
prevê que “desta forma permanecem respondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos bens e das 
rendas do sujeito passivo, seu espólio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de 
separação ou afetação”. 
 
Por força da norma acima citada, os Créditos Imobiliários e os recursos dele decorrentes, inclusive as 
Garantias, ainda que objeto do Patrimônio Separado, poderão ser alcançados por credores fiscais, trabalhistas 
e previdenciários da Emissora e, em alguns casos, por credores trabalhistas e previdenciários de pessoas 
físicas e jurídicas pertencentes ao mesmo grupo econômico da Emissora, tendo em vista as normas de 
responsabilidade solidária e subsidiária de empresas pertencentes ao mesmo grupo econômico existentes em 
tais casos. Caso isso ocorra, concorrerão os detentores destes créditos com os Titulares dos CRI, de forma 
privilegiada, sobre o produto de realização dos Créditos Imobiliários, em caso de falência. Nesta hipótese, é 
possível que Créditos Imobiliários não venham a ser suficientes para o pagamento integral dos CRI após o 
pagamento daqueles credores. 
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A Emissora é dependente de registro de companhia aberta 
 
A Emissora tem por objeto atuar como securitizadora de créditos imobiliários por meio da emissão de 
certificados de recebíveis imobiliários. Para tanto, depende da manutenção de seu registro de companhia 
aberta junto à CVM e das respectivas autorizações societárias. Caso a Emissora não atenda aos requisitos 
exigidos pela CVM em relação às companhias abertas, sua autorização poderá ser suspensa ou mesmo 
cancelada, afetando assim as suas emissões de certificados de recebíveis imobiliários.  
 
Os Créditos Imobiliários constituirão Patrimônio Separado, de modo que o atraso ou a falta do 
recebimento destes pela Emissora, assim como a insolvência da Emissora, poderá afetar negativamente a 
capacidade de pagamento das obrigações decorrentes dos CRI 
  
A Emissora é uma companhia securitizadora de créditos imobiliários, tendo como objeto social a 
aquisição e securitização de créditos imobiliários por meio da emissão de certificados de recebíveis 
imobiliários, cujos patrimônios são administrados separadamente. O patrimônio separado tem como 
única fonte de recursos os Créditos Imobiliários. Desta forma, qualquer atraso ou falta de recebimento 
destes pela Emissora poderá afetar negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigações 
decorrentes dos CRI.  
 
Na hipótese da Emissora ser declarada insolvente, o Agente Fiduciário deverá assumir temporariamente a 
administração do Patrimônio Separado, inclusive a propriedade fiduciária do Imóvel Garantia. Em 
assembleia, os Titulares dos CRI poderão deliberar sobre as novas normas de administração do Patrimônio 
Separado ou optar pela liquidação deste, que poderá ser insuficiente para quitar as obrigações da Emissora 
perante os titulares dos CRI. 
 
Os eventos de falência, recuperação judicial ou extrajudicial da Emissora, podem afetar a capacidade da 
Emissora de pagamento das obrigações decorrentes dos CRI  
 
Ao longo do prazo de duração dos CRI, a Emissora poderá estar sujeita a eventos de falência, recuperação 
judicial ou extrajudicial. Dessa forma, eventuais contingências da Emissora, em especial as fiscais, 
previdenciárias e trabalhistas, poderão afetar tais Créditos Imobiliários, principalmente em razão da falta de 
jurisprudência em nosso país sobre a plena eficácia da afetação de patrimônio. 
 
11.3. FATORES DE RISCOS RELACIONADOS À EMISSORA 
 
Os Fatores de Risco relacionados à Emissora, seus controladores, seus acionistas, suas controladas, seus 
investidores e ao seu ramo de atuação estão disponíveis em seu Formulário de Referência, nos itens “4.1 
Descrição dos Fatores de Risco” e “5.1 Descrição dos Principais Riscos de Mercado”, incorporado por 
referência a este Prospecto. 
 
Crescimento da Emissora e seu capital 
 
O capital atual da Emissora poderá não ser suficiente para suas futuras exigências operacionais e manutenção 
do crescimento esperado, de forma que a Emissora pode vir a precisar de fontes de financiamento externas. 
Não se pode assegurar que haverá disponibilidade de capital no momento em que a Emissora necessitar, e, 
caso haja, as condições desta captação poderiam afetar o desempenho da Emissora. 
 
Os incentivos fiscais para aquisição de CRIs 
 
Mais recentemente, especificamente a partir de 2009, parcela relevante da receita da Emissora advém da 
venda de certificados de recebíveis imobiliários a pessoas físicas, que são atraídas, em grande parte, pela 
isenção de Imposto de Renda concedida pela Lei nº 12.024/09, que pode sofrer alterações. Caso tal 
incentivo venha a deixar de existir, a demanda de pessoas físicas por certificados de recebíveis 
imobiliários provavelmente diminuiria, ou estas passariam a exigir uma remuneração superior, de forma 
que o ganho advindo da receita de intermediação nas operações com tal público de investidores poderia 
ser reduzido. 
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A importância de uma equipe qualificada 
 
A perda de membros da equipe operacional da Emissora e/ou a incapacidade de atrair e manter pessoal 
qualificado, pode ter efeito adverso relevante sobre as atividades da Emissora, sua situação financeira e 
resultados operacionais. O ganho da Emissora provém basicamente da securitização de recebíveis, que 
necessita de uma equipe especializada, para originação, estruturação, distribuição e gestão, com vasto 
conhecimento técnico, operacional e mercadológico dos produtos oferecidos pela Emissora. 
 
Assim, a eventual perda de componentes relevantes da equipe e a incapacidade de atrair novos talentos 
poderia afetar a capacidade de geração de resultado da Emissora. 
 
Distribuição de Dividendos 
 
De acordo com o estatuto social da Emissora, 25% do lucro líquido anual, líquido das deduções legais e 
estatutárias, deve ser distribuído aos acionistas sob a forma de dividendos. O lucro líquido pode ser 
capitalizado, utilizado para compensar prejuízo ou retido nos termos previstos na Lei das Sociedades por 
Ações e pode não ser disponibilizado para o pagamento de dividendos. Além disso, a Lei das Sociedades por 
Ações permite que a Emissora, na qualidade de empresa de capital aberto, suspenda a distribuição obrigatória 
de dividendos em determinado exercício social, caso o Conselho de Administração informe à Assembleia 
Geral Ordinária que a distribuição seria incompatível com a situação financeira da Emissora. Caso qualquer 
destes eventos ocorra, os acionistas da Emissora podem não receber dividendos. 
 
Registro da CVM 
 
A Emissora atua no mercado como companhia securitizadora de créditos imobiliários, nos termos da Lei n.º 
9.514/97, e sua atuação depende do registro de companhia aberta junto à CVM. Caso a Emissora venha a não 
atender os requisitos exigidos pelo órgão, em relação à companhia aberta, sua autorização poderia ser 
suspensa ou até mesmo cancelada, o que comprometeria sua atuação no mercado de securitização imobiliária. 
 
11.4. FATORES DE RISCO RELACIONADOS AOS CRÉDITOS IMOBILIÁRIOS 
 
A inadimplência dos Créditos Imobiliários afetará de forma materialmente adversa a capacidade da 
Emissora de suportar as obrigações decorrentes dos CRI 
 
A capacidade do Patrimônio Separado de suportar as obrigações decorrentes da emissão de CRI depende do 
pagamento, pela Devedora, dos Créditos Imobiliários. A eventual inadimplência da Devedora das obrigações 
representadas pelos Créditos Imobiliários afetará materialmente a capacidade de pagamento dos CRI.  
 
O Patrimônio Separado, constituído em favor dos Titulares dos CRI, não conta com qualquer garantia ou 
coobrigação da Emissora. Assim, o recebimento integral e tempestivo pelos Titulares dos CRI dos montantes 
devidos dependerá do adimplemento dos Créditos Imobiliários em tempo hábil para o pagamento dos valores 
devidos aos Titulares dos CRI.  
 
Neste sentido, a ocorrência de eventos que afetem a situação econômico-financeira da Devedora e/ou das 
Garantidoras poderá afetar negativamente a capacidade do Patrimônio Separado de suportar as suas 
obrigações estabelecidas no Termo de Securitização. 
 
Riscos Relacionados às Garantias dos Créditos Imobiliários  
 
Os Créditos Imobiliários são garantidos pelas Garantias.  
 
Caso ocorra o inadimplemento de qualquer Obrigação Garantida, a Emissora poderá executar as Garantias 
para o pagamento dos valores devidos aos Titulares dos CRI. Adicionalmente, a Emissora poderá executar 
todas e quaisquer garantias outorgadas à ela em garantia das Obrigações Garantidas, simultaneamente ou em 
qualquer ordem, seguindo as deliberações dos titulares de CRI, sem que com isso prejudique qualquer direito 
ou possibilidade de exercê-lo no futuro, até a quitação integral das Obrigações Garantidas, respeitados os 
limites estipulados no respectivo Contrato de Garantia. Nessa hipótese, o valor obtido com a execução forçada 
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das Garantias poderá não ser suficiente para o pagamento integral dos CRI, o que afetaria negativamente a 
capacidade do Patrimônio Separado de suportar as suas obrigações estabelecidas no Termo de Securitização, 
e, consequentemente poderia afetar de forma adversa e negativa os Titulares dos CRI.  
 
Ademais, o procedimento de excussão das Garantias pode durar muito tempo e não se concretizar no prazo 
desejado pelos Titulares dos CRI. 
 
Risco relativo à Guarda dos Documentos Comprobatórios das Garantias pela Devedora  
 
Conforme previsto nas Garantias, os documentos comprobatórios das Garantias (tais como livro de registro de 
ações e contratos de locações com lojistas) ficarão sob a guarda da Devedora e/ou das Garantidoras, conforme o 
caso, de forma que uma vez iniciada a excussão das Garantias, a Emissora poderá encontrar dificuldades em obter 
os referidos documentos que estão em poder da Devedora e/ou das Garantidoras, conforme o caso, o que poderá 
acarretar em atraso na excussão das Garantias, o que afetará negativamente os interesses dos titulares de CRI. 
 
Risco de Não Constituição das Garantias 
 
A constituição da Alienação Fiduciária de Imóvel, mediante registro no competente Registro de Imóveis, não 
é condição para a liquidação financeira dos CRI. Sendo assim, como a subscrição e integralização dos CRI 
ocorrerá sem que tenha ocorrido o registro da referida Garantia de acordo com o previsto na legislação 
aplicável para sua constituição, os Titulares de CRI assumirão o risco de que eventual excussão dessa 
Garantia estará prejudicada pela ausência de tal registro.  

Adicionalmente, caso não foi exercida a Opção de Lote Adicional pela Emissora e a Opção de Lote Suplementar 
pelo Coordenador Líder não foi necessária (i) a outorga da garantia de Alienação Fiduciária de Imóvel em um 
montante superior a 36,85% da fração ideal do Imóvel Garantia, e (ii) a outorga da garantia de Cessão Fiduciária 
de Recebíveis em um montante de direitos creditórios superior a 36,85% do montante total de direitos creditórios 
originados pelo Empreendimento.  

Risco Relativo à Gestão e Controle dos Direitos Creditórios Cedidos pela BSC 
 
Nos termos do Contrato de Cessão Fiduciária, a gestão e controle dos direitos creditórios cedidos 
fiduciariamente nos termos lá previstos continuará sendo efetuada pela BSC e pela Aliansce, na qualidade de 
administradora do empreendimento existente no Imóvel Garantia, sendo certo que a BSC e a Aliansce terão 
flexibilidade para negociar com lojistas e demais devedores dos direitos creditórios cedidos fiduciariamente as 
condições dos seus contratos e renunciar direitos e prerrogativas previstos nos contratos que originam tais 
direitos creditórios, o que poderia ocasionar, inclusive, a diminuição da receita de tais direitos creditórios. A 
gestão e controle de tais direitos pela BSC e pela Aliansce poderá se dar de forma divergente aos interesses 
dos Titulares de CRI, o que poderá impactar negativamente os seus interesses.  

Risco Relativo à Alienação Fiduciária de Imóvel 
 
A Alienação Fiduciária de Imóvel será constituída sobre fração ideal de imóvel. Sendo assim, a excussão da 
Alienação Fiduciária de Imóvel poderá ser prejudicada pela dificuldade de se delimitar a exata área objeto da 
fração ideal do Imóvel dada em garantia para fins de excussão, ou ainda, em razão de ser a excussão de uma 
fração ideal. Além disso, pode haver quando da execução da Alienação Fiduciária de Imóvel eventual 
discussão quanto ao direito de preferência dos proprietários das demais frações ideais do imóvel, o que pode 
impactar materialmente a execução e/ou o prazo de execução da Alienação Fiduciária. 
 
Além disso, caso seja realizada qualquer expansão no Empreendimento Garantia, que torne a ABL superior à 
58.544m², incluindo, mas não se limitando, ao aumento do espaço construído do Empreendimento Garantia, 
bem como a construção de torre de salas comerciais, a Emissora deverá liberar proporcionalmente a 
Alienação Fiduciária de Imóvel originalmente constituída em relação ao excedente, o que poderá impactar nas 
características do imóvel objeto da garantia dos CRI e, consequentemente, na execução desta garantia. 
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Riscos decorrentes dos critérios adotados para a concessão do crédito 
  
A concessão do crédito à Devedora foi baseada exclusivamente na análise da situação comercial, econômica e 
financeira da Devedora, bem como na análise dos documentos que formalizam o crédito a ser concedido e as 
garantias a serem formalizadas. A Cedente é sociedade controlada pela Devedora e, portanto, não foi 
realizada uma análise por uma parte independente para concessão de crédito para a Devedora. O pagamento 
dos Créditos Imobiliários está sujeito aos riscos normalmente associados à análise de risco e capacidade de 
pagamento da Devedora, bem como à eficácia e suficiência das Garantias. Os recursos decorrentes da 
excussão das Garantias podem, por ocasião de sua excussão, não ser suficientes para satisfazer a integralidade 
das dívidas constantes dos instrumentos que lastreiam os CRI. Portanto, a inadimplência da Devedora pode ter 
um efeito material adverso no pagamento dos CRI. 
 
Risco de Concentração e efeitos adversos na Remuneração e Amortização dos CRI 
 
Os Créditos Imobiliários são devidos, em sua totalidade, pela Devedora. Nesse sentido, o risco de crédito do 
lastro dos CRI está concentrado na Devedora, sendo que todos os fatores de risco aplicáveis a ela, a seu setor 
de atuação e ao contexto macro e microeconômico em que ela está inserida são potencialmente capazes de 
influenciar adversamente a capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliários e, consequentemente, a 
amortização e a remuneração dos CRI. Uma vez que os pagamentos de Remuneração e Amortização 
dependem do pagamento integral e tempestivo, pela Devedora, dos valores devidos no âmbito das 
Debêntures, os riscos a que a Devedora está sujeita podem afetar adversamente a capacidade de 
adimplemento da Devedora na medida em que afete suas atividades, operações e situação econômico-
financeira, as quais, em decorrência de fatores internos e/ou externos, poderão afetar o fluxo de pagamentos 
dos Créditos Imobiliários e, consequentemente, dos CRI. 
 
11.5. FATORES DE RISCO RELACIONADOS AOS CRI E À OFERTA 
 
Baixa liquidez dos CRI no mercado secundário 
 
Atualmente, o mercado secundário para a negociação de certificados de recebíveis imobiliários no Brasil apresenta 
baixa liquidez e não há nenhuma garantia de que existirá, no futuro, um mercado para negociação dos CRI que 
permita sua alienação pelos subscritores desses valores mobiliários caso estes decidam pelo desinvestimento. Dessa 
forma, o Investidor que adquirir os CRI poderá encontrar dificuldades para negociá-los no mercado secundário, 
devendo estar preparado para manter o investimento nos CRI por todo o prazo da emissão. 
 
Liquidação do Patrimônio Separado 
 
Caso seja verificada a ocorrência de qualquer dos eventos de liquidação do Patrimônio Separado previstos no 
Termo de Securitização, o Agente Fiduciário deverá assumir imediata e temporariamente a administração do 
Patrimônio Separado e os Titulares dos CRI deverão decidir, em Assembleia de Titulares de CRI convocada 
especificamente para este fim, sobre a liquidação do Patrimônio Separado ou sobre a nova administração do 
Patrimônio Separado, nos termos do Termo de Securitização. 
 
Na hipótese dos Titulares de CRI optarem pela liquidação do Patrimônio Separado, os recursos existentes 
poderão ser insuficientes para quitar as obrigações da Emissora perante os Titulares dos CRI. 
 
Quórum de deliberação nas Assembleias de Titulares de CRI 
 
Exceto se de outra forma estabelecido no Termo de Securitização, as deliberações em Assembleia Geral DI 
e/ou em Assembleia Geral IPCA serão tomadas, em qualquer convocação, por Titulares de CRI DI e/ou por 
Titulares de CRI IPCA, conforme o caso, representando, pelo menos, 50% (cinquenta por cento) mais um dos 
CRI DI em Circulação e/ou dos CRI IPCA em Circulação, conforme o caso 
 
Além disso, exceto se de outra forma estabelecido no Termo de Securitização, as aprovações, reprovações 
e/ou propostas de alterações e de renúncias relativas às seguintes matérias dependerão de aprovação, em 
qualquer convocação, de 90% (noventa por cento) dos Titulares de CRI DI em Circulação e/ou de Titulares de 
CRI IPCA em Circulação, observados os casos de solicitação de waiver para qualquer das hipóteses de 
Eventos de Vencimento Antecipado Automático (inclusive waiver antecipado) os quais dependerão de 
aprovação, em qualquer convocação, de 75% (setenta e cinco por cento) dos Titulares de CRI DI em 
Circulação e/ou de Titulares de CRI IPCA em Circulação: 
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(i) alteração da Remuneração dos CRI DI, da Remuneração dos CRI IPCA, da Amortização dos CRI DI, da 

Amortização dos CRI IPCA e/ou de sua forma de cálculo e das Datas de Pagamento de Remuneração 
dos CRI DI e das Datas de Pagamento de Remuneração dos CRI IPCA, bem como outros valores 
aplicáveis como atualização monetária ou encargos moratórios; 

 
(ii) alteração da Data de Vencimento CRI DI e da Data de Vencimento CRI IPCA; 

 
(iii) Alterações nas Debêntures DI e nas Debêntures IPCA, que possam impactar os direitos dos Titulares de 

CRI DI e dos Titulares de CRI IPCA, conforme o caso; 
 

(iv) alterações nas características dos Eventos de Liquidação dos Patrimônios Separados, dos Eventos de 
Vencimento Antecipado, do Resgate Antecipado Facultativo, do Resgate Antecipado Obrigatório, dos 
eventos que ensejam o pagamento da Multa Indenizatória, de quaisquer hipóteses de vencimento 
antecipado das Debêntures DI e das Debêntures IPCA; e/ou 

 
(v) qualquer alteração na presente cláusula e/ou em qualquer quórum de deliberação das Assembleias Gerais 

previsto na Cláusula Doze do Termo de Securitização ou em qualquer Documento da Operação.  
 
O Termo de Securitização não prevê mecanismos de venda compulsória ou outros direitos relativos ao Titular 
de CRI dissidente que não concorde com as deliberações aprovadas segundo os quóruns previstos no Termo 
de Securitização. Diante desse cenário, o titular de pequena quantidade de CRI pode ser obrigado a acatar 
decisões da maioria, ainda que tenha votado em sentido contrário.  
 
Eventual Rebaixamento na Classificação de Risco da Oferta 
 
A classificação de risco atribuída à Oferta baseou-se na atual condição da Devedora e das Garantidoras, bem 
como nas informações presentes neste Prospecto Definitivo. Não existe garantia de que a classificação de 
risco permanecerá inalterada durante a vigência dos CRI. Caso a classificação de risco seja rebaixada, os 
Titulares dos CRI poderão sofrer perdas caso realizem negócios no mercado secundário. 
 
Não contratação de auditores independentes para emissão de carta conforto no âmbito da Oferta.  
 
O Código ANBIMA prevê a necessidade de manifestação escrita por parte dos auditores independentes acerca 
da consistência das informações financeiras constantes deste Prospecto. 
 
No âmbito desta Emissão, não houve a contratação dos auditores independentes para emissão da carta 
conforto, nos termos acima descritos. Consequentemente, os auditores independentes da Emissora e da 
Devedora, conforme o caso, não se manifestaram sobre a consistência das informações financeiras da 
Emissora e da Devedora constantes deste Prospecto Definitivo. 
 
Os CRI não asseguram a seus titulares quaisquer direitos sobre os Empreendimentos 
 
Os CRI não asseguram a seus titulares qualquer direito sobre os Empreendimentos, nem mesmo o direito de 
retê-los, em caso de qualquer inadimplemento das obrigações decorrentes dos CRI por parte da Emissora ou 
dos Créditos Imobiliários por parte da Devedora. 
 
Legislação Tributária Aplicável aos certificados de recebíveis imobiliários. 
 
A criação ou majoração de tributos, nova interpretação ou, ainda, alteração de interpretação hoje preponderante 
no mercado, que venha a causar a necessidade de recolhimento de valores adicionais de tributos pela Emissora 
ou pelos Investidores, inclusive relacionados a fatos passados, podem impactar adversamente a rentabilidade 
final dos Investidores nos CRI, uma vez que não há previsão de que a Devedora ou as Garantidoras arcarão com 
tais impactos. Neste sentido, qualquer criação ou majoração de tributos, como por exemplo, eventual retorno da 
Contribuição Provisória sobre Movimentação Financeira – CPMF (que vigorou até 1º de janeiro de 2008 à 
alíquota de 0,38%) ou a criação de qualquer outro tributo incidente sobre movimentação ou transmissão de 
valores e de créditos e direitos de natureza financeira poderá impactar negativamente a expectativa de 
rendimento dos Investidores cada uma das movimentações financeiras abrangidas pelo fluxo da estrutura de 
securitização e os valores de amortização, remuneração ou resgate dos CRI. 
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Recentemente o governo federal editou a Medida Provisória de nº694/15 com o objetivo de alterar a 
tributação de determinados títulos e valores mobiliários no mercado de capitais, dentre eles a tributação dos 
Certificados de Recebíveis Imobiliários. Referida medida provisória encontra-se ainda em discussão no 
parlamento brasileiro, não tendo sido convertida em Lei. Não há garantia de que o texto final da referida 
provisória não aumentará ou criará tributos que impactem negativamente os Investidores dos CRI, ou ainda, 
cancelará as isenções tributárias atualmente existentes. Caso isso ocorra, mesmo para os titulares de 
Certificados de Recebíveis Imobiliários que tenham sido emitidos em data anterior à edição da Lei, os 
titulares dos CRI da presente emissão terão que arcar com os custos da tributação que incidirá sobre os 
rendimentos dos CRI. 
 
A participação de Investidores que sejam considerados Pessoas Vinculadas na Oferta poderá afetar a 
liquidez dos CRI no mercado secundário. 
 
Conforme previsto no item “Forma e Procedimento de Colocação dos CRI”, constante da seção “Resumo das 
Características da Oferta” deste Prospecto, investidores que sejam Pessoas Vinculadas poderão investir nos 
CRI, o que poderá afetar negativamente a liquidez dos CRI no mercado secundário. A Emissora, os 
Coordenadores e as Instituições Participantes não têm como garantir que a aquisição dos CRI por Pessoas 
Vinculadas não ocorrerá ou que referidas Pessoas Vinculadas não optarão por manter estes CRI fora de 
circulação, afetando negativamente a liquidez dos CRI. 
 
A participação de Investidores que sejam considerados Pessoas Vinculadas no Procedimento de 
Bookbuilding poderá afetar adversamente a formação da taxa de remuneração final dos CRI e poderá 
resultar na redução da liquidez dos CRI.  
 
A Remuneração dos CRI foi definida após a conclusão do Procedimento de Bookbuilding. Nos termos da 
regulamentação em vigor, foram aceitas no Procedimento de Bookbuilding intenções de investimento de 
investidores considerados Pessoas Vinculadas, o que poderá ter impactado adversamente a formação da taxa 
de Remuneração final dos CRI e poderia promover a redução da liquidez esperada dos CRI no mercado 
secundário. 
 
Risco de Resgate / Amortização Extraordinária / Vencimento Antecipado dos CRI ou Liquidação do 
Patrimônio Separado. 
 
Na ocorrência de qualquer evento que acarrete o resgate antecipado total, a amortização extraordinária 
parcial, o vencimento antecipado dos CRI ou a liquidação do Patrimônio Separado, conforme previsto no 
Termo de Securitização, a Emissora poderá não ter recursos suficientes para proceder à liquidação 
antecipada dos CRI, inclusive, mesmo havendo recursos (i) não há qualquer garantia de que existirão, no 
momento do resgate antecipado total, da amortização extraordinária parcial, do vencimento antecipado dos 
CRI ou da liquidação do Patrimônio Separado, conforme o caso, outros ativos no mercado com risco e 
retorno semelhante aos CRI; e (ii) a atual legislação tributária referente ao imposto de renda determina 
alíquotas diferenciadas em decorrência do prazo de aplicação, o que poderá resultar na aplicação efetiva de 
uma alíquota superior à que seria aplicada caso os CRI fossem liquidados apenas quando de seu 
vencimento programado.  
 
Adicionalmente, a ocorrência de qualquer evento que acarrete o resgate antecipado total, a amortização 
extraordinária parcial, o vencimento antecipado dos CRI ou a liquidação do Patrimônio Separado poderá ter 
impacto adverso na liquidez dos CRI no mercado secundário, uma vez que, conforme o caso, parte 
considerável dos CRI poderá ser retirada de negociação. 
 
Riscos associados aos prestadores de serviços. 
 
A Emissora contrata prestadores de serviços terceirizados para a realização de atividades como auditoria, agente 
fiduciário, banco mandatário/liquidante, escriturador, dentre outros, que prestam serviços diversos. Caso algum 
destes prestadores de serviços sofra processo de falência, aumente significativamente seus preços ou não preste 
serviços com a qualidade e agilidade esperada pela Emissora, poderá ser necessária a substituição do prestador de 
serviço e se não houver empresa disponível no mercado para que possa ser feita uma substituição satisfatória, a 
Emissora deverá atuar diretamente no sentido de montar uma estrutura interna, o que demandará tempo e recursos e 
poderá afetar adversamente o relacionamento entre a Emissora e os Titulares de CRI.  
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Riscos Relacionados à Remuneração dos Créditos Imobiliários  
 
A Súmula nº 176, editada pelo Superior Tribunal de Justiça, enuncia que é nula a cláusula contratual que 
sujeita o devedor a taxa de juros divulgada pela Anbid/CETIP, tal como o é a Taxa DI divulgada pela CETIP. 
A referida súmula decorreu do julgamento de ações judiciais em que se discutia a validade da aplicação da 
Taxa DI divulgada pela CETIP em contratos utilizados em operações bancárias ativas. Há a possibilidade de, 
numa eventual disputa judicial, a Súmula nº 176 vir a ser aplicada pelo Poder Judiciário para considerar que a 
Taxa DI não é válida como fator de remuneração dos CRI DI ou de seu lastro, ou ainda, que a remuneração 
dos Créditos Imobiliários deve ser limitada pela Lei de Usura (Decreto-lei n.º 22.626, de 7 de abril de 1933).  
 
Sendo assim, não é possível prever se eventual decisão judicial determinará limitações ao exercício, pela 
Emissora, de prerrogativas e direitos estabelecidos na Escritura de Emissão de Debêntures referentes à 
cobrança de encargos e/ou juros remuneratórios dos Créditos Imobiliários e, assim, não é possível prever se, 
em tais cenários, a remuneração dos CRI que venha a ser determinada pelo Poder Judiciário será ou não 
inferior à atual Remuneração dos CRI. 
 
Na medida em que não será admitida distribuição parcial no âmbito da Oferta, é possível que a Oferta 
venha a ser cancelada caso não haja Investidores suficientes interessados em subscrever a totalidade dos 
CRI. 
 
Na medida em que não será admitida distribuição parcial no âmbito da Oferta, conforme faculdade prevista 
nos artigos 30 e 31 da Instrução CVM 400, caso os CRI (sem considerar o Lote Adicional e o Lote 
Suplementar) não sejam integralmente subscritos no âmbito da Oferta até a Data de Liquidação, nos termos 
do Contrato de Distribuição, a Oferta será cancelada, sendo todos os Pedidos de Reserva, boletins de 
subscrição e intenções de investimentos automaticamente cancelados. 
 
Riscos de Formalização do Lastro da Emissão 
 
O lastro das CCI é composto pelas Debêntures. Falhas na constituição ou formalização da Escritura de 
Emissão de Debêntures ou das CCI, de sua cessão, bem como a impossibilidade de execução específica de 
referidos títulos e dos Créditos Imobiliários, caso necessária, também podem afetar negativamente o fluxo de 
pagamentos dos CRI. 
 
11.6. FATORES DE RISCO RELACIONADOS À DEVEDORA E ÀS GARANTIDORAS 
 
A Devedora pode não conseguir executar integralmente os seus projetos e estratégias de crescimento, por 
meio de crescimento orgânico, aquisições de novos Shoppings Centers ou até mesmo de participações 
adicionais em Shopping Centers onde já detém participações, com a regularidade, dimensão, ou mesmo a 
preços e em condições esperadas pela Devedora, o que pode nos causar um efeito adverso. 
 
Os projetos e estratégias mais importantes da Devedora baseiam-se na consolidação e expansão do seu 
portfólio de centros de compras e entretenimento que congregam, no mesmo local, atividades empresariais 
diversificadas, distribuídas entre os diferentes ramos de comércio e serviço, que são precedidas por uma 
planificação técnica fundamentada por estudos sobre o potencial de compras da área de influência a que eles 
servem (“Shopping Centers”). A Devedora não pode garantir que os seus projetos e estratégias de expansão e 
investimento serão integral e eficazmente realizados no futuro, bem como, se realizados, trarão os benefícios 
esperados ou darão causa a um crescimento que exceda a sua expectativa, o que pode prejudicar a supervisão 
dos negócios e a qualidade dos serviços da Devedora. Adicionalmente, o sucesso da integração de novos 
negócios dependerá da capacidade da Devedora de gerir tais negócios satisfatoriamente e criar sinergias 
operacionais e financeiras entre os atuais e futuros negócios da Devedora. A Devedora pode não ser capaz de 
reduzir custos ou de se beneficiar de outros ganhos esperados com essas aquisições, o que pode afetar 
adversamente a Devedora. Além disso, a gestão dos negócios existentes da Devedora pode ser comprometida 
se a integração de novos negócios se apresentar mais complexa do que o esperado, consumir mais recursos 
e/ou demandar tempo e esforços adicionais da administração da Devedora. Aquisições também representam 
risco de exposição a responsabilidades relativas a contingências envolvendo Shopping Centers ou a sociedade 
adquirida, sua administração ou passivos incorridos anteriormente à sua aquisição. O processo de auditoria 
(due diligence) que a Devedora conduzir com relação a uma aquisição e quaisquer garantias contratuais ou 
indenizações que a Devedora possa receber dos vendedores de tais Shopping Centers ou sociedades podem 
não ser suficientes para proteger ou compensar a Devedora por eventuais contingências. Uma contingência 
significativa associada a uma aquisição também pode afetar adversamente a Devedora.  
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Adicionalmente, a concorrência na aquisição ou construção de novos Shopping Centers poderá elevar os 
preços das sociedades alvo, bem como dos imóveis além do esperado, o que pode ocasionar um efeito adverso 
relevante nos negócios e resultados da Devedora.  
 
As características, público alvo e o plano de distribuição dos tipos e tamanhos de lojas pelo Shopping Center 
podem não ser compatíveis com a estratégia do crescimento da Devedora, o que pode requerer tempo e 
recursos financeiros excessivos na adequação ao nosso portfólio, ocasionando um efeito adverso relevante. 
Desta forma, caso os projetos e empreendimentos da Devedora não sejam integralmente desenvolvidos ou 
implementados, poderão ocorrer impactos nos negócios, operações e situação financeira da Devedora, o que 
pode ocasionar um efeito adverso nos negócios e resultados da Devedora.  
 
Ainda, a Devedora acredita que a participação em projetos complementares é uma de suas principais 
estratégias. Entretanto, este segmento de mercado é inovador e, portanto, a Devedora pode não ser bem 
sucedida em seus investimentos neste sentido. 
 
Os demais acionistas dos Shopping Centers nos quais a Devedora detém participação podem ter interesses 
divergentes dos seus.  
 
Em determinados Shopping Centers nos quais possui participação parcial, a Devedora depende da anuência 
dos demais acionistas para a tomada de certas decisões significativas que possam afetar as estratégias dos 
referidos empreendimentos. É possível que tais acionistas tenham interesses operacionais e econômicos 
diversos dos interesses da Devedora, podendo agir de forma contrária à política estratégica e aos objetivos da 
Devedora. Adicionalmente, caso não seja capaz de atingir o quórum necessário para a aprovação destas 
deliberações, a Devedora pode não conseguir implementar adequadamente os seus projetos e estratégias de 
negócio. Disputas com os demais acionistas podem ocasionar litígios judiciais ou arbitrais, o que pode 
aumentar as despesas da Devedora e impedir que os seus administradores mantenham o foco inteiramente 
direcionado aos seus negócios, ocasionando um efeito adverso relevante nos seus negócios e resultados.  
 
A Devedora é condômina em condomínios edilícios em alguns de seus Shopping Centers. Caso surjam 
contingências nesses Shopping Centers, os respectivos condomínios serão responsáveis pelo pagamento 
dos valores de tais contingências. Caso os condomínios não disponham dos recursos necessários para 
arcar com tais despesas a Devedora pode ser, na qualidade de condômina, obrigada a arcar com as 
mesmas.  
 
Em alguns dos seus Shopping Centers a Devedora é condômina em condomínios edilícios, os quais serão 
responsáveis pelo pagamento dos valores relacionados a eventuais contingências de qualquer natureza 
relativas aos Shopping Centers. Não há garantias de que tais condomínios disporão dos recursos necessários 
ao pagamento dessas eventuais contingências caso elas se materializem. Caso os condomínios não possuam 
recursos para fazer frente a qualquer pagamento devido pelos Shopping Centers, a Devedora, na qualidade de 
condômina, pode ser demandada a realizar tais pagamentos, o que pode ocasionar um efeito adverso relevante 
nos seus negócios e resultados.  
 
A Devedora ser responsabilizada por riscos relacionados à terceirização de parte substancial de suas 
atividades, o que pode lhe afetar adversamente.  
 
A Devedora tem contratos com empresas terceirizadas, que proveem significativa quantidade de mão-de-obra 
para nossos Shoppings, tais como manutenção, limpeza e segurança. Na hipótese de uma ou mais empresas 
terceirizadas não cumprirem com suas obrigações, em especial as trabalhistas, previdenciárias ou fiscais, a 
Devedora pode vir a ser considerada subsidiariamente responsável e, assim, ser obrigada a pagar tais valores 
aos empregados das empresas terceirizadas ou às autoridades competentes. Adicionalmente, a Devedora não 
pode garantir que empregados de empresas terceirizadas não tentarão ver reconhecido vínculo empregatício 
conosco, o que pode ocasionar um efeito adverso relevante nos seus negócios e resultados. 
 
Perdas não cobertas pelos seguros contratados pelos Shopping Centers podem resultar em prejuízos o que 
poderá causar efeitos adversos na Devedora.  
 
Existem determinados tipos de risco que podem não estar cobertos pelas apólices de seguros contratadas pela 
Devedora para os seus Shopping Centers (tais como guerra, terrorismo, caso fortuito e de força maior, 
responsabilidades por certos danos ou poluição ambiental ou interrupção de certas atividades). Assim, na 
hipótese de ocorrência de quaisquer desses eventos não cobertos, o investimento realizado no respectivo 
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Shopping Center pode ser perdido total ou parcialmente, obrigando a Devedora a incorrer em custos 
adicionais para a sua recomposição, reforma e indenizações, resultando em prejuízos para os Shopping 
Centers e para a Devedora. A Devedora não pode garantir que, mesmo na hipótese da ocorrência de um 
sinistro coberto por suas apólices de seguros contratadas, o pagamento da indenização pela companhia 
seguradora será suficiente para integralmente cobrir os danos decorrentes de tal sinistro. Ademais, na 
qualidade de administradora de Shopping Centers, a Devedora pode ser responsabilizada subsidiariamente 
pela não obtenção ou renovação das suas licenças e autorizações. Finalmente, a Devedora não pode assegurar 
que, no futuro, conseguirá renovar as apólices de seguro em melhores ou, no mínimo, nas mesmas condições 
contratadas, o que poderá ocasionar um efeito adverso relevante nos seus negócios e resultados. 
 
A Devedora pode não conseguir implementar integralmente sua estratégia de negócios. 
 
Não há como garantirmos que quaisquer das metas e estratégias para o futuro da Devedora serão integralmente 
implementadas. Em consequência, a Devedora pode não ser capaz de expandir suas atividades e ao mesmo tempo 
replicar sua estrutura de negócios, desenvolvendo sua estratégia de crescimento de forma a atender às demandas 
dos diferentes mercados. Adicionalmente, após eventual aquisição, será necessário integrar novos Shopping Centers 
ao seu portfólio existente. Os Shopping Centers adquiridos pela Devedora, seu mix de lojas e outras características 
podem não ser compatíveis com a estratégia de crescimento da Devedora, o que pode requerer tempo e recursos 
financeiros excessivos na adequação destes Shopping Centers ao portfólio, ocasionando a perda de foco da 
administração da Devedora para outros negócios. Adicionalmente, a Devedora pode não ser capaz de implementar 
padrões de excelência na sua gestão operacional, financeira e de pessoas. Caso não seja bem sucedida no 
desenvolvimento de seus projetos e empreendimentos e na sua gestão, o direcionamento da política de negócios da 
Devedora será impactado, o que pode causar um efeito adverso na Devedora. 
 
A Devedora presta serviços de administração, comercialização de lojas, comercialização de espaços em 
mall (quiosques) mídia e merchandising e planejamento aos Shopping Centers sob contratos sujeitos a 
rescisão ou não renovação.  
 
A Devedora celebra contratos de prestação de serviços de administração, comercialização de lojas, 
comercialização de espaços em mall (quiosques) mídia e merchandising, e planejamento com seus 
Shoppings Centers e com Shoppings Centers de terceiros, diretamente ou por meio das suas controladas: 
Aliansce Assessoria Comercial Ltda., Colina Shopping Center Ltda., Administradora Carioca de Shopping 
Centers Ltda., Expoente 1000 Empreendimentos e Participações S.A, SDT 3 Centro Comercial Ltda. e 
Aliansce Mall e Mídia Inter., Loc. e Merchandising Ltda., totalizando 28 Shopping Centers. Caso esses 
contratos sejam rescindidos ou não sejam renovados, os negócios e resultados da Devedora podem ser 
adversamente afetados.  
 
A Devedora está sujeita a decisões desfavoráveis em processos judiciais ou administrativos. 
 
A Devedora é ré em processos judiciais e administrativos, principalmente, nas esferas cível, tributária e 
trabalhista, cujos resultados não podem ser garantidos pela Devedora que serão favoráveis ou que não serão 
julgados improcedentes, ou ainda, que tais ações estejam plenamente provisionadas. Decisões contrárias aos 
interesses da Devedora que eventualmente alcancem valores substanciais ou impeçam a realização dos seus 
negócios conforme inicialmente planejados poderão causar um efeito adverso à Devedora.  
 
Eventuais dificuldades financeiras de determinadas Lojas poderão causar um efeito adverso para a 
Devedora. 
 
As Lojas Âncoras respondem por um percentual relevante das receitas de aluguel da Devedora, que por 
sua vez representam a maior parte do total das suas receitas. Eventuais dificuldades financeiras por parte 
das lojas instaladas em seus shopping centers, sobretudo por parte das Lojas Âncoras, podem causar não 
pagamento dos aluguéis e a rescisão das atuais locações ou a expiração do prazo das locações dessas 
lojas sem que haja renovação do contrato de locação. A Devedora pode não ser capaz de ocupar 
novamente esse espaço com facilidade, com a mesma categoria de loja e/ou nas mesmas condições do 
contrato de locação rescindido ou expirado. Isto poderá aumentar a vacância de lojas nos seus Shopping 
Centers ou afetar adversamente o Mix de Lojas dos seus Shopping Centers, diminuindo a sua receita 
com aluguéis ou a capacidade de atrair consumidores para nossos lojistas, o que pode causar efeito 
adverso para a Devedora.  
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Na qualidade de proprietária dos imóveis nos quais se encontram os Shopping Centers nos quais tem 
participação, a Devedora estará eventualmente sujeita ao pagamento de despesas extraordinárias, as quais 
podem causar um efeito adverso para a Devedora. 
 
Na qualidade de proprietária dos imóveis nos quais se encontram os Shopping Centers nos quais tem 
participação, a Devedora está eventualmente sujeita ao pagamento de despesas extraordinárias, tais como 
rateios de obras e reformas, pintura, decoração, conservação, instalação de equipamentos de segurança, bem 
como quaisquer outras despesas que não sejam rotineiras na manutenção dos imóveis e dos condomínios em 
que se situam. A Devedora está sujeita a despesas e custos decorrentes de ações judiciais necessárias para a 
cobrança de aluguéis inadimplidos, ações judiciais em geral (despejo, renovatória, revisional, entre outras), 
bem como quaisquer outras despesas inadimplidas pelos locatários dos imóveis, tais como tributos, despesas 
condominiais, e ainda custos para reforma ou recuperação de imóveis inaptos para locação após despejo ou 
saída amigável do inquilino. O pagamento de tais despesas pode causar um efeito adverso para a Devedora. 
 
Caso seja perdido pela Devedora e/ou a Devedora não seja capaz de atrair profissionais qualificados, a 
capacidade de crescimento da Devedora e a execução de sua estratégia de negócios podem causar efeito 
adverso para a Devedora.  
 
A concretização da estratégia da Devedora, no que se refere à execução dos seus negócios, bem como a 
seleção, estruturação, direcionamento e execução dos seus investimentos no setor de Shopping Centers, 
depende significativamente do comprometimento e das habilidades da alta administração da Devedora. Nesse 
sentido, o sucesso e crescimento futuro da Devedora estão diretamente relacionados à continuidade dos 
serviços desses administradores e da capacidade da Devedora em identificar, atrair e manter em seus quadros 
profissionais qualificados. O mercado em que a Devedora atua é competitivo e a Devedora não pode 
assegurar que terá sucesso em atrair e manter tais profissionais. A perda dos serviços de qualquer destes 
profissionais pode ter um efeito adverso para a Devedora.  
 
Além disso, o fato de uma parcela relevante da remuneração dos administradores da Devedora estar 
intimamente ligada ao desempenho e à geração de resultados da Devedora pode levar a administração da 
Devedora a dirigir os seus negócios e atividades com maior foco na geração de resultados no curto prazo, o 
que poderá não coincidir com os interesses dos demais acionistas da Devedora que tenham uma visão de 
investimento de longo prazo em relação às ações de emissão da Devedora. 
 
O endividamento da Devedora pode afetar negativamente os seus negócios.  
 
Em 31 de dezembro de 2015, a dívida líquida total da Devedora consolidada foi de R$1.622,3 milhões. O 
pagamento de juros e do montante principal de endividamento no ano de 2015 totalizou R$516,2 milhões. 
 
O endividamento consolidado da Devedora poderá:  
 
(i) limitar a sua capacidade de obter novos financiamentos; 
(ii) obrigar a Devedora a dedicar uma parte substancial do seu fluxo de caixa para servir a sua dívida, o 

que pode prejudicar a sua capacidade de usar seu fluxo de caixa para financiar capital de giro, despesas 
de capital e outros requisitos gerais corporativos, além do cumprimento de suas obrigações; 

(iii) limitar a sua flexibilidade para planejar e reagir a mudanças em seus negócios e no setor em que atua; 
(iv) colocar a Devedora em uma situação de desvantagem competitiva em relação a alguns de seus 

concorrentes que têm menos dívidas do que a Devedora; e 
(v) aumentar a vulnerabilidade da Devedora a condições econômicas e industriais negativas, incluindo 

mudanças em variações nas taxas de juros ou uma queda nos seus negócios ou a economia.  
 
A Devedora é controlada por um grupo de acionistas cujos interesses podem diferir dos interesses de seus 
demais acionistas e de seus administradores não eleitos por eles. 
 
Em decorrência do acordo de acionistas celebrado entre os controladores da Devedora tais acionistas possuem 
poderes para, entre outras coisas, eleger e destituir a maioria dos membros do Conselho de Administração da 
Devedora e determinar o resultado da maioria das deliberações que exija aprovação de acionistas, inclusive nas 
operações com partes relacionadas, reorganizações societárias, alienações, parcerias e a época do pagamento de 
quaisquer dividendos futuros, observadas a legislação e normas vigentes. Os acionistas controladores da Devedora 
poderão ter interesse em alienações, aquisições, parcerias, financiamentos e operações similares que podem diferir 
ou conflitar com os interesses dos investidores. Os acionistas controladores ainda poderão votar em deliberações de 
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acionistas ou em reuniões do Conselho de Administração, por meio de conselheiros por eles indicados, de forma 
diferente dos demais acionistas, aprovando grande parte das matérias colocadas para deliberação, o que pode 
ocasionar um efeito adverso relevante para os nossos negócios e resultados da Devedora.  
 
Os interesses de alguns dos administradores da Devedora podem ficar excessivamente vinculados à cotação 
de suas ações, uma vez que sua remuneração se baseia também em Plano de Opção de Compra.  
 
Em Assembleia Geral Extraordinária realizada em 12 de novembro de 2009, os acionistas da Devedora 
aprovaram o plano de opção de compra de ações aos seus administradores, empregados ou prestadores de 
serviços, e suas subsidiárias ou condomínios edilícios dos Shopping Centers que a Devedora administra ou 
detém participação (“Plano de Opção de Compra de Ações” ou “Plano de Opção”). O Conselho de 
Administração da Devedora aprovou cinco programas de outorga de opções de compra de ações de sua 
emissão, onde foram outorgadas, respectivamente, 3.486.679 opções (sendo 3.025.271 para administradores); 
518.321 opções (sendo 449.729 para administradores); 3.000.000 opções (sendo 2.186.320 para 
administradores), 115.958 opções (todas para administradores) e 335.000 opções (todas para 
administradores), sendo que os dois primeiros programas já expiraram. 
  
Deste modo, o fato dos referidos administradores possuírem Plano de Opção cujo preço de exercício por ação 
era o de mercado quando da outorga do Plano de Opção e que pode ser diferente do preço de mercado das 
ações da Devedora quando dos respectivos exercícios, por tais administradores, do direito de aquisição de 
ações de emissão da Devedora por meio dos Planos de Opção, pode levar tais executivos a ficarem com seus 
interesses excessivamente vinculados à cotação das ações da Devedora, o que pode ocasionar um efeito 
adverso relevante nos negócios e resultados da Devedora.  
 
Os acontecimentos e a percepção de risco em outros países, especialmente nos Estados Unidos e em países 
da América Latina e de mercados emergentes, podem afetar o valor dos valores mobiliários da Devedora. 
 
O valor de mercado de valores mobiliários de ações ou de dívidas emitidos pela Devedora pode ser afetado 
por condições econômicas e de mercado em outros países, inclusive os Estados Unidos, China, países 
europeus e outros países da América Latina e de mercados emergentes. Crises em outros países podem 
diminuir o interesse dos investidores pelos valores mobiliários de emissores com operações na América 
Latina e inclusive em valores mobiliários da Devedora. Além disso, a crise financeira originada nos Estados 
Unidos no quarto trimestre de 2008 resultou em um cenário recessivo em escala global, com diversos 
reflexos, que direta ou indiretamente afetam de forma negativa o mercado acionário e a economia do Brasil, 
tais como oscilações nas cotações de valores mobiliários de companhias abertas, falta de disponibilidade de 
crédito, desaceleração generalizada da economia mundial, instabilidade cambial e pressão inflacionária. 
 
A reação dos investidores aos acontecimentos nesses outros países pode causar um efeito adverso sobre o 
valor de mercado dos valores mobiliários de companhias brasileiras, inclusive dos valores mobiliários da 
Devedora. Crises em outros países podem dificultar ou impedir o acesso da Devedora ao mercado de capitais 
e ao financiamento das operações da Devedora no futuro, em termos aceitáveis, bem como, direta ou 
indiretamente, dificultar ou impedir o acesso da Devedora a mercados internacionais, afetando negativamente 
os resultados operacionais da Devedora, bem como o seu valor de mercado e a sua condição financeira. 
 
Descasamento entre o indexador dos contratos de locação celebrados pela Devedora e o fluxo de 
pagamentos dos CRI DI. 
 
Os pagamentos da Remuneração dos CRI DI serão feitos com base na Taxa DI. Considerando que grande 
parte da receita da Devedora é oriunda de contratos de locação indexados pelo Índice Geral de Preços e 
Mercados – IGP-M, é possível que o valor de atualização dos contratos de locação seja menor que o valor da 
Taxa DI calculado no intervalo entre a data de início de cada período de acúmulo de remuneração e a 
respectiva Data de Pagamento da Remuneração dos CRI DI, podendo ocasionar um impacto adverso na 
capacidade da Devedora de arcar com as Debêntures e, consequentemente afetar adversamente o fluxo de 
pagamentos dos CRI DI.  
 
Fatores de Risco Relacionados às Garantidoras 
 
Tendo em vista que as Garantidoras atuam no mesmo segmento da Devedora, os riscos relacionados às 
Garantidoras são os mesmos relacionados à Devedora. 
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12. VISÃO GERAL DO SETOR DE SECURITIZAÇÃO IMOBILIÁRIA 
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12.1. HISTÓRICO 
 
A securitização de recebíveis teve sua origem nos Estados Unidos, em 1970, quando as agências governamentais 
ligadas ao crédito hipotecário promoveram o desenvolvimento do mercado de títulos lastreados em hipotecas. 
 
Nessa época, os profissionais que atuavam no mercado definiam a securitização como “a prática de estruturar 
e vender investimentos negociáveis de forma que seja distribuído amplamente entre diversos investidores um 
risco que normalmente seria absorvido por um só credor”. 
 
O mercado de securitização iniciou-se com a venda de empréstimos hipotecários reunidos na forma de pool e 
garantidos pelo governo. A partir desta experiência, as instituições financeiras perceberam as vantagens desta 
nova técnica financeira, que visava o lastreamento de operações com recebíveis comerciais de emissões 
públicas de endividamento. 
 
No Brasil, seu surgimento se deu em um momento histórico peculiar. Na década de 90, com as privatizações e 
a desestatização da economia, aliados a uma maior solidez na regulamentação, a negociação de crédito e o 
gerenciamento de investimentos próprios ficaram mais voláteis com a velocidade e a complexidade desse 
novo cenário. Dessa forma, tornou-se necessária a realização de uma reformulação na estrutura societária 
brasileira e uma profissionalização do mercado de capitais que passou a exigir títulos mais seguros e garantias 
mais sólidas nos moldes internacionais. Como consequência, o foco para a análise da classificação de riscos 
passou a ser a segregação de ativos. 
 
Apesar de as primeiras operações terem sido realizadas a partir da década de 90, foi no ano de 1997 que 
diversas companhias utilizaram-se das securitizações como parte de sua estratégia de financiamento. 
 
A Lei nº 9.514/97 fixou pela primeira vez no Brasil as regras e características de uma operação de 
securitização. 
 
12.2. O SISTEMA DE FINANCIAMENTO IMOBILIÁRIO – SFI 
 
A Lei nº 9.514/97, conhecida como Lei do Sistema de Financiamento Imobiliário, instituiu o Sistema de 
Financiamento Imobiliário, tornando-se um marco para o fomento do mercado de securitização de créditos 
imobiliários no Brasil. O intuito da Lei do Sistema de Financiamento Imobiliário foi o de suprir as 
deficiências e limitações do Sistema Financeiro Habitacional – SFH, criado pela Lei nº 4.380/64 e das 
respectivas disposições legais referentes ao assunto. A introdução do SFI teve por finalidade instituir um 
arcabouço jurídico que permitisse promover o financiamento imobiliário em geral em condições compatíveis 
com as da captação dos respectivos fundos. 
 
A partir desse momento as operações de financiamento imobiliário passaram a ser livremente efetuadas pelas 
entidades autorizadas a operar no SFI, segundo condições de mercado e observadas as prescrições legais, 
sendo que, para essas operações, passou a ser autorizado o emprego de recursos provenientes da captação nos 
mercados financeiro e de valores mobiliários, de acordo com a legislação pertinente. 
 
Dentre as inovações trazidas pela Lei do Sistema de Financiamento Imobiliário, destacam-se: as companhias 
securitizadoras, os certificados de recebíveis imobiliários, o regime fiduciário e a alienação fiduciária de coisa 
imóvel. As principais características e implicações de cada um dos elementos estão listadas a seguir. 
 
12.3. EVOLUÇÃO RECENTE DO MERCADO BRASILEIRO DE SECURITIZAÇÃO 
 
Uma característica interessante das operações registradas refere-se à natureza diversificada dos lastros 
utilizados. Ao longo dos anos, foram registrados CRI com lastro em operações de financiamento imobiliário 
residencial com múltiplos devedores pessoas físicas a operações com lastro em contratos de um único 
devedor, tais como os contratos de built-to-suit. Recentemente, foram registradas e emitidas operações com 
lastro em recebíveis ligados à atividade de shoppings centers. 
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No escopo destas operações, observam-se locatários de diversas naturezas, que incluem desde instituições 
financeiras até fabricantes de produtos de consumo, varejistas e diferentes prestadores de serviços. Essa 
diversidade atesta que a securitização de créditos imobiliários tem sido um instrumento amplo, capaz de 
conciliar objetivos comuns de diversas indústrias diferentes. A comparação com a evolução de outros 
instrumentos de financiamento ajuda, ainda, a capturar novos indícios sobre o sucesso do SFI em geral e dos 
CRI (como instrumento de financiamento em particular). 
 
Fica claro que, mesmo diante da forte oscilação registrada entre os anos de 2005 e 2006, os CRI vem 
aumentando a sua participação e importância, quando comparado a outras modalidades de financiamento 
disponíveis. 
 
12.4. COMPANHIAS SECURITIZADORAS 
 
Companhias securitizadoras de créditos imobiliários são instituições não financeiras constituídas sob a forma 
de sociedade por ações com a finalidade de adquirir e securitizar créditos imobiliários e emitir e colocar, no 
mercado financeiro, certificados de recebíveis imobiliários, podendo, ainda, emitir outros títulos de crédito, 
realizar negócios e prestar serviços compatíveis com as suas atividades. 
 
Adicionalmente, a Lei do Sistema de Financiamento Imobiliário autoriza a emissão de outros valores 
mobiliários e a prestação de serviços compatíveis com suas atividades. Assim, as companhias securitizadoras 
não estão limitadas apenas à securitização, sendo-lhes facultada a realização de outras atividades compatíveis 
com seus objetos. 
 
Embora não sejam instituições financeiras, a Lei do Sistema de Financiamento Imobiliário facultou ao CMN 
estabelecer regras para o funcionamento das companhias securitizadoras. 
 
Para que uma companhia securitizadora possa emitir valores mobiliários para distribuição pública, esta deve 
obter o registro de companhia aberta junto à CVM, conforme o disposto no artigo 21 da Lei nº 6.385/76, 
devendo, para tanto, seguir os procedimentos descritos na Instrução CVM n.º 414. 
 
12.5. CERTIFICADOS DE RECEBÍVEIS IMOBILIÁRIOS 
 
O certificado de recebíveis imobiliários consiste em um título de crédito nominativo, de emissão exclusiva 
das companhias securitizadoras, de livre negociação, lastreado em créditos imobiliários e que constitui 
promessa de pagamento em dinheiro. 
 
Trata-se de um título de crédito que se mostra apropriado ao financiamento de longo prazo, visto que, de um 
lado, é compatível com as características das aplicações do mercado imobiliário, estando vinculado às 
condições dos financiamentos contratados com os tomadores, e, de outro lado, reúne as condições de 
eficiência necessárias à concorrência no mercado de capitais, ao conjugar a mobilidade e agilidade próprias 
do mercado de valores mobiliários, bem como a segurança necessária para garantir os interesses do público 
investidor. 
 
O certificado de recebíveis imobiliários é considerado valor mobiliário, para efeitos do artigo 2º, inciso III, da 
Lei nº 6.385/76, característica que lhe foi conferida pela Resolução CMN 2.517, de 29 de junho de 1998. 
Ainda, conforme mencionado anteriormente, o CRI somente pode ser emitido por companhias securitizadoras 
e seu registro e negociação são realizados por meio dos sistemas centralizados de custódia e liquidação 
financeira de títulos privados. 
 
12.6. OFERTA PÚBLICA DE CERTIFICADOS DE RECEBÍVEIS IMOBILIÁRIOS 
 
Até fins de 2004, a emissão de certificado de recebíveis imobiliários era regulada pela Instrução CVM n.º 
284, primeiro normativo sobre securitização de recebíveis imobiliários editado pela CVM. De acordo com a 
Instrução CVM n.º 284, somente era possível a distribuição de certificado de recebíveis imobiliários cujo 
valor nominal fosse igual ou superior a R$300.000,00. Em 30 de dezembro de 2004, a CVM editou a 
Instrução CVM n.º 414, já mencionada acima, sendo ampliado o rol de possíveis investidores, pois não foi 



 

149 

estipulado valor nominal mínimo para o certificado de recebíveis imobiliários. A Instrução CVM n.º 414 
revogou a Instrução CVM n.º 284, passando a regular a oferta pública de distribuição de certificados de 
recebíveis imobiliários e o registro de companhia aberta das companhias securitizadoras. Posteriormente, a 
Instrução CVM n.º 554, incluiu, revogou e alterou dispositivos na Instrução CVM n.º 414. De acordo com a 
Instrução CVM n.º 414, somente poderá ser iniciada uma oferta pública de certificados de recebíveis 
imobiliários se o registro de companhia aberta da securitizadora estiver atualizado e após a concessão do 
registro pela CVM. 
 
12.7. REGIME FIDUCIÁRIO 
 
A Lei do Sistema de Financiamento Imobiliário contemplou a faculdade de adotar-se um mecanismo de 
segregação patrimonial para garantia do investidor que venha a adquirir os certificados de recebíveis 
imobiliários emitidos pela companhia securitizadora. Este mecanismo é denominado de regime fiduciário. 
 
O regime fiduciário é instituído mediante declaração unilateral da companhia securitizadora no contexto do 
termo de securitização de créditos imobiliários e submeter-se-á, entre outras, às seguintes condições: (i) a 
constituição do regime fiduciário sobre os créditos que lastreiem a emissão; (ii) a constituição de patrimônio 
separado, pelo termo de securitização, integrado pela totalidade dos créditos submetidos ao regime fiduciário 
que lastreiem a emissão; (iii) a afetação dos créditos como lastro da emissão da respectiva série de títulos; (iv) 
a nomeação do agente fiduciário, com a definição de seus deveres, responsabilidades e remuneração, bem 
como as hipóteses, condições e forma de sua destituição ou substituição e as demais condições de sua atuação. 
O principal objetivo do regime fiduciário é fazer que os créditos que sejam alvo desse regime não se 
confundam com o patrimônio comum da companhia securitizadora, de modo que os patrimônios separados só 
respondam pelas obrigações inerentes aos títulos a ele afetados e que a insolvência da companhia 
securitizadora não afete os patrimônios separados que tenham sido constituídos. 
 
Instituído o regime fiduciário, caberá à companhia securitizadora administrar cada patrimônio separado, 
manter registros contábeis independentes em relação a cada um deles. Não obstante, a companhia 
securitizadora responderá com seu patrimônio pelos prejuízos que causar por descumprimento de disposição 
legal ou regulamentar, por negligência ou administração temerária ou, ainda, por desvio da finalidade do 
patrimônio separado. 
 
12.8. MEDIDA PROVISÓRIA Nº. 2.158-35 
 
Embora a Medida Provisória nº 2.158-35 tenha trazido benefícios concretos com relação à tributação dos 
certificados de recebíveis imobiliários, seu artigo 76 acabou por limitar os efeitos do regime fiduciário que 
pode ser instituído por companhias securitizadoras, ao determinar que “as normas que estabeleçam a afetação 
ou a separação, a qualquer título, de patrimônio de pessoa física ou jurídica não produzem efeitos com relação 
aos débitos de natureza fiscal, previdenciária ou trabalhista, em especial quanto às garantias e aos privilégios 
que lhes são atribuídos”. 
 
Assim, os créditos imobiliários e os recursos deles decorrentes que sejam objeto de patrimônio separado, 
poderão ser alcançados por credores fiscais, trabalhistas e previdenciários da companhia securitizadora e, em 
alguns casos, por credores trabalhistas e previdenciários de pessoas físicas e jurídicas pertencentes ao mesmo 
grupo econômico da securitizadora, tendo em vista as normas de responsabilidade solidária e subsidiária de 
empresas pertencentes ao mesmo grupo econômico existentes em tais casos. 
 
Sendo certo que nos casos de descaracterização do Patrimônio Separado para fins de pagamento de débitos 
fiscais, previdenciários ou trabalhistas da Emissora ou qualquer empresa do seu grupo econômico, a Emissora 
deverá reembolsar todo o valor retirado no limite do Patrimônio Separado. 
 
12.9. TERMO DE SECURITZAÇÃO DE CRÉDITOS 
 
A emissão dos certificados de recebíveis imobiliários é realizada por meio de termo de securitização de 
créditos, que vincula os respectivos créditos imobiliários à série de títulos emitidos pela securitizadora. 
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O termo de securitização é firmado pela securitizadora e o agente fiduciário, e deverá conter todas as 
características dos créditos, incluindo a identificação do devedor, o valor nominal do certificado de recebíveis 
imobiliários, o Imóvel a que os créditos estejam vinculados, espécie de garantia, se for o caso, dentre outras. 
 
Para os créditos imobiliários que sejam objetos de regime fiduciário, o termo de securitização será averbado 
nos Cartórios de Registro de Imóveis em que estejam matriculados os respectivos imóveis. 
 
No caso de emissão de certificados de recebíveis imobiliários objeto de regime fiduciário e lastreados em 
créditos representados por cédulas de crédito imobiliário, o termo de securitização foi  registrado na 
instituição custodiante, mencionando o patrimônio separado a que estão afetados. 
 
12.10. TRATAMENTO TRIBUTÁRIO APLICÁVEL ÀS SECURITIZADORAS DE CRÉDITOS 

IMOBILIÁRIOS 
 
As companhias securitizadoras estão sujeitas à tributação pelo IRPJ (alíquota básica de 15%, mais adicional 
de 10% sobre a parcela do lucro que exceder a R$240.000,00 no ano) e pela CSLL (alíquota de 9%), com 
base no lucro real, nos termos do artigo 14, inciso VII, da Lei nº 9.718/98, bem como pelo PIS (à alíquota de 
0,65%) e pela COFINS (alíquota de 4%), com base no regime cumulativo dessas contribuições, nos termos da 
Lei nº 9.718/98, artigo 3º, parágrafos 5º a 9º, da Lei nº 10.833/03, artigo 10, inciso I, da Lei nº 10.637/02, 
artigo 8º, inciso I, e da Lei nº 10.684/03, artigo 18. 
 
Pelo disposto no artigo 3º, parágrafos 8º da Lei nº 9.718/98, com redação dada pelo artigo 2º da Medida 
Provisória nº 2.158-35, as companhias securitizadoras de créditos imobiliários, nos termos da Lei nº 9.514/97, 
podem deduzir as despesas da captação da base de cálculo do PIS e da COFINS. Assim, as securitizadoras 
apuram as citadas contribuições de forma semelhante às instituições financeiras, ou seja, pelo conceito de 
spread. 
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13. INFORMAÇÕES RELATIVAS À EMISSORA 
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13.1. SUMÁRIO DA EMISSORA 
 
Este sumário é apenas um resumo das informações da Emissora e não contém todas as informações que o 
investidor deve considerar antes de investir nos CRI. As informações completas sobre a Emissora estão 
no seu formulário de referência, nos termos da Instrução CVM nº 480, incorporado por referência a este 
Prospecto e disponível no site www.cvm.com.br. Leia-o antes de aceitar a oferta. 
 
13.2. A EMISSORA 
 
 Breve Histórico 
 
A Emissora foi constituída em setembro de 1998 sob a denominação FINPAC Securitizadora S.A., cujo 
objeto social era: (i) a aquisição e securitização de recebíveis imobiliários, bem como a emissão e colocação, 
no mercado financeiro, de Certificados de Recebíveis Imobiliários ou qualquer outro título de crédito que seja 
compatível com as suas atividades, nos termos da Lei nº 9.514/97 e outras disposições legais aplicáveis; e (ii) 
a realização de negócios e prestação de serviços que sejam compatíveis com as suas atividades de 
securitização e emissão de títulos lastreados em créditos imobiliários. Em agosto de 1999, a CVM deferiu o 
registro da Emissora como companhia aberta. 
 
Em novembro de 2000, a Emissora passou a ser denominada SUPERA Securitizadora S.A. Em abril de 2001, 
a Emissora passou a ser denominada Rio Bravo Securitizadora S.A. Em maio de 2008, a Emissora passou a 
ser denominada RB Capital Securitizadora Residencial S.A. Finalmente, em junho de 2012, a Emissora 
passou a ser denominada RB Capital Companhia de Securitização, operando sob esta mesma razão social até 
hoje. 
 
Em março de 2004, a Emissora obteve autorização para negociar seus valores mobiliários no mercado de 
balcão organizado da BM&FBOVESPA. 
 
Com a entrada em vigor da Instrução CVM nº 480, em 2009, a Emissora, por ter ações listadas em bolsa de 
valores, foi classificada como emissora de categoria A. Em 2011, após concluir o procedimento de 
“deslistagem” das suas ações na BM&F BOVESPA, a Emissora deixou de ser registrada na categoria A, e 
passou a ser listada na categoria B, conforme Ofício/CVM/SEP/GEA-1/nº 146/2011, de 01 de abril de 
2011. 
 
Até 30 de junho de 2011, a Emissora manteve-se sob o controle direto da RB Capital Securitizadora S.A., 
outra empresa securitizadora do Grupo RB Capital, com foco específico em operações com lastro em 
recebíveis imobiliários comerciais. Com o objetivo de facilitar e garantir uma maior independência 
operacional entre as duas companhias de securitização imobiliária do Grupo, nessa data foi decidido pela 
administração do Grupo que ambas ficassem sob o controle de um mesmo veículo de investimento, o RB 
Capital Real Estate I FIP. Assim, a partir dessa data a Emissora deixou de ser uma subsidiária integral da RB 
Capital Securitizadora S.A. 
 
Em 31 de outubro de 2013, visando aumentar a eficiência operacional do Grupo RB Capital, foram 
amortizadas cotas do RB Capital Real Estate I FIP, sendo o produto desta amortização pago à única cotista 
RB Capital Holding S.A. com a transferência de ações de determinadas sociedades investidas do RB Capital 
Real Estate I FIP. Neste contexto, o RB Capital Real Estate I FIP transferiu a totalidade das ações que detinha 
no capital social da Companhia para a RB Capital Holding S.A., que, por sua vez, passou a ser a única 
acionista direta de tal companhia. Em 08 de janeiro de 2014, a RB Capital Holding S.A. transferiu à RB 
Capital Serviços de Crédito Ltda. 1 (uma) ação de emissão de tal companhia, reconstituindo, nesta data, a 
pluralidade de sócios de tal companhia. 
 
No segmento de securitização de créditos imobiliários em geral, a Emissora e a RB Capital Securitizadora 
S.A. possuem uma participação expressiva no mercado brasileiro. Vale notar que o Grupo RB Capital figurou 
como maior emissor de CRI em 2012, 4º colocado em 2013 e 2º colocado em 2014, passando a ser o maior 
grupo emissor também em termos acumulados, conforme dados do Anuário Securitização e Financiamento 
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Imobiliário 2015, publicado pela Uqbar Empresa de Conhecimento Financeiro. Até 31 de dezembro de 2015 
tal companhia e a RB Capital Securitizadora S.A realizaram emissões de CRI, que, conjuntamente, 
representam um valor nominal de emissão de R$ 18.679.833.869,00 (dezoito bilhões seiscentos e sessenta e 
nove milhões, oitocentos e trinta e três mil, oitocentos e sessenta e nove reais. 
 
Em 27 de maio de 2015, visando atuar no segmento de securitização de direitos creditórios do agronegócio, a 
Companhia atualizou seu objeto social, para inclusão das atividades relacionadas à aquisição, gestão e 
securitização de créditos do agronegócio. 
 
 Principais fatores de Risco relativos à Emissora  
 
Crescimento da Emissora e seu capital 
 
O capital atual da Emissora poderá não ser suficiente para suas futuras exigências operacionais e manutenção 
do crescimento esperado, de forma que a Companhia pode vir a precisar de fontes de financiamento externas. 
Não se pode assegurar que haverá disponibilidade de capital no momento em que a Companhia necessitar, e, 
caso haja, as condições desta captação poderiam afetar o desempenho da Companhia. 
 
Os incentivos fiscais para aquisição de certificados de recebíveis imobiliários 
 
Mais recentemente, especificamente a partir de 2009, parcela relevante da nossa receita advém da venda de 
Certificados de Recebíveis Imobiliários à pessoas físicas, que são atraídos, em grande parte, pela isenção de 
Imposto de Renda concedida pela Lei 12.024/2009, que pode sofrer alterações. Caso tal incentivo viesse a 
deixar de existir, a demanda de pessoas físicas por certificados de recebíveis imobiliários provavelmente 
diminuiria, ou estas passariam a exigir uma remuneração superior, de forma que o ganho advindo da receita 
de intermediação nas operações com tal público de investidores poderia ser reduzido. 
 
A importância de uma equipe qualificada 
 
A perda de membros da equipe operacional da Emissora e/ou a incapacidade de atrair e manter pessoal 
qualificado, pode ter efeito adverso relevante sobre as atividades da Emissora, situação financeira e resultados 
operacionais. O ganho da Emissora provém basicamente da securitização de recebíveis, que necessita de uma 
equipe especializada, para originação, estruturação, distribuição e gestão, com vasto conhecimento técnico, 
operacional e mercadológico de nossos produtos. Assim, a eventual perda de componentes relevantes da 
equipe e a incapacidade de atrair novos talentos poderia afetar a nossa capacidade de geração de resultado. 
 
Distribuição de Dividendos 
 
De acordo com o estatuto social da Emissora, 25% do lucro líquido anual, líquido das deduções legais e 
estatutárias, deve ser distribuído aos acionistas sob a forma de dividendos. O lucro líquido pode ser 
capitalizado, utilizado para compensar prejuízo ou retido nos termos previstos na Lei das Sociedades por 
Ações e pode não ser disponibilizado para o pagamento de dividendos. Além disso, a Lei das Sociedades por 
Ações permite que a Emissora, na qualidade de empresa de capital aberto, suspenda a distribuição obrigatória 
de dividendos em determinado exercício social, caso o Conselho de Administração informe à Assembleia 
Geral Ordinária que a distribuição seria incompatível com a situação financeira da Companhia. Caso qualquer 
destes eventos ocorra, os acionistas podem não receber dividendos. 
 
Registro da CVM 
 
A Emissora atua no mercado como Cia. Securitizadora de Créditos Imobiliários, nos termos da Lei 9.514/97, 
e sua atuação depende do registro de companhia aberta junto à CVM. Caso a Companhia venha a não atender 
os requisitos exigidos pelo órgão, em relação à companhia aberta, sua autorização poderia ser suspensa ou até 
mesmo cancelada, o que comprometeria sua atuação no mercado de securitização imobiliária. 
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Políticas Socioambientais  
 
A Emissora não aderiu, por qualquer meio, a padrões internacionais relativos a políticas socioambientais 

 

 Breve Histórico de Operações Passadas 
 
Número total de Ofertas Públicas emitidas de 
valores mobiliários ainda em circulação: 

64 

Valor total das Ofertas Públicas mencionadas no 
item anterior: 

R$ 9.553.306.702,24 

Percentual das Ofertas Públicas emitidas com 
patrimônio separado: 

98,44%  

Percentual das Ofertas Públicas emitidas com 
coobrigação da emissora: 

1,56%  

Patrimônio Líquido da emissora: R$ 18.769.185,68 em 30 de abril de 2016 

Indicação da localização, no Formulário de 
Referência, das informações sobre eventuais 
pendências judiciais e trabalhistas da emissora: 

A descrição dos processos judiciais, administrativos 
ou arbitrais, que não estejam sob sigilo, em que a 
Emissora ou suas controladas sejam parte, e 
considerados relevantes para os negócios da Emissora 
ou de suas controladas, constam no item 4.3 do 
Formulário de Referência da Emissora. 

 
 Composição do Capital Social 

 
Capital Social Total R$ 12.485.912,05 (doze milhões, quatrocentos e oitenta 

e cinco mil, novecentos e doze reais e cinco centavos), 
divididos em 5.996.865 (cinco milhões, novecentos e 
noventa e seis mil, oitocentos e sessenta e cinco) ações 
ordinárias  

 
Acionistas Com Mais De 5% De Participação No 
Capital Social RB CAPITAL HOLDING S.A.: detém 5.996.864 

(cinco milhões, novecentos e noventa e seis mil 
oitocentos e sessenta e quatro) ações ordinárias, 
representativas de aproximadamente 99,99%. 

 
13.3. INFORMAÇÕES CADASTRAIS DA EMISSORA 
 
Identificação RB CAPITAL COMPANHIA DE SECURITIZAÇÃO, 

companhia aberta, inscrita no CNPJ/MF sob n.º 
02.773.542/0001-22, com seus atos constitutivos 
arquivados na Junta Comercial do Estado de São Paulo 
– JUCESP sob NIRE n.º 35.300.157.648. 

 
Sede A sede da Emissora está localizada na cidade de São 

Paulo, Estado de São Paulo, na Rua Amauri, 255, 5º 
andar, Parte. 

 
 
Registro na CVM Registro de companhia aberta perante a CVM, 

concedido em 2 de agosto de 1999, sob o nº 01840-6 
(código CVM). 
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Diretoria de Relações com Investidores A Diretoria de Relações com Investidores da Emissora 

está localizada na cidade de São Paulo, Estado de São 
Paulo, na Rua Amauri, 255, 5º andar, parte, Jardim 
Europa, CEP 01448-000. O responsável por esta 
Diretoria é o Sr. Marcelo Michaluá. O telefone da 
diretoria de relação com investidores da Emissora é (11) 
3127-2700 e o fac-símile é (11) 3127-2706 e o endereço 
de correio eletrônico ri@rbcapital.com. 

 
Auditores Independentes Grant Thornton Auditores Independentes, inscrita no 

CNPJ/MF sob o nº 10.830.108/0001-65. 
 
Jornais nos quais Divulga Informações As informações referentes à Emissora são, atualmente, 

divulgadas no Diário Oficial do Estado de São Paulo e 
no DCI - Diário Comércio Indústria & Serviços do 
Estado de São Paulo.  

 
Website na Internet www.rbcapital.com.br. 
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14.1. INFORMAÇÕES RELATIVAS À DEVEDORA 
 
Histórico e Desenvolvimento da Devedora  

 
A Aliansce Shopping Centers iniciou suas operações em 2004, por meio de uma joint venture entre o Sr. 
Renato Feitosa Rique, que possui mais de 30 anos de experiência no setor de shopping centers e cuja família 
foi uma das pioneiras no mercado nacional de shopping centers, e a General Growth Properties, Inc. (“GGP” 
ou “General Growth Properties”), uma das maiores companhias abertas do segmento imobiliário nos Estados 
Unidos da América, que participa e administra um portfólio de mais de 120 shopping centers.  

 
A Devedora atua em todas as regiões do País e se qualifica como uma das empresas líderes do setor de 
shopping centers e a segunda maior administradora de Shoppings do Brasil dentre as seis empresas de capital 
aberto do setor em termos de números de shoppings administrados, conforme informações públicas 
divulgadas pelas empresas do setor. A Aliansce Shopping Centers atua como proprietária e administradora, 
participando ativamente de todas as fases do negócio, desde o planejamento e desenvolvimento do 
empreendimento até sua comercialização e administração.  

 
Em 29 de janeiro de 2010, as ações da Aliansce Shopping Centers passaram a ser negociadas na 
BM&FBOVESPA S.A. – Bolsa de Valores Mercadorias e Futuros (“BM&FBOVESPA”), no segmento do 
Novo Mercado, sob o código “ALSC3” no âmbito da oferta pública inicial primária e secundária de ações 
ordinárias da Devedora. A oferta foi realizada no Brasil e a Devedora consegui captar R$643,5 milhões. Em 
dezembro de 2012, a Devedora realizou uma operação de follow-on captando mais de R$850 milhões.  

Em julho de 2013, a Devedora comunicou ao mercado a celebração de contrato de alienação da participação 
acionária detida pela General Growth Properties em parte para a Canada Pension Plan Investment Board 
(“CPPIB”), parte para a Rique Empreendimentos e Participações Ltda., empresa detida pelo Sr. Renato Rique 
e parte para os diretores da Devedora Delcio Mendes e Henrique Cordeiro Guerra Neto. A CPPIB é uma 
organização profissional de gestão de investimento, que investe os fundos do Canada Pension Plan (“CPP”), 
um dos maiores fundos de pensão do mundo.  

 
Na qualidade de investidores estratégicos, o Sr. Renato Rique e a CPPIB possuem larga experiência no 
desenvolvimento e gestão de shopping centers, e em investimentos na área de “real estate”, que foi e é usada 
no aprimoramento das atividades da Devedora. A Devedora acredita que os seus principais acionistas aliam 
tradição de sucesso, conhecimento e experiência no setor de shopping centers, com apurada visão de longo 
prazo do mercado. A Devedora acredita que é capaz de aumentar a rentabilidade dos seus ativos com ganhos 
de escala em razão da expertise dos seus acionistas em suas respectivas áreas de conhecimento. 

 
A Devedora é, desde 2006, a empresa com maior volume de shoppings inaugurados dentre as seis empresas 
de capital aberto do setor, conforme informações públicas divulgadas pelas empresas de capital aberto do 
setor. Neste período, a Devedora desenvolveu e inaugurou quatorze shopping centers, que possuíam, em 31 de 
março de 2016, uma Área Bruta Locável (“ABL”) total de, aproximadamente 451,8 mil m².  
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A Devedora, que iniciou em 2004 com 2 shoppings próprios e administrava mais 7 shoppings de terceiros, 
hoje tem 19 shoppings próprios – Shopping da Bahia, Shopping Taboão, Via Parque Shopping, Shopping 
Grande Rio, Carioca Shopping, Shopping West Plaza, Bangu Shopping, Santana Parque Shopping, Caxias 
Shopping, Boulevard Shopping Brasília, Boulevard Shopping Belém, Shopping Santa Úrsula, Boulevard 
Shopping Belo Horizonte, Boulevard Shopping Campos, Parque Shopping Belém, Boulevard Shopping 
Nações Bauru, Boulevard Shopping Vila Velha, Parque Shopping Maceió, e Shopping Parangaba - que 
possuem uma ABL total de 433,7 mil m² (data: 31 de março de 2016) e administra outros 10 
empreendimentos de terceiros - Shopping Leblon, Boulevard Shopping Feira de Santana, Pátio Alcântara, São 
Gonçalo Shopping, Shopping Praça Nova Santa Maria, Continental Shopping, Passeio Shopping, Santa Cruz 
Shopping, Floripa Shopping e Boulevard Shopping Vitória da Conquista - totalizando uma ABL total de 
690,0 mil m² (data: 31 de março de 2016). 
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Adicionalmente, a tabela abaixo mostra a diferença entre a ABL total dos shopping centers e a ALB própria 
da Devedora. 

Fonte: Informação pública no site da Aliansce: http://www.ri.aliansce.com.br/ptb/nosso-portfolio 
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Dentre os shopping centers citados acima, os 10 maiores representam 82,4% do NOI da Devedora, conforme 
informações divulgadas no 1º trimestre de 2016, sendo a taxa de ocupação destes shoppings centers de 97,6%,  
além da SSR de 7,3% vs. 7,1% do portfólio e seus ativos maduros apresentam idade média de 13,7 anos. 

 

Fonte:  

Fonte: http://ri.aliansce.com.br/ptb/central-de-resultados#2016 > Acessar: Apresentação dos Resultados > 1T16 
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Já as vendas satélites, aumentaram para R$ 2.014 milhões, nos últimos 12 meses, ou seja, ao compararmos o 
ano de 2015 com o primeiro trimestre de 2016.  

 

 

Fonte:  

Fonte: http://ri.aliansce.com.br/ptb/central-de-resultados#2016 > Acessar: Apresentação dos Resultados > 1T16 

 

 

Segue abaixo um resumo dos principais eventos realizados nos últimos 3 anos da Aliansce Shopping Centers, 
diretamente ou através de suas subsidiárias: 

 
 Em janeiro de 2013, a Devedora adquiriu a participação adicional de 22,36% no Condomínio 

Naciguat (condomínio pro-indiviso que integra o Shopping da Bahia) e fração ideal de 25,73% dos 
terrenos contíguos ao Shopping da Bahia. A aquisição representa 19,72% do ABL total do shopping. 
O valor da aquisição foi de R$232,0 milhões.  

 
 Em janeiro de 2013, a Devedora adquiriu um terreno com área total de 2.633 m² anexo ao Boulevard 

Shopping Belo Horizonte por R$12,6 milhões.  

 

Vendas satélites/m² (2T15 – 1T16) 
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 Em agosto de 2013, a Devedora aumentou a participação em dois shoppings do portfólio, Boulevard 
Shopping Bauru e Via Parque Shopping. No Boulevard Shopping Bauru, a Devedora atingiu o 
percentual de 90,0% por meio de aumentos de capital. O aumento de participação foi avaliado em 
R$34,5 milhões pela Devedora. A Devedora também adquiriu 3,06% de participação no Via Parque 
Shopping, passando a deter 72,68% do empreendimento. O investimento foi de R$11,5 milhões. 

 Em janeiro de 2014, a Devedora conclui a aquisição de 10% de participação no Boulevard Shopping 
Nações Bauru, consolidando a participação no shopping em 100%. O aumento de participação foi 
avaliado em R$23,0 milhões. 

 Em junho de 2014, a Devedora concluiu a venda de 100% da Loja C&A no Boulevard Shopping 
Feira de Santana por R$8,8 milhões.  

 Entre setembro e novembro de 2014, através de diversas transações realizadas neste período, a 
Devedora reduziu sua participação na subsidiária Acapurana, empresa que detinha 100% do Santana 
Parque Shopping, de 50,0% para 33,3%, e recebeu o valor de R$48,4 milhões pela venda.  

 Em dezembro de 2014, a Devedora vendeu 5,12% do Condomínio Naciguat (condomínio pro-
indiviso que integra o Shopping da Bahia) e fração ideal de 18,10% dos terrenos contíguos ao 
Shopping da Bahia, pelo valor de R$60,5 milhões. 

 Em setembro de 2015, a Devedora concluiu a venda de participação de 35% das cotas do Fundo de 
Investimento Imobiliário Via Parque Shopping para o GIC, acionista titular de participação relevante 
na Companhia. O valor recebido foi de R$132,4 milhões.  

 Em dezembro de 2015, a Devedor adquiriu 53,16% da NRM Participações e Empreendimentos Ltda, 
empresa que detém participação no Shopping da Bahia, por R$28,3 milhões.  

A tabela e gráficos a seguir representam os principais índices e resultados divulgados pela Devedora no 1º 
trimestre de 2016.  
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As informações divulgadas pela Devedora acerca de seus resultados, as demonstrações financeiras e as 
informações financeiras trimestrais – ITR, elaboradas em conformidade com as práticas contábeis adotadas no 
Brasil, a Lei das Sociedades por Ações, as normas internacionais de relatório (IFRS) emitidos pelo 
International Accounting Standards Board (IASB), as normas e regulamentos emitidos pela CVM, podem ser 
encontradas no seguinte website www.cvm.gov.br ou  http://ri.aliansce.com.br/ptb/central-de-
resultados#2016.  

 
Visão Geral do Setor Shopping Centers no Brasil 
 
O setor de Shopping Centers no Brasil tem se desenvolvido rapidamente nos últimos 10 anos, tanto em 
volume de ABL, quanto em número de empreendimentos lançados. Entre 2005 e 2015, o número de Shopping 
Centers cresceu cerca de 65,5% e o volume de ABL em 136,8%, sendo o mercado de Shopping Centers 
responsável por 19% do varejo nacional e por 2,6% do PIB brasileiro. A indústria fechou o ano de 2015 com 
faturamento de R$ 151,5 bilhões. A tabela e gráfico a seguir demonstram o número de empreendimentos 
lançados entre 2005 e 2015 e o crescimento da ABL nos últimos 10 anos. 
 

 
Histórico 
 
O setor de Shopping Center teve seu início no Brasil na década de 70, com a inauguração do Shopping 
Iguatemi em 1966, em São Paulo. A proposta destes empreendimentos, de oferecer segurança e facilidade de 
encontrar diferentes opções em um mesmo local, aliada ao crescimento econômico e o progresso do país, 
tornaram estes centros destaque no consumo de varejo nacional.  
 
O setor é fortemente atrelado ao ramo varejista, que por sua vez depende de fatores como: (i) renda per capita, 
(ii) gastos do consumidor, (iii) taxa de juros e inflação, (iv) disponibilidade de crédito, (v) tributação, (vi) 
confiança nas condições econômicas futuras e (vii) níveis de desemprego. Adicionalmente apresenta elevada 
sazonalidade, possuindo dois trimestres civis com maior concentração de vendas. Vale ressaltar que o 
faturamento das administradoras deste tipo de negócio também reflete esta sazonalidade, tendo em vista que 
parte de seu faturamento gira em torno do aluguel variável pago pelos lojistas. 
 
Desde o final dos anos 90, os shoppings no Brasil vêm passando por uma readequação de layout, além de 
novas configurações que auxiliaram na demanda para o consumo. Outro diferencial são os novos conceitos de 
empreendimentos, que incluem os Open Malls, espaços com luz natural e lojas abertas e os empreendimentos 
que agregam conjuntos residenciais e comerciais ao shopping. 
 
Com todos esses fatores favoráveis, a indústria se tornou grande propulsora de desenvolvimento, promovendo 
o crescimento urbano, valorização imobiliária, aprimoramento do comércio local e, consequentemente, 
gerando emprego. Até novembro de 2015, o setor já gerou mais de 1.035 mil pontos de trabalho 

Ano
Nº de Shopping 

Centers no Brasil

Evolução da ABL 

(milhares de m²)

2005 325 6.200

2006 351 7.492

2007 363 8.253

2008 376 8.645

2009 392 9.081

2010 408 9.512

2011 430 10.344

2012 457 11.403

2013 495 1.294

2014 520 13.846

2015 538 14.680

file://///vmware-host/Users/Rafael%20Gutnik/AppData/Local/Microsoft/Windows/Temporary%20Internet%20Files/Content.Outlook/AppData/Local/Microsoft/Windows/Users/glauciazucatelli/AppData/Local/Microsoft/Windows/Users/Gabriel/AppData/Local/Microsoft/Windows/Users/gabrielfigueira/AppData/Local/Microsoft/Windows/Users/gabrielfigueira/AppData/Local/Microsoft/Windows/Users/Gabriel/AppData/Roaming/Microsoft/Word/www.cvm.gov.br
http://ri.aliansce.com.br/ptb/central-de-resultados#2016
http://ri.aliansce.com.br/ptb/central-de-resultados#2016
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Os shoppings estão concentrados na região Sudeste do país (55% da ABL nacional), região onde estão 
localizados os principais centros consumidores, com maior renda per capita. O Brasil fechou 2015 com cerca 
de 14,7 milhões de m² de área bruta locável, correspondente a 538 shoppings.  
 
Identificamos como principais concorrentes da Devedora os seguintes grupos: Multiplan, BR Malls, Igautemi, 
General Shopping e Sonae Sierra Brasil.  
 
Tratamento Tributário Aplicável aos Shoppings Centers 
 
No setor, a maioria dos shoppings são regulamentados por uma estrutura específica, denominada “condomínio pro 
indiviso” – CPI. Desta forma, não são caracterizados como pessoa jurídica, mas unidades operadas sob forma de 
convenção, onde os proprietários dividem todas as receitas, custos e despesas. A convenção de CPI é opção 
permitida pela legislação brasileira (Código Civil), por período de 5 (cinco) anos, podendo ser renovada. Pela 
convenção de CPI, cada coproprietário possui uma participação sobre toda a propriedade, a qual é indivisível. 
 
14.2. IMPACTOS DA CAPTAÇÃO DE RECURSOS 

 
A tabela abaixo representa uma comparação entre (i) os números divulgados pela Devedora em seus resultados 
relativos ao trimestre findo em 31 de março de 2016; e (ii) os mesmos números ajustados após a incorporação dos 
recursos líquidos que a Devedora espera receber com a presente Oferta, ou seja, o total de R$ 175.000.000,00 
(cento e setenta e cinco milhões de reais).  
 
As informações divulgadas pela Devedora acerca de seus resultados, as demonstrações financeiras e as 
informações financeiras trimestrais – ITR, elaboradas em conformidade com as práticas contábeis 
adotadas no Brasil, a Lei das Sociedades por Ações, as normas internacionais de relatório (IFRS) emitidos 
pelo International Accounting Standards Board (IASB), as normas e regulamentos emitidos pela CVM, 
para os exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2013, 2014 e 2015 e para o parcial exercício 
social de 2016 podem ser encontradas nos sites descritos na seção “1.1. DOCUMENTOS E 
INFORMAÇÕES INCORPORADOS A ESTE PROSPECTO” deste Prospecto.  
 

Indicador Saldo divulgado 
1o ITR/16 

Saldo após captação 
(Presumido)* Impacto 

Lucro Bruto 86.374 86.374 NÃO 
Lucro Antes dos Impostos 4.454 4.454 NÃO 
Lucro (Prejuízo) Líquido (1.459) (1.459) NÃO 
Dividendo por ação 0,2081 0,2081 NÃO 
Resultado por ação Básico (0,0184) (0,0184) NÃO 
Resultado por ação Diluído (0,0180) (0,0180) NÃO 
Dívida  (1.960.185) (2.135.185) SIM 
Caixa e Equivalente de Caixa 15.720 190.720 SIM 
Aplicações Financeiras de Curto Prazo 93.089 93.089 NÃO 
Dívida Líquida (1.851.376) (1.851.376) NÃO 
% da Dívida Líquida sobre o Patrimônio Líquido 96,94% 96,94% NÃO 
Aging List de contas a receber 99.328 99.328 NÃO 
Cronograma desembolso das dívidas 1.731.175 1.906.175 SIM 
Taxa efetiva de IR e CSLL -132,78% -132,78% NÃO 
Geração ou consumo de recursos - atividade de 
financiamento - DFC (86.805) 88.195 SIM 
Saldo de caixa e equivalente de caixa - DFC 296 175.296 SIM 
*Os números inseridos na coluna “Saldo após captação (Presumido)” foram estimados e elaborados pela Devedora. Além disso, conforme fator de risco 

“Não contratação de auditores independentes para emissão de carta conforto no âmbito da Oferta.”, não houve a contratação dos auditores independentes 

para emissão da carta conforto. Consequentemente, os auditores independentes da Emissora e da Devedora, conforme o caso, não se manifestaram sobre a 

consistência das informações financeiras da Emissora e da Devedora constantes deste Prospecto Definitivo. 
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Conforme demonstra a tabela acima, a Devedora estima que apenas os números referentes (i) ao 
endividamento, (ii) ao caixa e equivalente de caixa; (ii) ao cronograma de desembolso de dívidas; (iii) à 
geração ou consumo de recursos – atividade de financiamento –DFC; e (iv) ao saldo de caixa e equivalente de 
caixa – DFC, serão alterados após a captação dos recursos da presente Oferta. Nesse sentido, podemos 
analisar abaixo, detalhadamente os índices que divulgados no ITR do 1º trimestre de 2016, na coluna “31 de 
março de 2016” e os mesmos índices refletindo a captação dos recursos pela Devedora alterado, na coluna 
“Alterações Estimadas”.  

 
Dívida Líquida 

 
31 de 

março 2016 
Captação dos 

Recursos Alterações Estimadas* 

Empréstimos e financiamentos  1.060.006   1.060.006 

Cédula de crédito imobiliário 477.092  477.092 

Obrigações por compra de ativos  37.999   37.999 

Debêntures  154.862 175.000  329.862 

Obrigações relacionadas a Propriedades para investimento - torre 
comercial 230.226   230.226 

Total  1.960.185 175.000  2.135.185 

(-) Caixa e equivalentes de caixa -15.720 -175.000 -190.720 

(-) Aplicações financeiras de curto prazo -93.089   -93.089 

Dívida líquida (A) 1.851.376   1.851.376 

Total do patrimônio líquido (B) 1.909.871   1.909.871 

Relação dívida líquida sobre patrimônio líquido ajustado (A/B) 96,94%   96,94% 

 
*Os números inseridos na coluna “Alterações Estimadas” foram estimados e elaborados pela Devedora. Além disso, conforme fator de risco “Não 

contratação de auditores independentes para emissão de carta conforto no âmbito da Oferta.”, não houve a contratação dos auditores independentes para 

emissão da carta conforto. Consequentemente, os auditores independentes da Emissora e da Devedora, conforme o caso, não se manifestaram sobre a 

consistência das informações financeiras da Emissora e da Devedora constantes deste Prospecto Definitivo 

 

 
Cronograma 

 
Ano 31 de março 2016 Captação dos 

Recursos** Alterações Estimadas* 

2016 161.604 - 161.604 

2017 209.000 - 226.500 

2018 179.541 - 197.041 

2019 166.338 - 183.838 

2020 160.565 - 178.065 

De 2021 a 2027 854.127 175.000 959.127 

    
  1.731.175 175.000 1.906.175 

 
*Os números inseridos na coluna “Alterações Estimadas” foram estimados e elaborados pela Devedora. Além disso, conforme fator de risco “Não 

contratação de auditores independentes para emissão de carta conforto no âmbito da Oferta.”, não houve a contratação dos auditores independentes para 

emissão da carta conforto. Consequentemente, os auditores independentes da Emissora e da Devedora, conforme o caso, não se manifestaram sobre a 

consistência das informações financeiras da Emissora e da Devedora constantes deste Prospecto Definitivo. 

**considerando a tranche de CDI. Pagamento bullet em 5 anos (2021) 
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DFC 

 

    
31 de março 

2016 
Captação dos 

Recursos Alterações Estimadas* 

Atividades de financiamento         

Aumento de capital   - 
 

- 

Dividendos pagos - 
 

- 
Pagamento juros - empréstimos e financiamentos e cédulas de 
crédito imobiliário (46.086) 

 
(46.086) 

Pagamento principal - empréstimos e financiamentos e cédulas de 
crédito imobiliário (31.593) 

 
(31.593) 

Pagamento de custo de estruturação – empréstimos e 
financiamentos e cédula de crédito imobiliário - 

 
- 

Pagamento juros de debêntures (9.126) 
 

(9.126) 

Pagamento principal de debêntures - 
 

- 
Pagamento do custo de estruturação – debêntures 
 - 

 
- 

Obrigações relacionadas a Propriedades para investimento - torre 
comercial 
 - 

 
- 

Captação de empréstimos e financiamentos e CRI's -  - 

Emissão de debêntures - 175.000 175.000 

Recompra de ações - 
 

- 
Caixa líquido gerado (consumido) nas atividades de 
financiamento (86.805) 175.000 88.195 

Aumento (redução) líquido de caixa e equivalente de caixa 296 175.000 175.296 

Saldo de caixa e equivalente no final do período 15.720 175.000 175.296 

Saldo de caixa e equivalente no início do período 15.425 
  

Aumento (redução) líquido de caixa e equivalente de caixa 296 175.000 175.296 
 

*Os números inseridos na coluna “Alterações Estimadas” foram estimados e elaborados pela Devedora. Além disso, conforme fator de risco “Não 

contratação de auditores independentes para emissão de carta conforto no âmbito da Oferta.”, não houve a contratação dos auditores independentes para 

emissão da carta conforto. Consequentemente, os auditores independentes da Emissora e da Devedora, conforme o caso, não se manifestaram sobre a 

consistência das informações financeiras da Emissora e da Devedora constantes deste Prospecto Definitivo 
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15. RELACIONAMENTO ENTRE AS PARTES ENVOLVIDAS NA OFERTA 
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(Esta página foi intencionalmente deixada em branco) 
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15.1. RELACIONAMENTO ENTRE O COORDENADOR LÍDER E A EMISSORA 
 
Na data deste Prospecto, todos os diretores da RB Capital Holding S.A. (sociedade controladora da Emissora) 
são também sócios da RB Capital DTVM; e todos os diretores da RB Capital DTVM, também figuram como 
membros da administração da Emissora e de outras empresas de seu grupo econômico.  
 
Anteriormente à presente Oferta, a RB Capital DTVM participou da distribuição de diversas séries de CRI 
emitidas pela Emissora. 
 
A Emissora e/ou empresas de seu grupo econômico poderão, no futuro, contratar a RB Capital DTVM para a 
prestação de serviços de distribuição de títulos e valores mobiliários de sua emissão e/ou estruturação, bem 
como para outras operações úteis e/ou necessárias à condução das suas atividades. 
 
As ofertas públicas de valores mobiliários da Emissora intermediadas pelo Coordenador Líder ou integrantes 
do seu grupo econômico nos últimos 12 (doze) meses, incluindo a remuneração recebida ou a receber pelo 
intermediário e as demais características de cada operação estão listadas no quadro 18.5 do Formulário de 
Referência da Emissora, incorporado por referência a este Prospecto.  
 
As operações existentes entre a Emissora e o Coordenador Líder e empresas de seu grupo econômico nos 
últimos 12 (doze) meses estão listadas no quadro 16.2 do Formulário de Referência da Emissora, incorporado 
por referência a este Prospecto. 
 
Não há conhecimento das partes que firmaram os Documentos da Operação sobre a existência de possíveis 
conflitos de interesse. 
 
15.2. RELACIONAMENTO ENTRE O COORDENADOR LÍDER E A RB CAPITAL HOLDING 

S.A (ACIONISTA CONTROLADOR DA EMISSORA) 
 
Na data deste Prospecto, todos os diretores da RB Capital Holding S.A. (sociedade controladora da Emissora) 
são também sócios da RB Capital DTVM; e todos os diretores da RB Capital DTVM, também figuram como 
membros da administração da RB Capital Holding S.A. e de outras empresas de seu grupo econômico. 
 
15.3. RELACIONAMENTO ENTRE O COORDENADOR LÍDER E A DEVEDORA 
 
Exceto pela relação existente em razão dos certificados de créditos imobiliários da 55ª série e da 136ª série da 
1ª emissão da Emissora e pelos serviços relacionados à presente Oferta, o Coordenador Líder não mantém 
relacionamento com a Aliansce, sendo certo, entretanto, que a Emissora poderá contratar no futuro com a 
Aliansce ou sociedades de seu grupo econômico para assessorá-la na realização de investimentos ou em 
quaisquer outras operações necessárias para a condução de suas atividades.  
 
Ainda, não há qualquer vínculo societário entre o Coordenador Líder e a Aliansce. 
 
Não há relações societárias ou ligações contratuais relevantes entre os administradores e acionistas 
controladores do Coordenador Líder e a Aliansce. 
 
15.4. RELACIONAMENTO ENTRE O COORDENADOR LÍDER E O AGENTE FIDUCIÁRIO 
 
Além dos serviços relacionados à presente Oferta, o Coordenador Líder não mantém relacionamento com o 
Agente Fiduciário e Instituição Custodiante, sendo certo, entretanto, que o Agente Fiduciário e a Instituição 
Custodiante prestam serviços de agente fiduciário e de custódia em outras operações coordenadas ou 
intermediadas pelo Coordenador Líder.  
 

Ainda, não há qualquer relação ou vínculo societário entre o Coordenador Líder e o Agente Fiduciário.  
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15.5. RELACIONAMENTO ENTRE O COORDENADOR LÍDER E O BANCO 
LIQUIDANTE/MANDATÁRIO 

 
Além dos serviços relacionados com a Oferta, o Coordenador Líder mantém com o Banco Liquidante outros 
relacionamentos comerciais.  
 
Não há qualquer vínculo societário entre o Coordenador Líder e o Banco Liquidante. 
 
15.6. RELACIONAMENTO ENTRE O COORDENADOR LÍDER E O AUDITOR 

INDEPENDENTE 
 
Além dos serviços relacionados com a Oferta, o Coordenador Líder não mantém atualmente qualquer 
relacionamento os Auditores Independentes.  
 
Não há qualquer vínculo societário entre o Coordenador Líder e os Auditores Independentes.  
 
Não há relações societárias ou ligações contratuais relevantes entre os administradores e acionistas 
controladores do Coordenador Líder e os Auditores Independentes. 
 
15.7. RELACIONAMENTO ENTRE O COORDENADOR LÍDER E OS ADMINISTRADORES 

DA EMISSORA 
 
O Sr. Marcelo Michaluá é sócio do Coordenador Líder e cumula também a função de Diretor do Coordenador 
Líder, participando da administração ativa e passiva do Coordenador Líder, em juízo ou fora dele, sendo sua 
representação: (a) por quaisquer 2 (dois) de seus Diretores; (b) por qualquer Diretor em conjunto com 1 (um) 
procurador constituído nos termos do seu Contrato Social; ou (c) por 2 (dois) procuradores constituídos nos 
termos do seu Contrato Social. 
 
Além dos serviços relacionados com a Oferta, o Coordenador Líder não mantém atualmente qualquer 
relacionamento com o Diretor de Relações com Investidores da Emissora – Marcelo Michaluá. 
 
A Sra. Flávia Palácios Mendonça Bailune é sócia do Coordenador Líder. Além dos serviços relacionados com 
a Oferta, o Coordenador Líder não mantém atualmente qualquer relacionamento com a Diretora da Emissora 
– Flávia Palácios Mendonça Bailune. 
 
A Sra. Denise Yuri Santana Kaziura é sócia do Coordenador Líder e cumula também a função de Diretora do 
Coordenador Líder, participando da administração ativa e passiva do Coordenador Líder, em juízo ou fora 
dele, sendo sua representação: (a) por quaisquer 2 (dois) de seus Diretores; (b) por qualquer Diretor em 
conjunto com 1 (um) procurador constituído nos termos do seu Contrato Social; ou (c) por 2 (dois) 
procuradores constituídos nos termos do seu Contrato Social.  
 
Além dos serviços relacionados com a Oferta, o Coordenador Líder não mantém atualmente qualquer 
relacionamento com a Diretora da Emissora – Denise Yuri Santana Kaziura. 
 
O Sr. Glauber da Cunha Santos é sócio do Coordenador Líder. Além dos serviços relacionados com a Oferta, 
o Coordenador Líder não mantém atualmente qualquer relacionamento com o Membro do Conselho de 
Administração e Diretor Presidente da Emissora – Glauber da Cunha Santos. 
 

O Sr. Adalbero de Araújo Cavalcanti é sócio do Coordenador Líder e cumula também a função de Diretor do 
Coordenador Líder, participando da administração ativa e passiva do Coordenador Líder, em juízo ou fora 
dele, sendo sua representação: (a) por quaisquer 2 (dois) de seus Diretores; (b) por qualquer Diretor em 
conjunto com 1 (um) procurador constituído nos termos do seu Contrato Social; ou (c) por 2 (dois) 
procuradores constituídos nos termos do seu Contrato Social. 
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Além dos serviços relacionados com a Oferta, o Coordenador Líder não mantém atualmente qualquer 
relacionamento com o Membro do Conselho de Administração da Emissora – Adalbero de Araújo Cavalcanti. 
 
O Sr. Marcelo Pinto Duarte Barbará é sócio do Coordenador Líder. 
 
Além dos serviços relacionados com a Oferta, o Coordenador Líder não mantém atualmente qualquer 
relacionamento com o Presidente do Conselho de Administração da Emissora – Marcelo Pinto Duarte 
Barbará. 
 
Não há conhecimento das partes que firmaram os Documentos da Operação sobre a existência de quaisquer 
conflitos de interesse nesta seção (entre Coordenador Líder, Emissora, RB Capital Holding S.A., Devedora, 
Agente Fiduciário, Instituição Custodiante, Banco Custodiante, Auditores Independentes e membros da 
administração da Emissora). 
 
15.8. RELACIONAMENTO ENTRE O VOTORANTIM E A EMISSORA 

 
Além da relação existente em razão dos certificados de créditos imobiliários da 136ª série da 1ª emissão da 
Emissora e pelos serviços relacionados à presente Oferta, o Banco Votorantim mantém relacionamento 
comercial no curso normal dos negócios. 
 
Ainda, não há qualquer relação ou vínculo societário entre o Banco Votorantim e a Emissora. 

  
15.9. RELACIONAMENTO ENTRE O VOTORANTIM E A DEVEDORA 
 
Além da relação existente em razão dos certificados de recebíveis imobiliários da 136ª série da 1ª emissão da 
Emissora que foram distribuídos em sua totalidade para fundos de investimento geridos pelo Votorantim 
Asset Management DTVM Ltda. e pelos serviços relacionados à presente Oferta, o Banco Votorantim 
mantém relacionamento comercial no curso normal dos negócios, sendo que a Devedora mantém uma 
aplicação financeira junto ao Banco Votorantim com prazo de vencimento em 13/04/2017.O valor de 
principal aplicado é de R$ 5.000.000,00 e a finalidade de tal aplicações é receber remuneração de 100,50% do 
CDI. 
 
Ainda, não há qualquer relação ou vínculo societário entre o Banco Votorantim e a Devedora. 
 
15.10. RELACIONAMENTO ENTRE O BTG PACTUAL E A EMISSORA 

 
Além (a) do relacionamento decorrente da Oferta, (b) do relacionamento existente entre o BTG Pactual 
decorrente da distribuição, compra e venda de certificados de recebíveis imobiliários nas quais a Emissora era 
contraparte, e (c) da prestação de serviços bancários para a Emissora, envolvendo serviços de conta corrente e 
custódia de títulos e valores mobiliários, o BTG Pactual e o conglomerado econômico do qual faz parte não 
mantém relacionamento com a Emissora ou outras sociedades de seu grupo econômico 
 

15.11. RELACIONAMENTO ENTRE O BTG PACTUAL E A DEVEDORA 
 
Além (a) da prestação de serviços bancários para a Aliansce, envolvendo serviços de conta corrente, custódia 
de títulos e valores mobiliários e (b) da prestação de serviços de corretagem e Market maker, o BTG Pactual e 
o conglomerado econômico do qual faz parte não mantém relacionamento com a Aliansce ou outras 
sociedades de seu grupo econômico 
 
15.12. RELACIONAMENTO ENTRE A EMISSORA E A DEVEDORA 

 
Exceto pela relação existente em razão dos certificados de créditos imobiliários da 136ª série da 1ª da 
Emissora e pelos serviços relacionados à presente Oferta, a Emissora não mantém atualmente relacionamento 
com a Aliansce.  
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A RB Capital Securitizadora S.A., sociedade do grupo econômico da Emissora, mantém relacionamento 
comercial com a Aliansce, no âmbito das ofertas públicas das 34ª Série e 55ª Série, todas da sua 1ª emissão de 
Certificados de Recebíveis Imobiliários, na qualidade de emissora e administradora de seus respectivos 
patrimônios separados.  
 
Ainda, não há qualquer vínculo societário entre a Emissora e a Aliansce. 

 
15.13. RELACIONAMENTO ENTRE A EMISSORA E O AGENTE FIDUCIÁRIO 

 
Além dos serviços relacionados com a Oferta, a Emissora mantém com o Agente Fiduciário e Instituição 
Custodiante outros relacionamentos comerciais, sendo que o Agente Fiduciário e Instituição Custodiante 
participam como agente fiduciário e instituição custodiante de outras séries de CRI da Emissora.  
 
Mais informações sobre a referida participação do Agente Fiduciário e Instituição Custodiante em outras 
séries de CRI da Emissora podem ser consultadas no item 18.5 de seu Formulário de Referência, incorporado 
por referência a este Prospecto.  
 
Não há qualquer vínculo societário entre a Emissora e o Agente Fiduciário e Instituição Custodiante. 

 
15.14. RELACIONAMENTO ENTRE A EMISSORA E O BANCO 

LIQUIDANTE/MANDATÁRIO 
 

Além dos serviços relacionados com a Oferta, a Emissora mantém com o Banco Liquidante outros 
relacionamentos comerciais.  
 
Não há qualquer vínculo societário entre a Emissora e o Banco Liquidante. 

 
15.15. RELACIONAMENTO ENTRE A EMISSORA E O AUDITOR INDEPENDENTE 

 
Além dos serviços relacionados com a Oferta, a Emissora não mantém atualmente qualquer relacionamento 
com qualquer dos Auditores Independentes. Não há qualquer vínculo societário entre a Emissora e os 
Auditores Independentes.  
 
Não há relações societárias ou ligações contratuais relevantes entre os administradores e acionistas 
controladores da Emissora e os Auditores Independentes.  
 
Não há conhecimento das partes que firmaram os Documentos da Operação sobre a existência de quaisquer 
conflitos de interesse nesta seção (entre Emissora, Coordenador Líder, Aliansce, Agente Fiduciário, 
Instituição Custodiante, Banco Liquidante e Auditores Independentes). 
 

15.16. RELACIONAMENTO ENTRE A DEVEDORA E O AGENTE FIDUCIÁRIO 
 
Além dos serviços relacionados com a Oferta, a Devedora mantém relacionamento comercial como Agente 
Fiduciário, no âmbito das ofertas públicas da: (i) 55ª série da 1ª emissão de Certificados de Recebíveis 
Imobiliários da RB Capital Companhias Securitizadora S.A.; (ii) 136ª série da 1ª emissão de Certificados de 
Recebíveis Imobiliários da RB Capital Companhias Securitizadora S.A.; (iii) 7ª e 8ª Séries da 4ª Emissão de 
Certificados de Recebíveis Imobiliários da Gaia Securitizadora S.A.; e (iv) 2ª emissão de debêntures simples, 
não conversíveis em ações, da espécie com garantia real, em série única, para distribuição pública da 
Aliansce.  
 
Não há relações societárias ou ligações contratuais relevantes entre os administradores e acionistas 
controladores da Devedora e o Agente Fiduciário. 
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JUCESP PROTOCOLO
0.602.987/15-5
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RB CAPITAL COMPANHIA DE SECURITIZA~AO

Companhia Aberta

NtRE 35.300.157.648

CNPJ/MF n2 02.773.542/0001-22

ATA DA ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA

REALIZADA EM 27 DE MAIO DE 2015

Hora, Data, Local: As 18:00 horas do dia 27 de maio de 2015, na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na

Rua Amauri, n2 255, 52 andar, parte.

Convoca~ao e Presen~a: Dispensada a convoca~ao nos term os do paragrafo 42 do artigo 124 da Lei n2

6.404/76, em decorrencia da presen~a de acionistas representando a totalidade do capital social da Companhia

("Acionistas").

Mesa: Presidente, Sr. Marcelo Michalua; e Secretario, Sr. Marcelo Meth.

Ordem do Dia: Examinar, discutir e deliberar a reforma e consolida~ao do Estatuto Social da Companhia, nos

termos da Proposta da Administra~{jo e Relat6rio Detalhado com Justificativas a Altera~{jo do Estatuto Social, a

qual foi disponibilizada aos acionistas em conformidade com 0 artigo 62, da Instru~ao CVM 481/09, com 0

objetivo de aprovar a reforma da reda~ao do artigo 32, do Estatuto Social, para inclusao de novos itens no

objeto social da Companhia.

Delibera~oes: Apos 0 exame e discussao, os acionistas aprovaram, por unanimidade, a reforma do Estatuto

Social da Companhia, a fim de implementar as altera~5es conforme Proposta da Administra~ao e Relatorio

Detalhado com Justificativas a Attera~ao do Estatuto Social, bem como a consolida~ao do Estatuto Social da

Companhia, que passa a ter vigencia com a rea~ao constante do Anexo I da presente ata.

Encerramento: Nada mais havendo a tratar, foi encerrada a assembleia, depois de lavrada a presente ata que,

depois de Iida e achada conforme, vai assinada pelos presentes no Iivro proprio. !VIesa: Marcelo Michalua -

Presidente; Marcelo Meth - Secretario. Acionistas: RB Capital Holding SA (por seu Diretor Marcelo Michalua e

procurador Roberto Carlos Traballi) e RB Capital Servi~os de Credito Ltda. (por seu Diretor Marcelo Meth e

procurador Felipe Brito da Silva).

Certifico que a presente e copia fiel da via lavrada no livro proprio.

sao Paulo, 27 de a10de 20157L
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ANEXO I

(consolidado em Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 27 de maio de 2015)

ESTATUTO SOCIAL DA RB CAPITAL COMPANHIA DE SECURITIZA~AO
Companhia Aberta

CAPITULO I
DENOMINA~AO, OBJETO, DURA~AO E SEDE

Artigo lQ _ A RB CAPITAL COMPANHIA DE SECURITIZA~AO("Companhia") e uma sociedade anonima aberta,

regida pelo disposto no presente Estatuto Social e pela legisla~aoaplicavel em vigor, em especial a Lei nQ
• 6.404,

de 15 de dezembro de 1976 ("Lei das SAil).

Artigo 2Q _ A Companhia tem sua sede e foro na cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na RuaAmauri, 255,
5Q andar, parte, Jardim Europa, CEP01448-000, sendo-Ihe facultado abrir e manter filiais, escritorios ou outras

instala~5es em qualquer parte do territorio nacional ou do exterior, por delibera~ao da Assembleia Geral.

Artigo 3Q - A Companhia tem por objeto:

(i) Aquisi~ao de creditos imobiliarios e de tftulos e valores mobiliarios lastreados em creditos
imobiliarios, bem como de creditos e direitos creditorios do agronegocio e de tftulos e valores

mobiliarios lastreados em creditos e direitos creditorios do agronegocio;

(ii) Gestao e administra~ao de carteiras de credito imobiliario e de creditos e direitos creditorios do

agronegocio, proprias ou de terceiros;

(iii) Emissaode Certificados de Recebfveis Imobiliarios, bem como de outros tftulos e valores mobiliarios

lastreados em creditos imobiliarios que sejam compatfveis com as suas atividades;

(iv) Emissao de Certificados de Recebfveis do Agronegocio, bem como de outros tftulos e valores
mobiliarios lastreados em creditos e direitos creditorios do agronegocio que sejam compatfveis com

as suasatividades;

(v) Distribui~ao, recompra, revenda ou resgate de tftulos e valores mobiliarios de sua propria emissao;

(vi) Presta~aode servi~os de estrutura~ao de opera~5es de securitiza~ao proprias ou de terceiros;

(vii) Consultoria de investimentos em fundos de investimento que tenham como objetivo a aquisi~ao de

creditos imobiliarios e creditos e direitos creditorios do agronegocio; e

(viii) a realiza~ao de negocios e presta~ao de servi~os que sejam compatfveis com as suas atividades de
securitiza~ao e emissao de tftulos lastreados em creditos iniobiliarios e creditos e direitos cre~. . iI"' 'c<' .'.~," l ;A \

do agronegocio. r:~..-..~J 8'~'~~ii
\\ )1
\r:r' ./,\ (,r-. ,.~,,,...r,,:"/

" .,liJ;~/'
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Artigo 4!! - A Companhia tera prazo indeterminado de durac;ao.

CAPITULO II

CAPITAL E AC;6ES

Artigo 5!! - 0 capital social total mente subscrito e integralizado e de R$ 12.482.912,05 (doze milh6es,

quatrocentos e oitenta e dois mil, novecentos e doze reais e cinco centavos), representado por 5.996.865 (cinco

milh6es, novecentas e noventa e seis mil, oitocentas e sessenta e cinco) ac;6es ordinarias, todas nominativas e

sem valor nominal.

Paragrafo Unico - Cada ac;ao ordinaria dara direito a um voto nas Assembleias Gerais.

Artigo 6!! _ A Companhia fica autorizada a aumentar 0 capital social ate que este atinja R$ 20.000.000,00 (vinte

milh6es de reaisL mediante a emissao de ac;6es ordinarias, todas nominativas e sem valor nominal, por meio de

deliberac;ao do Conselho de Administrac;ao, independentemente de reforma estatutaria.

Paragrafo Primeiro - Dentro do limite do capital autorizado, 0 Conselho de Administrac;ao pod era deliberar a

emissao de bonus de subscric;ao observado 0 disposto no Capitulo VI da lei das SA

Paragrafo Segundo - Desde que realizados % (tres quartos) do capital social, 0 Conselho de Administrac;ao

pod era aumentHo dentro dos Iimites do capital autorizado, mediante subscric;ao publica ou particular de ac;6es

ordinarias nominativas e sem valor nominal, devendo 0 prec;o de emissao das ac;6es ser fixado na forma do art.

170 da lei das SA, sem diluic;ao injustificada da participac;ao dos antigos acionistas.

Paragrafo Terceiro - Conforme faculta 0 art. 172 da Lei das SA, 0 direito de preferencia dos acionistas pod era

ser excluido nas emiss6es de ac;6es, debentures converslveis em ac;6es e bonus de subscric;ao, cuja colocac;ao

seja feita mediante: (a) a venda em Boisa de Valores, mercado de balcao devidamente organizado por

instituic;ao autorizada a funcionar pel a Comissao de Valores Mobiliarios, ou subscric;ao publica; (b) perm uta por

ac;6es, em oferta publica de aquisic;ao de controle, nos termos dos artigos 257 a 263 da Lei das SA 0 direito de

preferencia na subscric;ao de ac;6es pod era, ainda, ser excluldo nos termos de lei especial sobre incentivos

fiscais.

Artigo 7!! _ A Companhia mantera todas as ac;6es em conta de deposito, em nome de seus titulares, em

instituic;ao financeira que designar, obedecidas as normas entao vigentes.

Artigo 8!! _ A Companhia podera suspender os servic;os de conversao, desdobramento, agrupamento e

transferencia de certificados por perfodos que nao ultrapassem, cada um, 15 (quinze dias), nem 0 total de 90

(noventa dias) durante 0 ano.

Artigo 9!! _Observado 0 disposto no paragrafo terceiro do art. 168 da Lei das SA, pod era a Companhia outorgar

opc;ao de compra de ac;6es a seus administradores, empregados ou a pessoas naturais que prestem servic;os a
propria Companhia ou a sociedades sob seu controle, de acordo com plano aprovado pel a Assembleia Ge~:a.};.;'/.b.;.7;,~.:;:\\

(~/ .~.~,

"~\ '" ,.,.~.... -. /
"'. (/ ' ~. '/

-~ ". : .
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CAPITULO III

ASSEMBLEIA GERAL

Artigo 10 - A Assembleia Geral sera ordinaria ou extraordinaria. A Assembleia Geral Ordinaria sera realizada no

prazo de 4 (quatro) meses subsequentes ao encerramento do exerdcio social e as Assembleias Gerais

Extraordinarias serao realizadas sempre que 0 interesse social assim 0 exigir.

Artigo 11 - A Assembleia Geral tem poderes para decidir todos os negocios relativos ao objeto da Companhia e

tomar as resoluc;5es que julgar convenientes a sua defesa e desenvolvimento.

Artigo 12 - Os acionistas poderao fazer-se representar nas Assembleias Gerais por procurador constitufdo ha

menDs de 1 (um) ano, que seja acionista, administrador da Companhia, advogado ou instituic;ao financeira,

observado 0 disposto no paragrafo segundo do Artigo 13 do presente Estatuto.

Artigo 13 - A Assembleia Geral sera presidida por qualquer dos membros do Conselho de Administrac;ao ou, na

sua falta, por um dos acionistas da Companhia, cabendo a escolha a maioria dos acionistas presentes. 0

Presidente da Assembleia Geral convidara um acionista, membro do Conselho de Administrac;ao ou Diretor,

dentre os presentes, para secretariar os trabalhos.

Paragrafo Primeiro - 0 edital de convocac;ao podera condicionar a presenc;a do acionista na Assembleia Geral,

alem dos requisitos previstos em lei, ao deposito na sede da Companhia, com 48 (quarenta e oito) horas de

antecedencia do dia marcado para a realizac;ao da Assembleia Geral, do comprovante expedido pel a instituic;ao

depositaria.

Paragrafo Segundo - 0 edital de convocac;ao tambem podera condicionar a representac;ao, por procurador, do

acionista na Assembleia Geral, a que 0 deposito do respectivo instrumento de mandato seja efetuado na sede

da Companhia, com 48 (quarenta e oito) horas de antecedencia do dia marcado para a realizac;ao da Assembleia

Geral.

Artigo 14 _ As deliberac;5es da Assembleia Geral serao tomadas pelo voto afirmativo da maioria dos acionistas

presentes, exceto nos casas em que a lei, este Estatuto Social e/ou os acordos de acionistas registrados nos

livros da Companhia prevejam quorum maior de aprovac;ao.

CAPITULO IV

ADMINISTRA<;AO

Artigo 15 - A Companhia sera administrada por um Conselho de Administrac;ao e por uma Diretoria.

Paragrafo Primeiro - Os membros do Conselho de Administrac;ao e os Diretores serao investidos nos seus cargos

nos 30 (trinta) dias subsequentes as suas eleiC;5es, mediante assinatura de termo de posse lavrado nos Iivros

mantidos pela Companhia para esse fim e permanecerao em seus cargos ate a posse de seus substitutos.

Paragrafo Segundo - Os membros do Conselho de Administrac;ao e da Diretoria estao obrigados, sem pr~.jUf~.
J.V :~ ~\

dos deveres e responsabilidades a eles atribufdos por lei, a manter reserva sobre todos os negQc.ic)s daV'
\ ' :
\ ~~'. ,"
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Companhia, devendo tratar como sigilosas todas as informac;:6es a que ten ham acesso e que digam respeito a

Companhia, seus negocios, funcionarios, administradores, acionistas ou contratados e prestadores de servic;:os,

obrigando-se a usar tais informac;:6es no exclusivo e melhor interesse da Companhia. as administradores, ao

tomarem posse de seus cargos, deverao assinar Termo de Confidencialidade, assim como zelar para que a

violac;:ao a obrigac;:ao de sigilo nao ocorra por meio de subordinados ou terceiros.

Artigo 16 - A Assembleia Geral estabelecera a remunerac;:ao anual global dos administradores, nesta incluidos os

beneffcios de qualquer natureza e as verbas de representac;:ao, tendo em conta suas responsabilidades, 0 tempo

dedicado as suas func;:6es, sua competencia e reputac;:ao profissional e 0 valor dos seus servic;:os no mercado,

cabendo ao Conselho de Administrac;:ao a distribuic;:ao da remunerac;:ao fixada.

sec;:ao I
Conselho de Administrac;:ao

Artigo 17 - a Conselho de Administrac;:ao sera composto por, no minimo, 3 (tres) e, no maximo, 6 (seis)

membros, cujo prazo de gestao sera unificado e tera a durac;:ao de 2 (dois) anos, sendo permitida a reeleic;:ao.

Artigo 18 - Cabera a Assembleia Geral eleger os membros do Conselho de Administrac;:ao da Companhia e

indicar, dentre eles, 0 seu Presidente e Vice-Presidente.

Artigo 19 - a Conselho de Administrac;:ao reunir-se-a sempre que convocado pelo seu Presidente, pelo Vice-

Presidente ou pela maioria de seus membros. A convocac;:ao devera ser enviada a todos os membros do

Conselho por carta, telegram a ou fac-simile, com, no minimo 3 (tres) dias uteis de antecedencia.

Paragrafo Primeiro - As reuni6es do Conselho de Administrac;:ao somente serao consideradas valida mente

instaladas se contarem com a presenc;:a de, no minimo, a maioria de seus membros.

Paragrafo Segundo - E facultado a qualquer dos membros do Conselho de Administrac;:ao fazer-se representar

por outro conselheiro nas reuni6es as quais nao puder comparecer, desde que a outorga de poderes de

representac;:ao seja efetuada mediante instrumento firmado por escrito, com as instruc;:6es de voto, que devera

ser entregue ao Presidente do Conselho de Administrac;:ao, observado 0 disposto no Artigo 20, abaixo.

Paragrafo Terceiro - as membros do Conselho de Administrac;:ao poderao participar das reuni6es por

intermedio de conferencia telefonica, videoconferencia ou por qualquer outro meio de comunicac;:ao eletronico,

sendo considerados presentes a reuniao e devendo confirmar seu voto atraves de declarac;:ao por escrito

encaminhada ao Presidente do Conselho de Administrac;:ao por carta, fac-simile ou meio eletronico logo ap6s 0

termino da reuniao. Uma vez recebida a declarac;:ao, 0 Presidente do Conselho de Administrac;:ao ficara investido

de plenos poderes para assinar a ata da reuniao em nome do conselheiro, observado 0 disposto no Artigo 20,

abaixo.

Artigo 20 - a Presidente do Conselho de Administrac;:ao sera substituido nas suas ausencias e impedimentos

temporarios pelo Vice-Presidente do Conselho de Administrac;:ao, ou, na falta deste, por outro conselheiro

indicado pelo Presidente do Conselho de Administrac;:ao e, nao havendo indicac;:ao, por escolha dos dernJ1.~

membros do Conselho de Administrac;:ao. Em suas ausencias ou impedimentos temporarios, cada (~~.~ d~;::"~ ~

\ ',. j

'\.fl" '''''',' ',''-";,."".,,



184

.... . . .. .... ... .... . • . 0 • . .. . • . .... • • • 0 0

• . . . . . ... • • .... ... 0

.. .. .. .... . ....
• .. . . . . •• •. • . . • . • .... • . . . • .
• . . . 0 • . •.. .... .. ... ..

demais membros do Conselho de Administrac;:ao indicara, dentre seus pares, aquele que 0 substituira. a
substituto acumulara 0 cargo e as func;:6es do substitufdo.

Paragrafo Primeiro - Em caso de vacancia de qualquer cargo de conselheiro, que nao 0 Presidente do Conselho

de Administrac;:ao, 0 substituto sera nomeado pel os conselheiros remanescentes e servira ate a primeira

Assembleia Geral, na qual devera ser eleito 0 novo conselheiro pelo perfodo remanescente do prazo de gestao

do conselheiro substitufdo.

Paragrafo Segundo - No caso de vaga do cargo de Presidente do Conselho de Administrac;:ao, assumira 0 Vice-

Presidente do Conselho de Administrac;:ao, que permanecera no cargo ate que 0 Conselho de Administrac;:ao

escolha 0 seu titular, cumprindo, 0 substituto, gestao pelo prazo restante.

Artigo 21 - a Conselho de Administrac;:ao pod era determinar a criac;:ao de comites de assessoramento

destinados a auxiliar os respectivos membros do Conselho de Administrac;:ao, bem como definir a respectiva

composic;:ao e atribuic;:6es espedficas.

Artigo 22 - As materias submetidas ao Conselho de Administrac;:ao da Companhia serao aprovadas por maioria

dos seus membros, exceto pelas materias previstas no Artigo 23, itens (ii), (vii), (viii), (ix), (x), (xi) e (xii), abaixo,

as quais dependerao da unanimidade dos membros do Conselho de Administrac;:ao. Nao havera voto de

qualidade.

Artigo 23 - Compete ao Conselho de Administrac;:ao deliberar acerca das seguintes materias relativamente a
Companhia, sem prejufzo de outras definidas por lei:

(i) fixar a orientac;:ao geral dos neg6cios da Companhia;

(ii) eleger e destituir os Diretores da Companhia e fixar-Ihes as atribuic;:6es, observado 0 que a

respeito dispuser 0 presente Estatuto Social;

(iii) fiscalizar a gestao dos Diretores, examinar, a qualquer tempo, os livros e papeis da Companhia,

solicitar informac;:6es sobre contratos celebrados ou em via de celebrac;:ao, e quaisquer outros

atos;

(iv) convocar a Assembleia Geral quando julgar conveniente, ou no caso do artigo 132 da Lei das

sA;

(v) manifestar-se sobre 0 relat6rio da administrac;:ao e as contas da diretoria;

(vi) deliberar sobre a emissao de ac;:6es ou de bonus de subscric;:ao, nos term os do Artigo 62 e

respectivos Paragrafos deste Estatuto Social;

(vii) escolher e destituir os auditores independentes;

(viii) deliberar sobre a alienac;:ao de bens do ativo permanente;

'-."
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(ix) deliberar sobre a prestac;:ao de garantia, contratac;:ao de dfvida ou concessao de emprestimo;

(x) deliberar sobre a constituic;:ao de quaisquer onus sobre os ativos da Companhia e a prestac;:ao

de garantias e obrigac;:6es a terceiros;

(xi) deliberar sobre a aquisic;:ao, desinvestimento ou aumento da participac;:ao detida pel a

Companhia no capital social de qualquer sociedade, bern como a participac;:ao em qualquer

joint venture, associac;:ao ou neg6cio jurfdico similar; e

(xii) aprovar atos e operac;:6es que importem responsabilidade ou obrigac;:ao para aCompanhia ou

que exonere terceiros de obrigac;:6es para com a Companhia, em valores superiores a

R$ 50.000.000,00 (cinquenta milh6es de reais), nos term os do Artigo 29, Paragrafo Primeiro,

item (i), e Paragrafo Segundo, abaixo.

Sec;:ao II
Diretoria

Artigo 24 - A Companhia tera uma Diretoria composta por ate 7 (sete) Diretores, sendo, necessariamente, 1

(urn) Diretor-Presidente, 1 (urn) Diretor Vice-Presidente e 1 (urn) Diretor de Relac;:6es com Investidores. a

Diretor-Presidente ou 0 Diretor Vice-Presidente poderao acumular a func;:ao de Diretor de Relac;:6es com

Investidores. as demais Diretores poderao ou nao ter designac;:6es especfficas.

Paragrafo Primeiro - lodos os Diretores devem ser residentes no Pafs, acionistas ou nao, e ser eleitos pelo

Conselho de Administrac;:ao, com mandato unificado de 2 (dois) anos, sendo permitida a reeleic;:ao.

Paragrafo Segundo - as Diretores serao eleitos pelos membros do Conselho de Administrac;:ao, sendo requerida

a unanimidade de votos para a sua eleic;:ao.

Artigo 25 - A Diretoria reunir-se-a sempre que convocada por iniciativa do Diretor-Presidente ou do Diretor Vice-

Presidente, devendo a convocac;:ao ser enviada por escrito, inclusive por meio de fac-sfmile, com 3 (trt?s) dias

uteis de antecedencia.

Paragrafo Unico - a quorum de instalac;:ao das reuni6es de Diretoria e a maioria dos membros em exercfcio. As

decis6es da Diretoria serao aprovadas por maioria dos seus membros. Nao havera voto de qualidade.

Artigo 26 - Em caso de vadlncia definitiva no cargo de qualquer Diretor, 0 substituto devera ser indicado pelo

Conselho de Administrac;:ao para 0 perfodo restante ate 0 final do prazo de gestao do Diretor substitufdo.

Paragrafo Primeiro - Nas suas ausencias ou impedimentos temporarios, 0 Diretor-Presidente e 0 Diretor Vice-

Presidente substituir-se-ao reciprocamente. Na ausencia ou impedimento de ambos, 0 Conselho de

Administrac;:ao designara os respectivos substitutos.
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Paragrafo Segundo - No caso de ausencia ou impedimento temporario de qualquer outro Diretor, as funl;oes a
ele atribuidas serao desempenhadastemporaria e cumulativamente pelo Diretor designado pelo Diretor-

Presidente.

Artigo 27 - Os Diretores desempenharao suasfunl;oes de acordo com 0 objeto social da Companhia e de modo a
assegurar a condul;ao normal de seus negocios e operal;oes com estrita observancia das disposil;oes deste

Estatuto Social e das resolul;oes das Assembleias Gerais de acionistas e do Conselho de Administral;ao.

Artigo 28 - Competem a Diretoria as atribuil;oes que a lei, 0 Estatuto Social e 0 Conselho de Administral;ao Ihe
conferirem para a pratica dos atos necessarios ao funcionamento regular da Companhia, podendo 0 Conselho

de Administral;ao estabelecer atribuil;oes espedficas para os cargos de Diretoria.

Artigo 29 - Nos atos e operal;oes que importem responsabilidade ou obrigal;ao para a Companhia ou que
exonere terceiros de obrigal;oes para com a Companhia, incluindo 0 uso do nome empresarial, a Companhia
devera ser representada por: (a) quaisquer 2 (dois) Diretores, em conjunto, ou (b) quaisquer 2 (dois)

Procuradores, em conjunto, ou (c) qualquer Diretor em conjunto com 1 (um) Procurador, observados os

paragrafos abaixo.

Paragrafo Primeiro - A pratica de todo e qualquer ate e a assinatura de todo e qualquer documento pela

Companhia, observada eventual autorizal;ao necessaria conforme 0 Artigo 23 acima, ser realizada nos

seguintes termos:

(i) atos que resultem em, ou exonerem terceiros de, obrigal;oes para a Companhia cujo valor
esteja acima de R$50.000.000,00 (cinquenta milhoes de reais) deverao ser aprovados em

reuniao do Conselho de Administral;ao, por unanimidade;

(ii) atos que resultem em, ou exonerem terceiros de, obrigal;oes para a Companhia acima de
R$ 10.000.000,00 (dez milhoes de reais) e ate 0 limite de R$50.000.000,00 (cinquenta
milhoes de reais), inclusive, incumbirao e serao obrigatoriamente praticados por quaisquer 2

(dois) Diretores, em conjunto; e

(iii) atos que resultem em, ou exonerem terceiros de, obrigal;oes para a Companhia ate 0 limite
de R$ 10.000.000,00 (dez milhoes de reais), inclusive, incumbirao e serao obrigatoriamente
praticados por: (a) quaisquer 2 (dois) Diretores, em conjunto; ou (b) um Diretor em conjunto
com um Procurador, observados os Iimites da respectiva procural;ao; ou (c) dois Procuradores

observados os Iimites da respectiva procural;ao.

Paragrafo Segundo - Independentemente dos Iimites de represental;ao acima estipulados, a represental;ao da
Companhia (i) perante a Comissao de Valores Mobiliarios - CVM, 0 Banco Central do Brasil- BACEN,a Secretaria

da Receita Federal, a Caixa Economica Federal, 0 Instituto Nacional de Seguridade Social - INSS,a Boisa de
Valores, a Central de Custodia e de Liquidal;ao Financeira de Tftulos - CETIP, ou quaisquer outros orgaos
publicos em geral, federais, estaduais ou municipais, ou demais instituil;oes publicas ou privadas, bem como (ii)

, > '-

para fins de Iiberal;ao de garantias outorgadas em favor da Companhia e que recaiam sobre imoveis residen~iais\: .:-\

(tals como hlpoteca ou allena,ao t;duclarlal de valo' de no m,xlmo 0$ 1.000.000,00 (urn milhao d~ ;'~::s~:@
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podera ser realizada por quaisquer dois Diretores, em conjunto, ou por qualquer Diretor em conjunto com um

Procurador, ou por quaisquer dois Procuradores, em conjunto.

Paragrafo Terceiro - Excepcionalmente, desde que respeitadas as prerrogativas do Conselho de Administra~ao
dispostas acima, a Companhia podera ser representada isoladamente por 1 (um) Diretor ou por 1 (um)
Procurador, desde que tal representa~ao tenha sido previamente aprovada por unanimidade em reuniao de
Diretoria, a qual delimitara os limites dos poderes de representa~ao e deliberara sobre a autoriza~ao ao

substabelecimento, com ou sem reserva de iguais poderes.

Artigo 30 - Na outorga de procura~6es, a Companhia devera ser representada por 2 (dois) Diretores. as
instrumentos de mandato estabelecerao, expressamente, os poderes outorgados aos procuradores, ter prazo
maximo de 1 (um) ana e vedar 0 seu substabelecimento, exceto para as procura~6es outorgadas a advogados
para fins judiciais e administrativos, as quais poderao ter prazo superior ou indeterminado e prever 0 seu

substabelecimento, desde que com reserva de iguais poderes.

Artigo 31 - E vedado aos Diretores e aos procuradores da Companhia obriga-Ia em neg6cios estranhos ao objeto

social, bem como praticar atos de Iiberalidade em nome da mesma.

CAPITULO V

CONSELHO FISCAL

Artigo 32 - A Companhia tera um Conselho Fiscal de funcionamento nao permanente, que exercera as

atribui~6es impostas por lei e que somente sera instalado mediante solicita~ao de acionistas que representem,
no minimo, 10% (dez por cento) das a~6es com direito a voto ou 5% (cinco por cento) das a~6es sem direito a

voto.

Paragrafo Unico - a Conselho Fiscal sera composto de, no minimo, 3 (tn?s) e, no maximo, 5 (cinco) membros.
Nos exerdcios sociais em que a instala~ao do Conselho Fiscal for solicitada, a Assembleia Geral elegera seus

membros e estabelecera a respectiva remunera~ao, observando-se que 0 mandato dos membros do Conselho

Fiscalterminara na data da primeira Assembleia Geral Ordinaria realizada ap6s sua instala~ao.

CAPITULO VI

EXERclCIO SOCIAL E DEMONSTRA~6ESFINANCEIRAS

Artigo 33 - a exerdcio social terminara no dia 31 de dezembro de cada ano, data em que serao levantados 0

balan~o geral e os demais demonstrativos exigidos por lei. a balan~o sera auditado por auditores independentes

registrados junto a Comissaode Valores Mobiliarios.

Paragrafo Primeiro - A Companhia, por delibera~ao do Conselho de Administra~ao ou da Assembleia Geral,
podera levantar balan~os semestrais, trimestrais ou mensais, bem como declarar dividendos a conta de lucros

apurados nessesbalan~os, respeitado 0 disposto no Artigo 204 da Leidas sA
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Paragrafo Segundo - A Companhia, por delibera~ao do Conselho de Administra~ao ou da Assembleia Geral,

pod era, ainda, declarar dividendos intermediarios a conta de lucros acumulados ou de reservas de lucros

existentes no ultimo balan~o anual ou semestral.

Paragrafo Terceiro - Observados os Iimites legais, 0 Conselho de Administra~ao ad referendum da Assembleia

Geral, ou a propria Assembleia Geral, podera declarar 0 pagamento de juros sobre capital proprio, com base em

balan~o levantado na forma do caput ou do paragrafo primeiro deste Artigo.

Paragrafo Quarto - Os dividendos intermediarios ou intercalares distribuidos e os juros sobre 0 capital proprio

serao sempre imputados ao dividendo minimo obrigatorio previsto no Paragrafo Segundo do Artigo 34, abaixo.

Artigo 34 - Do resultado apurado em cada exercfcio serao deduzidos, antes de qualquer outra participa~ao, os

prejuizos acumulados e as provisoes para 0 Imposto de Renda e para a Contribui~ao Social sobre 0 Lucro.

Paragrafo Primeiro - Do lucro liquido apurado no exercfcio, sera deduzida a parcela de 5% (cinco por centol para

constitui~ao da reserva legal, que nao excedera 20% (vinte por centol do capital social.

Paragrafo Segundo - Do saldo restante, feitas as dedu~oes e destina~oes referidas acima, sera distribuido aos

acionistas um dividendo minimo obrigatorio de 25% (vinte e cinco por centol do lucro Ifquido, ajustado de

acordo com 0 artigo 202 da Lei das sA

Paragrafo Terceiro - A Companhia mantera a reserva de lucros estatutaria denominada "Reserva de Expansao",

que tera por fim financiar a expansao das atividades da Companhia e/ou de suas empresas controladas e

coligadas, inclusive por meio da subscri~ao de aumento de capital ou cria<;ao de novos empreendimentos, a qual

sera formada com ate 100% (cem por centol do lucro Ifquido que remanescer apos as dedu<;5es legais e

estatutarias e cujo saldo, somado aos saldos das demais reservas de lucros, excetuadas a reserva de lucros a

realizar e a reserva para contingencias, se existentes, nao pod era ultrapassar 100% (cem por centol do capital

social.

Paragrafo Quarto - 0 saldo tera a destina~ao que for aprovada pel a Assembleia Geral.

CAPITULO VII

ACORDOS DE ACIONISTAS

Artigo 35 - Os acordos de acionistas que estabele~am as condi<;5es de compra e venda de suas a~5es, ou 0

direito de preferencia na compra destas, ou 0 exercfcio do direito de voto, serao sempre observados pel a

Companhia, desde que ten ham sido arquivados na sede social, cabendo ao Presidente da Assembleia Geral e a
respectiva administra~ao abster-se de computar os votos proferidos contra os termos e disposi~5es expressas

de tais acordos ou de tomar providencias que os contrariem, competindo, ainda, a Companhia informar a

institui~ao financeira responsavel pel a escritura~ao das a~5es ace rca da existencia de acordo de acionistas

arquivado em sua sede social.

.•
/.') '- (f)" ...\ ".
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Paragrafo Primeiro - As obriga~6es ou onus resultantes de acordo de acionistas da Companhia somente serao

oponiveis a terceiros depois de averbados nos extratos emitidos pela institui~ao financeira responsavel pel a

escritura~ao das a~6es.

CAPfTULO VIII

L1QUIDA~AO

Artigo 36 - A Companhia sera liquidada nos casos previstos em lei, caso em que a Assembleia Geral determinara

a forma de Iiquida~ao, nomeara 0 liquidante e os membros do Conselho Fiscal, que funcionara durante todo 0

perfodo de liquida~aoJ fixando-Ihes os respectivos honorarios.

CAPfTULO IX

RESOLU~AO DE CONTROVERSIAS

Artigo 37 - A Companhia e seus acionistas obrigam-se a resolver, por meio de arbitragem, toda e qualquer

disputa ou controversia que possa surgir entre eles, relacionada ou oriunda, em especial, da aplica~ao, validade,

eficacia, interpreta~ao, viola~ao e seus efeitos, das disposi~6es contidas neste Estatuto Social, nos eventuais

acordos de acionistas arquivados na sede da Companhia, na Lei das SA e das demais normas aplicaveis.

Artigo 38 - A arbitragem devera ser conduzida, e administrada conforme as regras vigentes constantes do

Regulamento de Arbitragem do Centro de Arbitragem da Camara de Comercio Brasil-Canada e administrada

pelo proprio Centro de Arbitragem da Camara de Comercio Brasil-Canada, e observados os dispositivos da Lei n°

9.307, de 23 de setembro de 1996, e do Codigo de Processo Civil Brasileiro.

Paragrafo Primeiro - A sede da arbitragem sera a cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, Brasil, salvo se os

acionistas acordarem expressamente outro local e sem prejufzo de os acionistas designarem localidade diversa

para a realiza~ao de audiencias.

Paragrafo Segundo - as procedimentos serao conduzidos em portugues e todos os documentos e testemunhos

oferecidos como prova no curso do procedimento arbitral deverao ser traduzidos para 0 idioma portugues, se

estiverem em idioma estrangeiro, ficando o(s) acionista(s) que tiver(em) oferecido essa prova responsavel(eis)

pelos respectivos custos de tradu~ao.

Paragrafo Terceiro - A controversia sera solucionada mediante procedimento arbitral conduzido por um tribunal

arbitral, composto de 3 (tres) arbitros pertencentes ao Corpo de Arbitros do Centro de Arbitragem da Camara de

Comercio Brasil-Canada, sendo 1 (um) arbitro designado pela(s) parte(s) demandante(s) e 1 (um) arbitro pela(s)

parte(s) demandada(s). a terceiro arbitro, que atuara como 0 Presidente do tribunal arbitral, sera nomeado

pel os 02 (dois) primeiros arbitros nomeados. Caso os arbitros nao obtenham um consenso sobre a nomea~ao do

Presidente do tribunal arbitral, 0 mesmo sera nomeado pelo Centro de Arbitragem da Camara de Comercio

Brasil-Canada.

Paragrafo Quarto - a tribunal arbitral, conforme 0 caso, devera solucionar a controversia com base neste

Estatuto Social e no direito brasileiro.
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Paragrafo Quinto - Qualquer documento ou informac;:ao divulgada no curso do procedimento arbitral tera

carater confidencial, obrigando-se as partes interessadas e 0(5) arbitro(s) a ser(em) nomeado(s) a nao transmiti-

la para terceiros, salvo na hip6tese de existencia de previsao legal que obrigue a divulgac;:ao do documento ou

informac;:ao. As informac;:6es acerca da existencia, propositura e andamento do procedimento arbitral tambem

terao carater confidencial, exceto se a sua divulgac;:ao for exigida de acordo com a legislac;:ao aplicavel.

Paragrafo Sexto - A sentenc;:a arbitral obrigara as partes interessadas e nao estara sujeita a qualquer recurso

judicial ou administrativo. A sentenc;:a arbitral devera ser proferida por escrito e devidamente fundamentada. Os

custos do procedimento arbitral, incluindo honorarios de advogados e despesas, serao suportados de acordo

com a forma determinada pelo tribunal arbitral, salvo se as partes optarem por outra forma em comum acordo

e por escrito.

Paragrafo Setimo - Durante 0 curso do procedimento arbitral, as partes interessadas deverao continuar a

cumprir com as suas respectivas obrigac;:6es estabelecidas por lei, neste Estatuto Social e em Acordo de

Acionistas.

CAPITULO X

FORO

Artigo 39 - Observado 0 disposto no Capitulo IX, os acionistas elegem 0 foro da Coma rca de Sao Paulo, SP,

Brasil, exclusivamente para: (i) a obtenc;:ao de medidas Iiminares ou cautelares, previa mente a confirmac;:ao da

nomeac;:ao do(s) arbitro(s); (ii) a execuc;:ao de medidas coercitivas concedidas pelo tribunal arbitral; (iii) a

execuc;:ao da sentenc;:a arbitral; e (iv) demais procedimentos judiciais expressamente admitidos na Lei n°

9.307/96.
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SECRETAFtr1o.~~~ESEN'JbLV1MENTO ~ebtU)MICO, CI~NCIA E TECNOLOGIA
JUNTA COMERCIAL DO ESTADO DE SAO PAULO - JUCESP

DECLARACAO

////
JUCESP

Junta Comercial do
Estado de sao Paulo

Eu, MARCELO MICHALUA, portador da Cedula de Identidade nO 16.323.178, inscrito no
Cadastro de Pessoas Ffsicas - CPF sob nO127.314.838-06, na qualidade de titular, socio ou
responsavel legal da empresa RB CAPITAL COMPANHIA DE SECURITIZACAo, DECLARO
estar ciente que 0 ESTABELECIMENTO situado no(a) Rua Amauri, 255 ,5 ANDAR - PARTE,
Jardim Europa, Sao Paulo, Sao Paulo, CEP 01448-000, NAO PODERA EXERCER suas
atividades sem que obtenha 0 parecer municipal sobre a viabilidade de sua instalac;ao e
funcionamento no local indicado, conforme diretrizes estabelecidas na legislac;ao de usa e
ocupac;ao do solo, posturas municipais e restric;oes das areas de protec;ao ambiental, nos
termos do art. 24, 92 do Decreto Estadua:1nO55.660/2010 e sem que tenha um CERTIFICADO
DE L1CENCIAMENTO INTEGRADO VALlDO, obtido pelo sistema Via Rapida Empresa -
Modulo de Licenciamento Estadual.

Declaro ainda estar ciente que qualquer alterac;ao no enderec;o do estabelecimento, em sua
atividade ou grupo de atividades, ou em qualquer outra das condic;oes determinantes it
expedic;ao do Certificado de' Licenciamento Integrado, implica na perda de sua validade,
assumindo, desde 0 momento da alterac;ao, a obrigac;ao de renova-Io.

Por fim, declaro estar ciente que a emissao do Certificado de Licenciam nto In grade podera
ser solicitada por representante legal devidamente habilitado, presenc almente e no ato da
retirada das certidoes relativas ao registro empresarial na Prefeitura, 0 pelo titu r, socio, ou
contabilista vinculado no Cadastro Nacional da Pessoa Jurfdica (CNPJ diretamen no site da
Jucesp, atrav.;s do m6dulo de licenciamento, mediante uso da respe . a certifica93 '\9 itaI.

RG: 16.323.178

RB CAPITAL COMPANHIA DE SEC
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ANEXO II

ATA DE REUNIÃO DO CONsELHO DE ADMINIsTRAÇÃO DA EMIssORA QUE APROVA A MIssÃO
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ANEXO III

DECLARAÇÃO DA EMIssORA NOs TERMOs DO ARTIGO 56 DA INsTRUÇÃO CVM Nº 400 
E DA INsTRUÇÃO CVM 414 E DA INsTRUÇÃO CVM 414
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ANEXO IV

DECLARAÇÃO DO COORDENADOR LÍDER NOs TERMOs  
DO ARTIGO 56 DA INsTRUÇÃO CVM Nº 400
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ANEXO V

DECLARAÇÃO DO AGENTE FIDUCIÁRIO NOs TERMOs DO ITEM 15 
DO ANEXO III DA INsTRUÇÃO CVM Nº 414



206

(Esta página foi intencionalmente deixada em branco)



207



208

(Esta página foi intencionalmente deixada em branco)



209

ANEXO VI

EsCRITURA DE EMIssÃO DE DEBÊNTUREs, DO PRIMEIRO ADITAMENTO A EsCRITURA DE 
EMIssÃO DE DEBÊNTUREs E DO sEGUNDO ADITAMENTO A EsCRITURA DE DEBÊNTUREs
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000

4691705
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000

4691706
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000

4691708
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000

4691709
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000

4691713
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000

4691714
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000

4691715
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000

4691716
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000

4691718
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000

4691719
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000

4691723
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000

4691724
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000

4691727



234

Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000

4691728
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000

4691733



240

Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000

4691734
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000

4691735
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
Protocolo: 0020163039836 - 11/08/2016
CERTIFICO O DEFERIMENTO EM 17/08/2016, E O REGISTRO SOB O NIRE E DATA ABAIXO.
Autenticação: BF2B665E22A65DF32C73235DFF2345F0C7B5D5D9C7A92F04DD584BFBB26736A7
Arquivamento: ED33000717-1/000
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Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro
Empresa: ALIANSCE SHOPPING CENTERS S A
Nire: 33300281762
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Em Tesouraria

Total 162.735.921

Preferenciais 0

Ordinárias 717.800

Total 717.800

Preferenciais 0

Do Capital Integralizado

Ordinárias 162.735.921

Dados da Empresa / Composição do Capital

Número de Ações
(Unidades)

Trimestre Atual
31/03/2016

PÁGINA: 1 de 89
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Assembléia Geral 
Extraordinária

29/04/2016 Dividendo 23/05/2016 Ordinária 0,20812

Dados da Empresa / Proventos em Dinheiro

Evento Aprovação Provento Início Pagamento Espécie de Ação Classe de Ação Provento por Ação
(Reais / Ação)

PÁGINA: 2 de 89

ITR - Informações Trimestrais - 31/03/2016 - ALIANSCE SHOPPING CENTERS S/A Versão : 1



988

1.02.01.06.01 Imposto de Renda e Contribuição Social Diferidos 108 0
1.02.01.09 Outros Ativos Não Circulantes 5.685 4.595
1.02.01.09.03 Depósitos judiciais 314 314

1.02.01.06 Tributos Diferidos 108 0

1.01.08.03.02 Outros créditos 13.150 4.030
1.02 Ativo Não Circulante 2.428.300 2.415.287
1.02.01 Ativo Realizável a Longo Prazo 5.793 4.595

1.02.01.09.04 Outros créditos 5.371 4.281

1.02.03 Imobilizado 4.573 4.757
1.02.03.01 Imobilizado em Operação 4.573 4.757
1.02.04 Intangível 10.445 16.226

1.02.02.02 Propriedades para Investimento 151.335 144.629

1.02.02 Investimentos 2.407.489 2.389.709
1.02.02.01 Participações Societárias 2.256.154 2.245.080
1.02.02.01.02 Participações em Controladas 2.256.154 2.245.080

1.02.04.01 Intangíveis 10.445 16.226

1.01.02 Aplicações Financeiras 52.392 84.172
1.01.02.01 Aplicações Financeiras Avaliadas a Valor Justo 52.392 84.172
1.01.02.01.03 Aplicações financeiras de curto prazo 52.392 84.172

1.01.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 2.740 2.226

1.01.08.03 Outros 13.150 4.030

1 Ativo Total 2.554.727 2.557.190
1.01 Ativo Circulante 126.427 141.903

1.01.06 Tributos a Recuperar 36.343 34.986
1.01.06.01 Tributos Correntes a Recuperar 36.343 34.986
1.01.08 Outros Ativos Circulantes 13.150 4.030

1.01.03.02.01 Dividendos a receber e juros sobre capital próprio 10.060 2.634

1.01.03 Contas a Receber 21.802 16.489
1.01.03.01 Clientes 11.742 13.855
1.01.03.02 Outras Contas a Receber 10.060 2.634

DFs Individuais / Balanço Patrimonial Ativo 

(Reais Mil)
Código da 
Conta

Descrição da Conta Trimestre Atual
31/03/2016

Exercício Anterior 
31/12/2015
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2.02.04 Provisões 2.792 2.792
2.02.03.01 Imposto de Renda e Contribuição Social Diferidos 0 3.067

2.02.04.01 Provisões Fiscais Previdenciárias Trabalhistas e Cíveis 2.792 2.792

2.03 Patrimônio Líquido 1.817.391 1.819.779
2.02.04.01.05 Provisões para contingências 2.792 2.792

2.02.02.02.07 Impostos e contribuições a recolher 307 307

2.03.06 Ajustes de Avaliação Patrimonial 45.282 45.282

2.02.02.02.08 Empréstimos e financiamentos, CCI/CRI's e debêntures 370.259 368.745

2.02.03 Tributos Diferidos 0 3.067

2.02.02.02.09 Obrigações relacionadas a Propriedades para Investimento - 
Torre comercial

230.226 223.379

2.03.04 Reservas de Lucros 391.788 391.788
2.03.02.08 (-)Gastos com emissões de ações -43.714 -43.714

2.03.04.01 Reserva Legal 34.036 34.036

2.03.05 Lucros/Prejuízos Acumulados -2.975 0
2.03.04.04 Reserva de Lucros a Realizar 357.752 357.752

2.03.02 Reservas de Capital -30.558 -31.145
2.03.01 Capital Social Realizado 1.413.854 1.413.854

2.03.02.04 Opções Outorgadas 21.584 20.997

2.03.02.07 Outras reservas de capital 2 2
2.03.02.05 Ações em Tesouraria -8.430 -8.430

2.01.03.01 Obrigações Fiscais Federais 6.493 3.793
2.01.03 Obrigações Fiscais 6.493 3.793

2.01.03.01.02 Impostos e contribuições a recolher 6.283 3.622
2.01.03.01.01 Imposto de Renda e Contribuição Social a Pagar 210 171

2.01.02.01 Fornecedores Nacionais 2.302 6.678

2 Passivo Total 2.554.727 2.557.190

2.02.02.02.06 Outras obrigações 21.248 26.784

2.01.02 Fornecedores 2.302 6.678
2.01 Passivo Circulante 102.950 103.050

2.01.05 Outras Obrigações 94.155 92.579

2.02.02.02 Outros 631.594 628.502
2.02.02 Outras Obrigações 631.594 628.502

2.02.02.02.05 Instrumentos financeiros derivativos 6.106 5.978
2.02.02.02.04 Receitas diferidas 3.448 3.309

2.02 Passivo Não Circulante 634.386 634.361

2.01.05.02.01 Dividendos e JCP a Pagar 31.343 31.343
2.01.05.02 Outros 94.155 92.579

2.01.05.02.06 Empréstimos e financiamentos, CCI/CRI's e debêntures 52.735 57.139
2.01.05.02.05 Outras obrigações 10.077 4.097

DFs Individuais / Balanço Patrimonial Passivo 

(Reais Mil)
Código da 
Conta

Descrição da Conta Trimestre Atual
31/03/2016

Exercício Anterior 
31/12/2015
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3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro -6.150 -3.173
3.08 Imposto de Renda e Contribuição Social sobre o Lucro 3.175 2.483
3.08.02 Diferido 3.175 2.483

3.99.02.01 ON -0,01800 -0,00420

3.06.01 Receitas Financeiras 2.263 8.201
3.06.02 Despesas Financeiras -29.999 -30.264

3.99.01 Lucro Básico por Ação
3.99.01.01 ON -0,01840 -0,00430
3.99.02 Lucro Diluído por Ação

3.09 Resultado Líquido das Operações Continuadas -2.975 -690
3.11 Lucro/Prejuízo do Período -2.975 -690
3.99 Lucro por Ação - (Reais / Ação)

3.03 Resultado Bruto 12.755 12.434
3.04 Despesas/Receitas Operacionais 8.831 6.456

3.02 Custo dos Bens e/ou Serviços Vendidos -16.145 -14.856

3.06 Resultado Financeiro -27.736 -22.063

3.01 Receita de Venda de Bens e/ou Serviços 28.900 27.290

3.04.01 Despesas com Vendas -781 -164

3.04.06 Resultado de Equivalência Patrimonial 24.353 26.282
3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos 21.586 18.890

3.04.05 Outras Despesas Operacionais 0 -527

3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -18.693 -19.135
3.04.04 Outras Receitas Operacionais 3.952 0

DFs Individuais / Demonstração do Resultado

(Reais Mil)
Código da 
Conta

Descrição da Conta Acumulado do Atual 
Exercício

01/01/2016 à 31/03/2016

Acumulado do Exercício 
Anterior

01/01/2015 à 31/03/2015
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4.02 Outros Resultados Abrangentes 0 -1.034
4.02.01 Variação sobre instrumentos financeiros derivativos - hedge 0 -1.034
4.03 Resultado Abrangente do Período -2.975 -1.724

4.01 Lucro Líquido do Período -2.975 -690

DFs Individuais / Demonstração do Resultado Abrangente

(Reais Mil)
Código da 
Conta

Descrição da Conta Acumulado do Atual 
Exercício

01/01/2016 à 31/03/2016

Acumulado do Exercício 
Anterior

01/01/2015 à 31/03/2015
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6.02.01 Aquisição de ativo imobilizado -33 -76
6.02 Caixa Líquido Atividades de Investimento 33.683 15.024

6.02.03 Aquisição de investimentos -689 -13.396
6.02.02 Aquisição de propriedade para investimento -6.706 -6.042

6.01.03.02 Impostos pagos -660 -635

6.01.02.09 Outras obrigações 166 3.925

6.01.02.08 Obrigações relacionadas a Propriedades para investimento - 
torre comercial

6.847 7.016

6.01.03 Outros -660 -635
6.01.02.10 Receitas diferidas 139 -274

6.02.05 Resgate/(aplicação) em títulos e valores mobiliários 31.780 14.532

6.03.06 Pagamento do custo de reestruturação - Debêntures 0 -9
6.03.05 Pagamento juros de debêntures -9.126 -10.474

6.05.01 Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 2.226 1.544
6.05 Aumento (Redução) de Caixa e Equivalentes 514 1.559

6.03.04 Pagamento principal - empréstimos/financiamentos e CRI -4.707 -4.251

6.02.07 Recebimento de juros sobre capital próprio e dividendos 9.950 20.956
6.02.06 Aquisições de intangíveis -619 -950

6.03.03 Pagamento juros - empréstimos/financiamentos e CRI -7.930 -5.628
6.03 Caixa Líquido Atividades de Financiamento -21.763 -20.362

6.05.02 Saldo Final de Caixa e Equivalentes 2.740 3.103

6.01.01.04 Ganho de equivalência patrimonial -24.353 -26.282
6.01.01.03 Depreciação e amortização 2.609 2.357

6.01.01.06 Apropriação juros/var monet s/oper financeiras 19.153 22.608
6.01.01.05 Remuneração com base em opção de ações 587 1.174

6.01.01.02 Aluguel linear -404 -340

6.01 Caixa Líquido Atividades Operacionais -11.406 6.897

6.01.02.07 Impostos e contribuições a recolher 396 -3.236

6.01.01.01 Lucro (prejuízo) do período -2.975 -690
6.01.01 Caixa Gerado nas Operações -12.649 -3.082

6.01.02.03 Outros créditos -2.247 -447
6.01.02.01 Contas a receber de clientes 1.736 3.994

6.01.02.06 Fornecedores -4.376 -2.283
6.01.02.04 Impostos a recuperar -758 1.919

6.01.02 Variações nos Ativos e Passivos 1.903 10.614

6.01.01.08 Imposto de renda e contribuição social diferidos -3.175 -2.483
6.01.01.07 Valor justo dos instrumentos financeiros derivativos 128 411

6.01.01.10 Earn Out Acapurana -5.000 0

6.01.01.09 Constituição (reversão) de provisão para devedores 
duvidosos

781 163

DFs Individuais / Demonstração do Fluxo de Caixa - Método Indireto

(Reais Mil)
Código da 
Conta

Descrição da Conta Acumulado do Atual 
Exercício

01/01/2016 à 31/03/2016

Acumulado do Exercício 
Anterior

01/01/2015 à 31/03/2015
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5.04.03 Opções Outorgadas Reconhecidas 0 587 0 0 0 587

5.07 Saldos Finais 1.413.854 -30.558 391.787 -2.975 45.282 1.817.390

5.05.01 Lucro Líquido do Período 0 0 0 -2.975 0 -2.975

5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 -2.975 0 -2.975

5.04 Transações de Capital com os Sócios 0 587 0 0 0 587

5.01 Saldos Iniciais 1.413.854 -31.145 391.787 0 45.282 1.819.778

5.03 Saldos Iniciais Ajustados 1.413.854 -31.145 391.787 0 45.282 1.819.778

DFs Individuais / Demonstração das Mutações do Patrimônio Líquido / DMPL - 01/01/2016 à 31/03/2016

(Reais Mil)
Código da 
Conta

Descrição da Conta Capital Social 
Integralizado

Reservas de Capital, 
Opções Outorgadas e 
Ações em Tesouraria

Reservas de Lucro Lucros ou Prejuízos 
Acumulados

Outros Resultados 
Abrangentes

Patrimônio Líquido
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5.05.02 Outros Resultados Abrangentes 0 0 0 0 -1.034 -1.034

5.05.01 Lucro Líquido do Período 0 0 0 -690 0 -690

5.07 Saldos Finais 1.367.977 -24.867 362.852 -690 45.281 1.750.553

5.06.04 Transações com acionistas não controladores 0 0 0 0 27 27

5.06 Mutações Internas do Patrimônio Líquido 0 0 0 0 27 27

5.05.02.06 Variação Bruta s/instrum. financ. período 0 0 0 0 -1.034 -1.034

5.01 Saldos Iniciais 1.367.977 -26.041 362.852 0 46.288 1.751.076

5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 -690 -1.034 -1.724

5.03 Saldos Iniciais Ajustados 1.367.977 -26.041 362.852 0 46.288 1.751.076

5.04.03 Opções Outorgadas Reconhecidas 0 1.174 0 0 0 1.174

5.04 Transações de Capital com os Sócios 0 1.174 0 0 0 1.174

DFs Individuais / Demonstração das Mutações do Patrimônio Líquido / DMPL - 01/01/2015 à 31/03/2015

(Reais Mil)
Código da 
Conta

Descrição da Conta Capital Social 
Integralizado

Reservas de Capital, 
Opções Outorgadas e 
Ações em Tesouraria

Reservas de Lucro Lucros ou Prejuízos 
Acumulados

Outros Resultados 
Abrangentes

Patrimônio Líquido
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7.08.01 Pessoal 14.552 15.196
7.08.01.01 Remuneração Direta 11.163 11.977
7.08.01.04 Outros 3.389 3.219

7.08 Distribuição do Valor Adicionado 40.888 44.895

7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuízo do Período -2.975 -690

7.06.02 Receitas Financeiras 2.263 8.202
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 40.888 44.895

7.08.03.01 Juros 29.999 30.264
7.08.03.02 Aluguéis 255 417
7.08.04 Remuneração de Capitais Próprios -2.975 -690

7.08.03 Remuneração de Capitais de Terceiros 30.254 30.681

7.08.02 Impostos, Taxas e Contribuições -943 -292
7.08.02.01 Federais -1.702 -979
7.08.02.03 Municipais 759 687

7.01.02 Outras Receitas 4.998 37
7.01.04 Provisão/Reversão de Créds. Liquidação Duvidosa -781 -163
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -18.430 -16.562

7.06.01 Resultado de Equivalência Patrimonial 24.353 26.282

7.01 Receitas 35.311 29.330
7.01.01 Vendas de Mercadorias, Produtos e Serviços 31.094 29.456

7.02.01 Custos Prods., Mercs. e Servs. Vendidos -14.628 -13.372

7.04.01 Depreciação, Amortização e Exaustão -2.609 -2.357
7.05 Valor Adicionado Líquido Produzido 14.272 10.411
7.06 Vlr Adicionado Recebido em Transferência 26.616 34.484

7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -3.802 -3.190
7.03 Valor Adicionado Bruto 16.881 12.768
7.04 Retenções -2.609 -2.357

DFs Individuais / Demonstração do Valor Adicionado 

(Reais Mil)
Código da 
Conta

Descrição da Conta Acumulado do Atual 
Exercício

01/01/2016 à 31/03/2016

Acumulado do Exercício 
Anterior

01/01/2015 à 31/03/2015
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1.02.01.09.04 Outros créditos 22.194 20.551
1.02.01.09.08 Depósitos judiciais 19.784 18.539
1.02.02 Investimentos 3.487.070 3.488.585

1.02.01.09 Outros Ativos Não Circulantes 41.978 39.090

1.02.04.01 Intangíveis 282.529 283.126

1.02 Ativo Não Circulante 3.818.673 3.818.130
1.02.01 Ativo Realizável a Longo Prazo 41.978 39.090

1.02.02.01 Participações Societárias 413.960 413.951

1.02.03 Imobilizado 7.096 7.329
1.02.03.01 Imobilizado em Operação 7.096 7.329
1.02.04 Intangível 282.529 283.126

1.02.02.02.02 Propriedades para investimento - Shopping 2.897.765 2.899.689

1.02.02.01.04 Outras Participações Societárias 413.960 413.951
1.02.02.02 Propriedades para Investimento 3.073.110 3.074.634
1.02.02.02.01 Propriedades para investimento - Torre comercial 175.345 174.945

1.01.02 Aplicações Financeiras 93.089 120.620
1.01.02.01 Aplicações Financeiras Avaliadas a Valor Justo 93.089 120.620
1.01.03 Contas a Receber 81.768 89.604

1.01.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 15.720 15.425

1.01.08.03.02 Outros créditos 27.668 14.018

1 Ativo Total 4.089.451 4.115.208
1.01 Ativo Circulante 270.778 297.078

1.01.06.01 Tributos Correntes a Recuperar 52.533 57.411
1.01.08 Outros Ativos Circulantes 27.668 14.018
1.01.08.03 Outros 27.668 14.018

1.01.06 Tributos a Recuperar 52.533 57.411

1.01.03.01 Clientes 80.268 89.604
1.01.03.02 Outras Contas a Receber 1.500 0
1.01.03.02.01 Dividendos a receber e Juros s/ capital própro 1.500 0

DFs Consolidadas / Balanço Patrimonial Ativo

(Reais Mil)
Código da 
Conta

Descrição da Conta Trimestre Atual
31/03/2016

Exercício Anterior 
31/12/2015
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2.02.04 Provisões 2.070 2.147
2.02.03.01 Imposto de Renda e Contribuição Social Diferidos 64.191 62.675

2.02.04.01 Provisões Fiscais Previdenciárias Trabalhistas e Cíveis 2.070 2.147

2.03 Patrimônio Líquido Consolidado 1.909.871 1.912.335
2.02.04.01.05 Provisões para contingências 2.070 2.147

2.02.02.02.08 Impostos e contribuições a recolher 7.119 7.234
2.02.02.02.07 Outras obrigações 7.319 13.260

2.02.02.02.09 Empréstimos e financiamentos, CCI/CRI's e debêntures 1.490.562 1.517.285

2.02.03 Tributos Diferidos 64.191 62.675

2.02.02.02.10 Obrigações relacionadas a Propriedades para investimento - 
Torre comercial

230.226 223.379

2.03.01 Capital Social Realizado 1.413.854 1.413.854

2.03.04.01 Reserva Legal 34.036 34.036
2.03.04 Reservas de Lucros 391.788 391.788

2.03.04.04 Reserva de Lucros a Realizar 357.752 357.752

2.03.06 Ajustes de Avaliação Patrimonial 45.282 45.282
2.03.05 Lucros/Prejuízos Acumulados -2.975 0

2.03.02.04 Opções Outorgadas 21.584 20.997
2.03.02 Reservas de Capital -30.558 -31.145

2.03.02.05 Ações em Tesouraria -8.430 -8.430

2.03.02.08 Gasto com emissão de ações -43.714 -43.714
2.03.02.07 Outras reservas de capital 2 2

2.03.09 Participação dos Acionistas Não Controladores 92.480 92.556

2.01.03.01 Obrigações Fiscais Federais 25.612 27.052
2.01.03 Obrigações Fiscais 25.612 27.052

2.01.03.01.01 Imposto de Renda e Contribuição Social a Pagar 5.006 14.834

2.01.05 Outras Obrigações 284.423 274.457
2.01.03.01.02 Impostos e contribuições a recolher 20.606 12.218

2 Passivo Total 4.089.451 4.115.208

2.02.02.02.06 Instrumentos financeiros derivativos 6.106 5.978

2.01 Passivo Circulante 322.815 320.420

2.01.02.01 Fornecedores Nacionais 12.780 18.911
2.01.02 Fornecedores 12.780 18.911

2.02.02 Outras Obrigações 1.790.504 1.817.631
2.02 Passivo Não Circulante 1.856.765 1.882.453

2.02.02.02 Outros 1.790.504 1.817.631

2.02.02.02.05 Receitas diferidas 26.472 28.273
2.02.02.02.04 Obrigações por compra de ativos 22.700 22.222

2.01.05.02.01 Dividendos e JCP a Pagar 33.502 31.755
2.01.05.02 Outros 284.423 274.457

2.01.05.02.05 Outras obrigações 34.224 23.871

2.01.05.02.08 Empréstimos e financiamentos, CCI/CRI's e debêntures 201.398 200.110
2.01.05.02.06 Obrigações por compra de ativos 15.299 18.721

DFs Consolidadas / Balanço Patrimonial Passivo

(Reais Mil)
Código da 
Conta

Descrição da Conta Trimestre Atual
31/03/2016

Exercício Anterior 
31/12/2015
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3.08.01 Corrente -4.396 -6.520
3.08.02 Diferido -1.516 1.293
3.09 Resultado Líquido das Operações Continuadas -1.460 2.340

3.99.02.01 ON -0,01800 -0,00420

3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 4.452 7.567
3.08 Imposto de Renda e Contribuição Social sobre o Lucro -5.912 -5.227

3.11 Lucro/Prejuízo Consolidado do Período -1.460 2.340

3.99.01 Lucro Básico por Ação
3.99.01.01 ON -0,01840 -0,00430
3.99.02 Lucro Diluído por Ação

3.11.01 Atribuído a Sócios da Empresa Controladora -2.975 -690
3.11.02 Atribuído a Sócios Não Controladores 1.515 3.030
3.99 Lucro por Ação - (Reais / Ação)

3.03 Resultado Bruto 86.373 85.610
3.04 Despesas/Receitas Operacionais -12.164 -17.238
3.04.01 Despesas com Vendas -7.219 -3.052

3.06.02 Despesas Financeiras -74.082 -71.672

3.01 Receita de Venda de Bens e/ou Serviços 117.390 116.805
3.02 Custo dos Bens e/ou Serviços Vendidos -31.017 -31.195

3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos 74.209 68.372
3.06 Resultado Financeiro -69.757 -60.805
3.06.01 Receitas Financeiras 4.325 10.867

3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -19.903 -20.059
3.04.04 Outras Receitas Operacionais 5.316 125
3.04.06 Resultado de Equivalência Patrimonial 9.642 5.748

DFs Consolidadas / Demonstração do Resultado 

(Reais Mil)
Código da 
Conta

Descrição da Conta Acumulado do Atual 
Exercício

01/01/2016 à 31/03/2016

Acumulado do Exercício 
Anterior

01/01/2015 à 31/03/2015
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4.02.01 Variação sobre instrumentos financeiros derivativos - hedge 0 -1.034
4.03 Resultado Abrangente Consolidado do Período -1.460 1.306
4.03.01 Atribuído a Sócios da Empresa Controladora -2.975 -1.724
4.03.02 Atribuído a Sócios Não Controladores 1.515 3.030

4.02 Outros Resultados Abrangentes 0 -1.034
4.01 Lucro Líquido Consolidado do Período -1.460 2.340

DFs Consolidadas / Demonstração do Resultado Abrangente

(Reais Mil)
Código da 
Conta

Descrição da Conta Acumulado do Atual 
Exercício

01/01/2016 à 31/03/2016

Acumulado do Exercício 
Anterior

01/01/2015 à 31/03/2015
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6.02.01 Aquisições de ativo imobilizado -32 -86
6.02 Caixa Líquido Atividades de Investimento 19.171 -18.323

6.02.02 Aquisições de propriedade para investimento -13.059 -28.705

6.02.04 Aquisições de títulos e valores mobiliários 27.531 9.399
6.02.03 Aquisições de investimentos 9.534 5.326

6.01.02.07 Outras obrigações 3.775 6.301

6.05.02 Saldo Final de Caixa e Equivalentes 15.720 20.720

6.01.02.08 Receitas diferidas -1.801 -3.306

6.01.03.01 Impostos pagos -18.748 -18.399
6.01.03 Outros -18.748 -18.399

6.03.07 Dividendos pagos 0 -665

6.03.03 Pagamento de principal s/empréstimos/financiamentos e 
CRI

-31.593 -25.989

6.03.09 Pagamento juros de debêntures -9.126 -10.483

6.05.01 Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 15.425 23.147
6.05 Aumento (Redução) de Caixa e Equivalentes 295 -2.427

6.02.06 Aquisição de intangíveis -585 -994
6.02.05 Pagamento de obrigação por compra de ativos -3.818 0

6.02.08 Aquisição de  propriedade para investimento – torre 
comercial

-400 -3.263

6.03.02 Pgamento de juros s/empréstimos/financiamentos e CRI -46.086 -34.873
6.03 Caixa Líquido Atividades de Financiamento -86.805 -72.010

6.01.01.04 Ganho de equivalência patrimonial -9.642 -5.748
6.01.01.03 Depreciação e amortização 16.926 17.210

6.01.01.06 Apropriação juros/variação monetária sobre oper. financeiras 62.842 63.431
6.01.01.05 Remuneração com base em opção de ações 587 1.174

6.01.01.02 Aluguel linear -5.871 -2.261

6.01 Caixa Líquido Atividades Operacionais 67.929 87.906

6.01.02.06 Obrigações relacionadas a Propriedades para investimento - 
torre comercial

6.847 7.016

6.01.01.01 Lucro (prejuízo) do período -2.975 -690
6.01.01 Caixa Gerado nas Operações 65.730 75.285

6.01.01.07 Valor justo dos instrumentos financeiros derivativos 128 411

6.01.02.03 Impostos a recuperar 4.878 6.700
6.01.02.02 Outros créditos -2.260 -484

6.01.02.05 Impostos e contribuições a recolher 7.651 2.172
6.01.02.04 Fornecedores -6.130 -2.876

6.01.02.01 Contas a receber de clientes 7.987 15.497

6.01.01.09 Earn Out Acapurana -5.000 0
6.01.01.08 Imposto de renda e contribuição social diferidos 1.516 -1.293

6.01.02 Variações nos Ativos e Passivos 20.947 31.020

6.01.01.10 Constituição (reversão) de provisão para devedores 
duvidosos

7.219 3.051

DFs Consolidadas / Demonstração do Fluxo de Caixa  - Método Indireto

(Reais Mil)
Código da 
Conta

Descrição da Conta Acumulado do Atual 
Exercício

01/01/2016 à 31/03/2016

Acumulado do Exercício 
Anterior

01/01/2015 à 31/03/2015
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5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 -2.975 0 -2.975 1.515 -1.460

5.07 Saldos Finais 1.413.854 -30.558 391.787 -2.975 45.282 1.817.390 92.480 1.909.870

5.05.01 Lucro Líquido do Período 0 0 0 -2.975 0 -2.975 1.515 -1.460

5.06.04 Transações com acionistas não 
controladores

0 0 0 0 0 0 -1.591 -1.591

5.06 Mutações Internas do Patrimônio Líquido 0 0 0 0 0 0 -1.591 -1.591

5.01 Saldos Iniciais 1.413.854 -31.145 391.787 0 45.282 1.819.778 92.556 1.912.334

5.04.03 Opções Outorgadas Reconhecidas 0 587 0 0 0 587 0 587

5.04 Transações de Capital com os Sócios 0 587 0 0 0 587 0 587

5.03 Saldos Iniciais Ajustados 1.413.854 -31.145 391.787 0 45.282 1.819.778 92.556 1.912.334

DFs Consolidadas / Demonstração das Mutações do Patrimônio Líquido / DMPL - 01/01/2016 à 31/03/2016

(Reais Mil)
Código da 
Conta

Descrição da Conta Capital Social 
Integralizado

Reservas de Capital, 
Opções Outorgadas e 
Ações em Tesouraria

Reservas de Lucro Lucros ou Prejuízos 
Acumulados

Outros Resultados 
Abrangentes

Patrimônio Líquido Participação dos Não 
Controladores

Patrimônio Líquido 
Consolidado
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5.05.02 Outros Resultados Abrangentes 0 0 0 0 -1.034 -1.034 0 -1.034

5.05.01 Lucro Líquido do Período 0 0 0 -690 0 -690 3.030 2.340

5.07 Saldos Finais 1.367.977 -24.867 362.852 -690 45.281 1.750.553 133.305 1.883.858

5.06.04 Transações com acionistas não 
controladores

0 0 0 0 27 27 -1.337 0

5.06 Mutações Internas do Patrimônio Líquido 0 0 0 0 27 27 -1.337 -1.310

5.05.02.06 Variação bruta s/instrumento financeiro 
período

0 0 0 0 -1.034 0 0 -1.034

5.01 Saldos Iniciais 1.367.977 -26.041 362.852 0 46.288 1.751.076 131.612 1.882.688

5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 -690 -1.034 -1.724 3.030 1.306

5.03 Saldos Iniciais Ajustados 1.367.977 -26.041 362.852 0 46.288 1.751.076 131.612 1.882.688

5.04.03 Opções Outorgadas Reconhecidas 0 1.174 0 0 0 1.174 0 1.174

5.04 Transações de Capital com os Sócios 0 1.174 0 0 0 1.174 0 1.174

DFs Consolidadas / Demonstração das Mutações do Patrimônio Líquido / DMPL - 01/01/2015 à 31/03/2015

(Reais Mil)
Código da 
Conta

Descrição da Conta Capital Social 
Integralizado

Reservas de Capital, 
Opções Outorgadas e 
Ações em Tesouraria

Reservas de Lucro Lucros ou Prejuízos 
Acumulados

Outros Resultados 
Abrangentes

Patrimônio Líquido Participação dos Não 
Controladores

Patrimônio Líquido 
Consolidado
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7.08.01.01 Remuneração Direta 11.366 12.131
7.08.01.04 Outros 3.389 3.232
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribuições 16.801 14.206

7.08.01 Pessoal 14.755 15.363

7.06.02 Receitas Financeiras 4.325 10.867
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 104.476 104.036
7.08 Distribuição do Valor Adicionado 104.476 104.036

7.08.03.02 Aluguéis 298 456
7.08.04 Remuneração de Capitais Próprios -1.460 2.339
7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuízo do Período -2.975 -690

7.08.03.01 Juros 74.082 71.672

7.08.02.01 Federais 14.778 12.391
7.08.02.03 Municipais 2.023 1.815
7.08.03 Remuneração de Capitais de Terceiros 74.380 72.128

7.08.04.04 Part. Não Controladores nos Lucros Retidos 1.515 3.029

7.01.02 Outras Receitas 13.359 7.456
7.01.04 Provisão/Reversão de Créds. Liquidação Duvidosa -7.219 -3.051
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -26.948 -25.583

7.06.01 Resultado de Equivalência Patrimonial 9.642 5.748

7.01 Receitas 134.321 130.158
7.01.01 Vendas de Mercadorias, Produtos e Serviços 128.181 125.753

7.02.01 Custos Prods., Mercs. e Servs. Vendidos -15.296 -14.958

7.04.01 Depreciação, Amortização e Exaustão -16.864 -17.154
7.05 Valor Adicionado Líquido Produzido 90.509 87.421
7.06 Vlr Adicionado Recebido em Transferência 13.967 16.615

7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -11.652 -10.625
7.03 Valor Adicionado Bruto 107.373 104.575
7.04 Retenções -16.864 -17.154

DFs Consolidadas / Demonstração do Valor Adicionado

(Reais Mil)
Código da 
Conta

Descrição da Conta Acumulado do Atual 
Exercício

01/01/2016 à 31/03/2016

Acumulado do Exercício 
Anterior

01/01/2015 à 31/03/2015
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Comentário de Desempenho 
 

Rio de Janeiro, 9 de maio de 2016 – A Aliansce Shopping Centers S.A. (Bovespa: ALSC3), uma das maiores proprietárias de 
Shopping Centers do país, anuncia seus resultados do 1º trimestre de 2016. Todas as informações operacionais e financeiras a 
seguir, exceto quando indicado de outra forma, são apresentadas em reais, com base em números consolidados e de acordo com 
as práticas contábeis adotadas no Brasil e que consideram os pronunciamentos emitidos pelo Comitê de Pronunciamentos 
Contábeis (CPCs), aprovados pela Comissão de Valores Mobiliários (CVM), bem como de acordo com as normas internacionais de 
relatório financeiro (International Financial Reporting Standards (IFRS)), conforme emitido pelo International Accounting 
Standards Board (IASB).     

As informações não contábeis da Companhia não foram especificamente auditadas pelos auditores independentes, mas devem 
ser lidas em conexão com o exame das demonstrações financeiras nos termos da NBC TA – (ISA 720). 

 

 
Descrição dos negócios, serviços e mercados de atuação em 31 de 
março de 2016 
 
Nossas principais atividades são as participações em Shopping Centers e a prestação de serviços no segmento de Shopping 
Centers, que envolve: (i) a administração de Shopping Centers; (ii) a comercialização de espaços de Shopping Centers; e (iii) o 
planejamento e desenvolvimento de Shopping Centers. 

Somos uma empresa full service com atuação em todas as fases de implementação de Shopping Centers, desde o planejamento 
(estudo de viabilidade do empreendimento), desenvolvimento do projeto, lançamento do Shopping Center, até o gerenciamento 
da estrutura e gestão financeira, comercial, jurídica e até operacional. 

 
Administração e Comercialização de Shopping Centers e espaços de Mall 
 
A atividade de administração de Shopping Centers consiste na administração estratégica e das atividades de rotina do Shopping 
Center compreendido pela gestão financeira, jurídica, comercial e operacional do empreendimento. Cabe ressaltar que as 
atividades de administração podem ser praticadas pela Companhia e suas subsidiarias. 

A atividade de comercialização de Shopping Centers engloba a comercialização de lojas, as atividades de Merchandising e a 
comercialização de espaços de Malls. 

 
Planejamento e desenvolvimento de Shopping Centers 
 
O planejamento e o desenvolvimento de Shopping Centers requerem um profundo conhecimento do setor, tendo em vista que a 
primeira fase inclui a realização de uma análise preliminar do projeto visando uma maior compreensão do comportamento dos 
consumidores na área de influência do shopping e a elaboração de estudo de viabilidade econômico-financeira. Outra questão 
fundamental refere-se à definição do tenant mix, ou seja, o balanceamento das lojas em cada ramo de atuação, assim como o 
levantamento das áreas disponíveis para locação. Em resumo, o desenvolvimento de um Shopping Center consiste nas seguintes 
etapas: (i) Identificação de oportunidades; (ii) Análise de viabilidade; (iii) Aprovação do investimento; (iv) Lançamento; (v) 
Construção; (vi) Comercialização e; (vii) Administração. 
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Política de reinvestimento de lucros e distribuição de dividendos 
 
Aos Acionistas está assegurado, pelo estatuto social, um dividendo mínimo correspondente a 25% do lucro líquido apurado em 
cada exercício social, ajustado consoante à legislação em vigor.  

A administração poderá, mediante aprovação da assembleia geral, destinar até 70% (setenta por cento) do lucro líquido para 
Reserva de Retenção de Lucros, prevista no Estatuto Social. A administração poderá também, baseada em orçamento de capital, 
destinar a parcela remanescente de lucro líquido do Exercício não distribuída como dividendo obrigatório, na sua integralidade 
ou parcialmente, à realização de novos investimentos respeitando em qualquer caso, o limite global do artigo 199 da lei 6.404/76, 
cujo texto foi alterado pela lei 11.638/07. 

 
Recursos Humanos 
 
Em 31 de março de 2016, a Aliansce possuía 221 funcionários no seu quadro comparado a 225 funcionários em 31 de março de 
2015. A rotatividade média de empregados foi de 4,1% no 1T16. No 1T15, a rotatividade foi de 8,4%. 

A Companhia e suas subsidiárias possuem contratos com empresas terceirizadas que proveem significativa quantidade de mão de 
obra, dentre os quais se destacam: serviços de segurança, alimentação dos empregados, limpeza e manutenção predial. 

Nosso sistema de remuneração para Empregados é composto de faixas de renda numa escala vertical, combinadas com pontos 
salariais na horizontal, permitindo promoções e aumentos por mérito. 

A Companhia oferece aos seus empregados benefícios diversos como assistência médica, vale refeição, vale transporte e seguro 
de vida. Adicionalmente informamos que não possuímos áreas e/ou atividades insalubres ou perigosas, de acordo com a legislação 
vigente. 

A política de desenvolvimento de RH e treinamento da Companhia consiste nas ações empresariais que visam ampliar, 
desenvolver e aperfeiçoar as habilidades do colaborador para seu crescimento profissional, assim como: cursos de inglês, 
graduação e pós graduação. 

 

Responsabilidade Social 
 
O Compromisso da Companhia para a Sustentabilidade demonstra o nosso pacto com a ética nos negócios, o desenvolvimento 
das comunidades do entorno de nossos empreendimentos, o uso adequado de recursos naturais e a preservação do meio 
ambiente. 

A Companhia mantém, por meio de seus shoppings, diversos projetos de responsabilidade social, incentivo e patrocínio cultural, 
como, por exemplo, o projeto “Transformar”, do Via Parque Shopping, que ensina técnicas de aproveitamento total dos alimentos 
para donas de casa da comunidade de Cidade de Deus, contribuindo para melhoria dos índices de desnutrição da comunidade. A 
Companhia apoia também Iniciativas de esporte e cidadania com o projeto “Viva Vôlei” nos shoppings Grande Rio e Carioca, onde 
o trabalho consiste na inclusão de crianças de 7 a 14 anos de comunidades vizinhas aos shoppings por meio da prática do voleibol, 
ensinando às crianças da comunidade, de forma lúdica, valores como igualdade, solidariedade, e a importância do trabalho em 
equipe na formação da cidadania. A Companhia, aposta em desenvolvimento sustentável, e implementa, projetos de 
responsabilidade socioambiental. O Caxias Shopping, através, do projeto “Lixo Zero – Transformando para preservar”, será o 
primeiro shopping da região sudeste a conquistar a marca de “lixo zero”. Hoje o shopping conta com uma estação de tratamento 
de resíduos, que recicla água, para reutilização em descargas e jardinagem. O trabalho inclui a separação do lixo em diferentes 
categorias para reciclagem e na transformação do lixo em adubo orgânico.  
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Câmara de Arbitragem do Mercado  
 
A Companhia está vinculada à Câmara de Arbitragem do mercado, conforme o artigo 38 do seu Estatuto Social abaixo: 
 
“Artigo 38.-  A Companhia, seus acionistas, administradores e os membros do Conselho Fiscal obrigam-se a resolver, por meio de 
arbitragem, toda e qualquer disputa ou controvérsia que possa surgir entre eles, relacionada ou oriunda, em especial, da aplicação, 
da validade, da eficácia, da interpretação, da violação e de seus efeitos, das disposições contidas na Lei das Sociedades por Ações, 
no Estatuto Social da Companhia, nas normas editadas pelo Conselho Monetário Nacional, pelo Banco Central do Brasil e pela 
Comissão de Valores Mobiliários, bem como nas demais normas aplicáveis ao funcionamento do mercado de capitais em geral, 
além daquelas constantes do Regulamento de Listagem do Novo Mercado, do Contrato de Participação no Novo Mercado e do 
Regulamento de Arbitragem da Câmara de Arbitragem do Mercado. 

 
Relacionamento com Auditores Externos  
 
Em atendimento à instrução CVM 381/03, informamos que a PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes prestou somente 
serviços de auditoria durante o período findo em 31 de março de 2016. 

 
 
Conciliação entre demonstrações financeiras contábeis consolidadas e gerenciais 
 
Apresentamos abaixo a conciliação contábil versus gerencial das demonstrações financeiras do período findo em 31 de março de 
2016 e 2015.  As informações gerenciais consideram o registro da consolidação proporcional nas participações em controladas 
em conjunto e negócios em conjunto, cuja aplicação foi descontinuada a partir de 1 de janeiro de 2013, conforme CPC 18 e 19.  
 
Adicionalmente, em atendimento ao Ofício-Circular CVM/SNC/SEP nº 01/2016, a operação de venda da Boulevard Corporate 
Tower, torre comercial anexa ao Boulevard Shopping Belo Horizonte, formalizada em junho de 2014, foi reclassificada 
contabilmente como “Obrigações relacionadas a Propriedades para Investimento - Torre Comercial”, em contrapartida a 
“Propriedades para Investimentos – Torre Comercial” (Nota 5 das demonstrações financeiras consolidadas da Companhia), ainda 
que formal e legalmente se trate de uma venda (“Reclassificação”). Por essa razão, as demonstrações financeiras consolidadas de 
31 de março de 2016 foram ajustadas para considerar a operação como uma obrigação, e as demonstrações financeiras 
consolidadas de 31 de março de 2015 foram ajustadas da mesma maneira e estão sendo reapresentadas, afetando o balanço 
patrimonial e as demonstrações do resultado, do resultado abrangente e dos fluxos de caixa consolidados.  
 
Não obstante a Reclassificação mencionada acima, de modo a apresentar ao mercado e aos investidores informações comparáveis 
com informações divulgadas pela Companhia nos anos anteriores e mais adequadas para o entendimento da Companhia e de sua 
situação financeira, apresentamos abaixo informações financeiras gerenciais que não refletem esta Reclassificação.  

As informações financeiras gerenciais, bem como outras informações não contábeis da Companhia apresentadas abaixo não 
foram revisadas pelos auditores independentes. Para análise das informações contábeis e auditadas da Companhia, vide as 
demonstrações financeiras consolidadas de 31 de março de 2016 e de 31 de março de 2015 da Companhia.  
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Conciliação entre demonstrações financeiras contábeis consolidadas e gerenciais – 
2016 

 

 
 

 
 
 

  

Conciliação Demonstração de Resultado Contábil vs. Gerencial

Período findo em 31 de março de 2016
(Valores em milhares de reais)

Receita bruta de aluguel e serviços 130.538 - 15.474 146.012
      Impostos e contribuições e outras deduções (13.148) - (881) (14.028)-                                          
Receita líquida 117.390 - 14.594 131.984-
Custo de aluguéis e serviços (31.017) - (12.062) (43.079)-
Lucro bruto 86.373 - 2.532 88.905-                                          
(Despesas)/Receitas operacionais (12.164) (2.716) (2.672) (17.550)
      Despesas administrativas e gerais (25.979) - 7.157 (18.820)
      Resultado da equivalência patrimonial 9.642 - (9.642) 0
      Despesa com depreciação e amortização (1.143) - (1) (1.144)
      Outras (despesas)/receitas operacionais 5.316 (2.716) (186) 2.414-                                          
Resultado financeiro (69.757) 9.164 1.719 (58.875)

Lucro antes dos impostos e participações minoritárias 4.452 6.448 1.579 12.480

      Imposto de renda e contribuição social (5.912) (2.192) (1.114) (9.219)

Lucro/(Prejuízo) líquido do período (1.460) 4.256 465 3.261

Lucro Atribuível aos:
Acionistas controladores (2.975) 4.256 - 1.280
Acionistas não controladores 1.515 - 465 1.980
Lucro/(Prejuízo) líquido do período (1.460) 4.256 465 3.261

Conciliação do EBITDA/ EBITDA Ajustado

Período findo em 31 de março de 2016
(Valores em milhares de reais)

Lucro/(Prejuízo) líquido do período (1.460) 4.256 465 3.2610
(+) Depreciação / Amortização 16.892 - 1.550 18.442
(+) Resultado financeiro 69.758 (9.164) (1.719) 58.875
(+) Imposto de renda e contribuição social 5.913 2.192 1.114 9.219

EBITDA 91.103 (2.716) 1.411 89.797
MARGEM EBITDA % 77,6% 68,0%

  (+/-) Despesas não recorrentes (3.499) 615 (92) (2.976)
      (+) Gastos pré-operacionais - - - -
      (+/-) Outros (3.499) 615 (92) (2.976)

EBITDA AJUSTADO 87.604 (2.102) 1.319 86.821
MARGEM EBITDA AJUSTADO % 74,6% 65,8%

Aliansce Consolidado       
2016 - Gerencial

Aliansce Consolidado       
2016 - Contábil

Aliansce Consolidado       
2016 - Gerencial

Efeito Boulevard 
Corporate Tower

Efeito dos ajustes CPC 
18/19

Efeito Boulevard 
Corporate Tower

Efeito dos ajustes CPC 
18/19

Aliansce Consolidado       
2016 - Contábil

Conciliação do FFO / FFO Ajustado

Período findo em 31 de março de 2016
(Valores em milhares de reais, exceto os percentuais)

Lucro/(Prejuízo) líquido do período (1.460) 4.256 465 (1.980) 1.280- - - - -
  (+) Depreciação e amortização 16.892 - 1.550 (762) 17.680

(=) FFO * 15.432 18.961
Margem FFO % 13,1% 15,0%

  (+)/(-) Despesas/(Receitas) não recorrentes (3.499) 615 (92) - (2.976)
  (-) Ajuste aluguel l inear - CPC 06 (5.871) - (1.381) 542 (6.710)
  (+) Plano de Opção de Ações 587 - - - 587
  (+)/(-) Impostos não caixa 1.517 2.192 (19) (320) 3.369
  (-) CPC 20 - Capitalização de juros (494) - - - (494)
  (+) Efeito SWAP 128 - - - 128

(=) FFO ajustado * 12.865
Margem AFFO % 10,2%

* Indicadores não-contábeis

MinoritáriosAliansce Consolidado       
2016 - Contábil

Efeito dos ajustes CPC 
18/19

Aliansce Consolidado 
2016 - Gerencial 

@share

Efeito Boulevard 
Corporate Tower
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Conciliação entre demonstrações financeiras contábeis consolidadas e gerenciais – 
2015 
 

 
 

 
 
 
 

  

Conciliação Demonstração de Resultado Contábil vs. Gerencial

Período findo em 31 de março de 2015
(Valores em milhares de reais)

Receita bruta de aluguel e serviços 127.740 - (2.060) 9.402 135.083
      Impostos e contribuições e outras deduções (10.935) - 133 (653) (11.455)-                             -                             -                                 
Receita líquida 116.805 - (1.927) 8.749 123.628-                             -                             -                                 
Custo de aluguéis e serviços (31.195) - 433 (5.816) (36.579)-                             -                             -                                 
Lucro bruto 85.610 - (1.494) 2.933 87.048-                             -                             -                                 
(Despesas)/Receitas operacionais (17.238) (3.263) (6) (2.647) (23.155)
      Despesas administrativas e gerais (22.195) 0 2 3.046 (19.147)
     Resultado da equivalência patrimonial 5.748 - - (5.748) 0
      Despesa com depreciação (916) (0) - 5 (911)
      Outras (despesas)/receitas operacionais 125 (3.263) (8) 50 (3.097)

Resultado financeiro (60.805) 7.016 (51) 1.537 (52.303)

Lucro antes dos impostos e participações minoritárias 7.567 3.753 (1.552) 1.823 11.591

      Imposto de renda e contribuição social (5.227) (1.276) (82) (1.736) (8.321)1                               
Lucro/(Prejuízo) líquido do período 2.340 2.477 (1.633) 87 3.270

Lucro Atribuível aos:
Acionistas controladores (690) 2.477 - - 1.787
Acionistas não controladores 3.030 - (1.633) 87 1.483
Lucro/(Prejuízo) líquido do período 2.340 2.477 (1.633) 87 3.270

Conciliação do EBITDA / EBITDA Ajustado

Período findo em 31 de março de 2015
(Valores em milhares de reais, exceto os percentuais)

Lucro/(Prejuízo) líquido do período 2.340 2.477 (1.633) 87 3.270

(+) Depreciação / Amortização 17.180 - (244) 1.093 18.028
(+) Resultado financeiro 60.805 (7.016) 51 (1.537) 52.303
(+) Imposto de renda e contribuição social 5.227 1.276 82 1.736 8.321

EBITDA 85.552 (3.263) (1.745) 1.378 81.922
MARGEM EBITDA % 73,2% 66,3%

  (+) Despesas não recorrentes 1.501 238 - 146 1.885

EBITDA AJUSTADO 87.053 (3.025) (1.745) 1.524 83.807
MARGEM EBITDA AJUSTADO % 74,5% 67,8%

Aliansce 
Consolidado       

2015 - Gerencial

Aliansce 
Consolidado       

2015 - Contábil

Aliansce 
Consolidado       

2015 - Gerencial

Minoritários
Via Parque

Efeito dos ajustes 
CPC 18/19

Minoritários
Via Parque

Efeito dos ajustes 
CPC 18/19

Aliansce 
Consolidado       

2015 - Contábil

Efeito Boulevard 
Corporate Tower

Efeito Boulevard 
Corporate Tower

Conciliação do FFO / FFO Ajustado

Período findo em 31 de março de 2015
(Valores em milhares de reais, exceto os percentuais)

Lucro/(Prejuízo) líquido do período 2.340 2.477 (3.116) 87 1.787

  (+) Depreciação e amortização 17.180 - (951) 1.093 17.321

(=) FFO * 19.519 19.108
Margem FFO % 16,7% 16,0%0 0 0
  (+)/(-) Despesas/(Receitas) não recorrentes 1.501 238 - 146 1.885
  (-) Ajuste aluguel l inear - CPC 06 (2.261) - 143 (265) (2.383)
  (+) Plano de Opção de Ações 1.174 - - - 1.174
  (+)/(-) Impostos não caixa (1.293) 1.276 (162) 638 459
  (-) CPC 20 - Capitalização de juros (1.283) - - - (1.283)
  (+) Efeito SWAP 411 - - - 4110 0 0 0 0
(=) FFO ajustado * 19.371
Margem AFFO % 16,3%

* Indicadores não-contábeis

Minoritários
Aliansce 

Consolidado       
2015 - Contábil

Efeito dos ajustes 
CPC 18/19

Aliansce Consolidado 
2015 - Gerencial 

@share

Efeito Boulevard 
Corporate Tower
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Balanço Patrimonial 
 

 
 
   
  

31/03/16 31/12/15 31/03/16 31/12/15 31/03/16 31/12/15 31/03/16 31/12/15 31/03/16 31/12/15

ATIVO (Valores em milhares de reais)

Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 15.720                15.425                 -                     -                    -              -                  1.092             2.167             16.813                 17.592                 
Aplicações financeiras de curto prazo 93.089                120.620               -                     -                    -              -                  5.670             1.700             98.759                 122.320               
Contas a receber 80.268                89.604                 -                     -                    -              -                  11.657           12.085           91.925                 101.689               
Dividendos a receber e juros sobre capital próprio 1.500                   -                        -                     -                    -              -                  (1.500)            -                  -                        -                        
Imposto a recuperar 52.533                57.411                 -                     -                    -              -                  806                 856                 53.339                 58.267                 
Outros créditos 27.668                14.018                 -                     -                    -              -                  1.653             1.997             29.320                 16.015                 

Total Ativo Circulante 270.778              297.078               -              -                  19.378           18.805           290.156               315.883               

Não circulante
Contas a receber -                       -                        -                     -                    -              -                  -                  43                   -                        43                         
Depósitos judiciais 19.784                18.539                 -                     -                    -              -                  (38)                  (2.503)            19.746                 16.036                 
Outros créditos 22.194                20.551                 -                     -                    -              -                  1.881             440                 24.075                 20.991                 
Investimentos 413.960              413.951               -                     -                    -              -                  (413.788)       (413.779)       172                       172                       
Propriedades para investimento – torre comercial 175.345              174.945               (175.345)          (174.945)          -              -                  -                  -                  -                        -                        
Propriedades para investimento - shoppings 2.897.765           2.899.689            -                     -                    -              -                  246.054         246.274         3.143.819            3.145.963            
Imobilizado de uso 7.096                   7.329                    -                     -                    -              -                  (1)                    (2)                    7.096                    7.327                    
Intangível 282.529              283.126               -                     -                    -              -                  103.683         103.678         386.211               386.804               

Total Ativo Não Circulante 3.818.673           3.818.130            (175.345)          (174.945)          -              -                  (62.209)          (65.848)          3.581.118            3.577.337            
Tot al At ivo Não Circulant e

Total do Ativo 4.089.451 4.115.208 (175.345)          (174.945)          -              -                  (42.831)          (47.043)          3.871.274 3.893.220

PASSIVO

Circulante
Fornecedores 12.780                18.911                 -                     -                    -              -                  1.461             1.254             14.241                 20.165                 
Empréstimos e financiamentos, CCI/CRI's e debêntures 201.398              200.110               -                     -                    -              -                  (3.388)            (3.308)            198.010               196.802               
Impostos e contribuições a recolher 25.612                27.052                 (84)                     (84)                    -              -                  1.977             1.366             27.506                 28.334                 
Dividendos a pagar 33.502                31.755                 -                     -                    -              -                  10                   180                 33.512                 31.935                 
Obrigações por compra de ativos 15.299                18.721                 -                     -                    -              -                  -                  -                  15.299                 18.721                 
Outras obrigações 34.224                23.871                 -                     -                    -              -                  (333)               (318)               33.889                 23.553                 

Total Passivo Circulante 322.815              320.420               (84)                     (84)                    -              -                  (273)               (825)               322.456               319.511               Total Passivo Circulante
Não Circulante

Empréstimos e financiamentos, CCI/CRI's e debêntures 1.490.562           1.517.285            -                     -                    -              -                  (36.659)          (36.930)          1.453.904            1.480.355            
Impostos e contribuições a recolher 7.119                   7.234                    -                     -                    -              -                  -                  -                  7.119                    7.234                    
Receitas diferidas 26.472                28.273                 -                     -                    -              -                  4.098             3.548             30.570                 31.821                 
Instrumentos financeiros derivativos 6.106                   5.978                    -                     -                    -              -                  -                  -                  6.106                    5.978                    
IR e CSLL diferidos 64.191                62.675                 18.688              16.496             -              -                  6.139             6.158             89.019                 85.329                 
Obrigações por compra de ativos 22.700                22.222                 -                     -                    -              -                  -                  -                  22.700                 22.222                 
Outras obrigações 7.319                   13.260                 -                     -                    -              -                  910                 910                 8.229                    14.170                 
Provisão para contingências 2.070                   2.147                    -                     -                    -              -                  3.423             1.030             5.493                    3.177                    
Obrigações relacionadas a Propriedades para investimento - torre comercial 230.226              223.379               (230.226)          (223.379)          -              -                  -                  -                  -                        -                        

Total Passivo Não Circulante 1.856.765           1.882.453            (211.538)          (206.883)          -              -                  (22.088)          (25.284)          1.623.139            1.650.286            Tot al Passivo Não Circulant e

Patrimônio líquido 
Capital social 1.413.854           1.413.854            -                     -                    -              -                  (0)                    -                  1.413.854            1.413.854            
Gastos com emissões de ações (43.714)               (43.714)                -                     -                    -              -                  -                  -                  (43.714)                (43.714)                
Reservas de capital 21.586                20.999                 -                     -                    -              -                  -                  -                  21.586                 20.999                 
Ações em tesouraria (8.430)                 (8.430)                  -                     -                    -              -                  -                  -                  (8.430)                  (8.430)                  
Reservas de lucros 388.812              391.787               36.277              32.022             -              -                  -                  -                  425.089               423.809               
Ajustes de avaliação patrimonial 45.283                45.283                 -                     -                    -              -                  0                     -                  45.283                 45.283                 

Transações com acionistas
Participações dos não-controladores 92.480                92.556                 -                     -                    -              -                  (20.469)          (20.934)          72.011                 71.622                 

Total Patrimônio líquido 1.909.871           1.912.335            36.277              32.022             -              -                  (20.469)          (20.934)          1.925.678            1.923.422            

Total do Passivo e do Patrimônio Líquido 4.089.451 4.115.208 (175.345)          (174.945)          -              -                  (42.831)          (47.043)          3.871.274 3.893.219

(Valores em milhares de reais)

Balanço Patrimonial Gerencial
Aliansce Consolidado Minoritários Via Parque

Efeito dos ajustes 
CPC 18/19 Aliansce Consolidado Gerencial

Efeito Boulevard Corporate 
Tower
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Fluxo de Caixa 
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Aliansce Contábil Efeito Boulevard 
Corporate Tower

Efeito dos ajustes CPC 
18/19

Aliansce Consolidado 
Gerencial

31/03/16 31/03/16 31/03/16 31/03/160 0 0

Atividades operacionais
Lucro/(Prejuízo) líquido do período atribuível aos acionistas da Controladora (2.975) 4.255 0 1.280

Ajustes ao lucro líquido decorrentes de:
Aluguel l inear (5.871) - (1.380) (7.251)
Depreciação e amortização 16.926 - 1.550 18.476
Ganho de equivalência patrimonial (9.642) - 9.642 -
Constituição de provisão para devedores duvidosos 7.219 - 1.186 8.405
Remuneração com base em opção de ações 587 - 0 587
Juros sobre capital próprio - - - -
Apropriação de juros/ variações monetárias sobre operações financeiras 62.842 - (1.573) 61.269
Ganho de capital na venda de participação - - - -
Earn Out Acapurana (5.000) - - (5.000)
Provisão para perda do valor recuperável de ativos - - - -
Valor justo dos instrumentos financeiros derivativos 128 - 0 128
Ganho por avaliação de investimento ao valor justo - - - -
Imposto de renda e contribuição social diferidos 1.517 2.192 (20) 3.689

Recursos provenientes do lucro 65.731 6.447 9.405 81.583

Redução (aumento) dos ativos 10.605 - 354 10.959
Contas a receber de clientes 7.987 - 666 8.653
Outros créditos (2.260) - (362) (2.622)
Impostos a recuperar 4.878 - 50 4.928

Aumento (redução) dos passivos 10.342 (6.847) 1.920 5.415
Fornecedores (6.130) - 206 (5.924)
Impostos e contribuições a recolher 7.651 - 1.286 8.937
Obrigações relacionadas a Propriedades para investimento - torre comercial 6.847 (6.847) - -
Outras obrigações 3.775 - (123) 3.652
Receitas diferidas (1.801) - 550 (1.251)

Impostos pagos (18.748) - (1.374) (20.122)

Caixa líquido gerado nas atividades operacionais 67.930 (400) 10.305 77.835

Atividades de investimento
Aquisição de  propriedade para investimento – torre comercial (400) 400 - -
Aquisição de  ativo imobilizado (32) - 1 (31)
Aquisição de  propriedade para investimento - shoppings (13.059) - (1.321) (14.380)
Venda de propriedades para investimento - - - -
Redução (aumento) em investimentos 9.534 - (7.838) 1.696
Baixa em investimentos - - - -
Redução (aumento) em títulos e valores mobiliários 27.531 - (3.970) 23.561
Pagamento em obrigações com compra de ativos (3.818) - (0) (3.818)
Aumento de ativo intangível (585) - (15) (600)
Aquisição adicional de não controladores - - - -
Juros sobre capital próprio e dividendos recebido - - - -

Caixa líquido gerado (consumido) nas atividades de investimento 19.171 400 (13.144) 6.427

Atividades de financiamento
Aumento de capital - - - -
Dividendos pagos - - - -
Pagamento juros - empréstimos e financiamentos e cédulas de crédito imobiliário (46.086) - 1.740 (44.346)
Pagamento principal - empréstimos e financiamentos e cédulas de crédito imobiliário (31.593) - 160 (31.433)
Pagamento de custo de estruturação – empréstimos e financiamentos e cédula de crédito imobiliário - - - -
Pagamento juros de debêntures (9.126) - 0 (9.126)
Pagamento principal de debêntures - - - -
Pagamento do custo de estruturação - debêntures - - (136) (136)
Obrigações relacionadas a Propriedades para investimento - torre comercial - - - -
Captação de empréstimos e financiamentos - - - -
Emissão de debêntures - - - -
Recompra de ações - - - -

Caixa líquido gerado (consumido) nas atividades de financiamento (86.805) - 1.764 (85.041)

Aumento (redução) líquido de caixa e equivalente de caixa 295 - (1.075) (779)

Saldo de caixa e equivalente no final do período 15.720 - 1.093 16.813
Saldo de caixa e equivalente no início do período 15.425 - 2.167 17.592

- - - -
Aumento (redução) líquido de caixa e equivalente de caixa 295 - (1.074) (779)

Fluxo de Caixa
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Comparação da demonstração financeira consolidada e informações financeiras 
gerenciais dos Períodos findos em 31 de março de 2015 e 2016: 
 

  
 

 

Demonstrações Financeiras Consolidadas 1T16 1T15
1T16/1T15 

Δ%

(Valores em milhares de reais, exceto os percentuais)

Receita bruta de aluguel e serviços 130.538 127.740 2,2%

    Impostos e contribuições e outras deduções (13.148) (10.935) 20,2%0 0
Receita líquida 117.390 116.805 0,5%- -
Custo de alugueis e servicos (31.017) (31.195) -0,6%- -
Lucro bruto 86.373 85.610 0,9%- -
Receitas/(despesas) operacionais (12.164) (17.238) -29,4%- -
    Despesas administrativas e gerais (25.979) (22.195) 17,1%
    Resultado da equivalência patrimonial 9.642 5.748 67,7%
    Despesa com depreciação e amortização (1.143) (916) 24,7%
    Outras receitas/(despesas) operacionais 5.316 125 4152,8%- -
Resultado financeiro (69.757) (60.805) 14,7%- -
Lucro antes dos impostos e participações minoritárias 4.452 7.567 -41,2%- -
    Imposto de renda e contribuição social corrente (4.396) (6.520) -32,6%- -

 Imposto de renda e contribuição social diferido (1.516) 1.293 n/a- -                       
Lucro/(Prejuízo) líquido do período (1.460) 2.340 n/a

Lucro Atribuível aos:
Acionistas controladores (2.975) (690) 331,2%
Acionistas não controladores 1.515 3.030 -50,0%
Lucro/(Prejuízo) líquido do período (1.460) 2.340 n/a

Demonstraçoes Financeiras Gerenciais 1T16 1T15 1T16/1T15 
Δ%

(Valores em milhares de reais, exceto os percentuais)

Receita bruta de aluguel e serviços 146.012 135.083 8,1%0 0
    Impostos e contribuições e outras deduções (14.028) (11.455) 22,5%0 0
Receita líquida 131.984 123.628 6,8%- -
Custo de alugueis e servicos (43.079) (36.579) 17,8%- -
Lucro bruto 88.905 87.048 2,1%- -
Receitas/(despesas) operacionais (17.550) (23.155) -24,2%- -
    Despesas administrativas e gerais (18.820) (19.147) -1,7%
    Despesa com depreciação e amortização (1.144) (911) 25,5%
    Outras receitas/(despesas) operacionais 2.414 (3.097) n/a- -
Resultado financeiro (58.875) (52.303) 12,6%- -
Lucro antes dos impostos e participações minoritárias 12.480 11.591 7,7%- -
    Imposto de renda e contribuição social corrente (5.530) (7.619) -27,4%- -

Imposto de renda e contribuição social diferido (3.689) (702) 425,5%

Lucro líquido do período 3.261 3.270 -0,3%

Lucro Atribuível aos:
Acionistas controladores 1.280 1.787 -28,4%
Acionistas não controladores 1.980 1.483 33,6%
Lucro líquido do período 3.261 3.270 -0,3%
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Endividamento e Disponibilidades 
 
O quadro a seguir demonstra a conciliação entre a dívida líquida consolidada e a dívida líquida gerencial no 1T16. A redução na 
dívida é resultado do reconhecimento, na participação da Companhia, do efeito líquido dos financiamentos referentes aos Parque 
Shopping Belém e Parque Shopping Maceió.  

 

  

 

Em atendimento ao artigo 25, parágrafo 1º, incisos V e VI, da Instrução Normativa CVM 480/09, o Diretor Geral e o Diretor de 
Relações com Investidores da Companhia declaram que reviram, discutiram e concordam com as demonstrações financeiras e 
com as opiniões expressas no parecer dos auditores independentes. 

 
 

 

Composição da Dívida - Consolidado Contábil 1T16 Efeitos CPC 
18/19

Gerencial 1T16

 (valores em milhares de reais)
Bancos 1.060.006           (40.047)                1.019.959           

CCI/ CRI 477.092               -                        477.092               

Obrigação para compra de ativos 37.999                 -                        37.999                 

Debêntures 154.862               -                        154.862               

DÍVIDA TOTAL 1.729.959           (40.047)                1.689.912           

Caixa e aplicações financeiras (108.809)             (6.762)                  (115.571)             

DISPONIBILIDADE TOTAL (108.809)             (6.762)                  (115.571)             

DÍVIDA LÍQUIDA 1.621.150           (46.809)                1.574.341           
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Aliansce Shopping Centers S.A. 
 
Notas explicativas da administração 
às informações trimestrais em 31 de março de 2016 
Em milhares de Reais, exceto quando mencionado 
 
 
 

1 de 56 
 

 
 

1 Contexto operacional 
 
A Aliansce Shopping Centers S.A. ("Aliansce" ou "Companhia"), domiciliada na Rua Dias Ferreira, 
190 - 3º andar, Leblon, na cidade do Rio de Janeiro, é controlada por um grupo de acionistas que, 
em conjunto, possuem o poder de controle sobre ações representativas de 53,03% do capital social 
total e votante. Em decorrência do 4º Aditivo e Consolidação do Acordo de Acionistas celebrado em 
13 de dezembro de 2013, a Canada Pension Plan Investment Board ("CPPIB") de um lado, e a Rique 
Empreendimentos e Participações S.A., Fundo de Investimento em Participações Bali e a Altar 
Empreendimentos e Participações S.A. (entidades controladas, direta ou indiretamente, por Renato 
Feitosa Rique), Henrique C. Cordeiro Guerra Neto e Delcio Lages Mendes, em conjunto, do outro 
lado compartilham o controle da Companhia. 
 
A Companhia possui como principal atividade a participação direta ou indireta e a exploração 
econômica de empreendimentos de centros comerciais, shopping centers e similares, podendo 
participar em outras sociedades, como sócia ou acionista, e a prestação de serviços de assessoria 
comercial, administração de shopping centers e administração de condomínios em geral. A 
Companhia, suas controladas, controladas em conjunto e coligadas são denominadas em conjunto 
como o "Grupo". 
 

2 Eventos societários, aquisições, captações e outros eventos  
ocorridos no trimestre findo em 31 de março de 2016 
 
Aquisições, vendas e permutas e outros eventos de investimento  
 
Niad Administração Ltda. ("Niad") 
 
Em 1º de janeiro de 2016, a Niad Administração Ltda. ("Niad") teve seu acervo líquido totalmente 
cindido e incorporado pela Aliansce Shopping Centers S.A.. Nesta mesma data a Niad foi extinta. 
 

3 Resumo das principais políticas contábeis 
 
Na elaboração das informações trimestrais (ITR) as práticas contábeis e métodos de cálculo 
adotados são os mesmos quando comparados com as práticas e métodos descritos na nota nº 3 
das demonstrações financeiras de 31 de dezembro de 2015, publicadas no diário oficial do Estado do 
Rio de Janeiro  no dia 29 de março de 2016. 
 

3.1 Base de preparação 
 
As informações trimestrais foram preparadas considerando o custo histórico como base de valor e 
ativos e passivos financeiros (inclusive instrumentos derivativos) mensurados ao valor justo. 
 
A preparação das informações trimestrais requer o uso de certas estimativas contábeis críticas e 
também o exercício de julgamento por parte da administração da Companhia no processo de 
aplicação das políticas contábeis do Grupo.  
 
A autorização para conclusão destas informações trimestrais, foi dada pelo Conselho de 
Administração em 9 de maio de 2016. 
 
Informações trimestrais individuais e consolidadas 
 
As informações trimestrais individuais foram preparadas e estão sendo apresentadas de acordo com 
o Pronunciamento Técnico CPC 21 (R1) - Demonstração Intermediária e as informações contábeis 
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intermediárias consolidadas foram preparadas e estão sendo apresentadas de acordo com o CPC 21 
(R1) e com a norma internacional IAS 34 - Interim Financial Reporting, emitida pelo International  
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Accounting Standards Board - IASB, assim como pela apresentação dessas informações de forma 
condizente com as normas expedidas pela Comissão de Valores Mobiliários, aplicáveis à elaboração 
das Informações Trimestrais – ITR, e evidenciam todas as informações relevantes próprias das 
informações trimestrais, e somente elas, as quais estão consistentes com as utilizadas pela 
administração na sua gestão. 
 
Contudo, não há diferença entre o patrimônio líquido e o resultado consolidado apresentado pela 
Companhia e o patrimônio líquido e resultado da entidade controladora em suas informações 
intermediárias individuais. Desta forma, as informações intermediárias consolidadas da Companhia 
e as informações intermediárias individuais da controladora estão sendo apresentadas em um único 
conjunto de informações trimestrais. 
 
A apresentação da Demonstração do Valor Adicionado (DVA), individual e consolidada, é requerida 
pela legislação societária brasileira e pelas práticas contábeis adotadas no Brasil aplicáveis a 
companhias abertas. As IFRS não requerem a apresentação dessa demonstração. Como 
consequência, pelas IFRS, essa demonstração está apresentada como informação suplementar, sem 
prejuízo do conjunto das informações trimestrais. 
 

4 Normas novas e interpretações de normas  
que ainda não estão em vigor 
 
As alterações das normas existentes a seguir foram publicadas e serão obrigatórias para períodos 
contábeis subsequentes, ou seja, a partir de 1º de janeiro de 2018. Não houve adoção antecipada 
dessas normas e alterações de normas por parte do Grupo. 
 

Norma Vigência Principais pontos 
introduzidos pela norma 

Impactos da 
adoção 

IFRS 9 - 
Instrumentos 
Financeiros 

1º de janeiro de 
2018 

A principal alteração refere-
se aos casos onde o valor 
justo dos passivos 
financeiros calculado deve 
ser segregado de forma que a 
parte relativa ao valor justo 
correspondente ao risco de 
crédito da própria entidade 
seja reconhecida em "Outros 
resultados abrangentes" e 
não no resultado do período. 

A Administração está 
avaliando o impacto 
total de sua adoção. 

IFRS 15 – Receita 
de contratos com 
clientes 

1º de janeiro de 
2018 

Essa nova norma traz os 
princípios que uma entidade 
aplicará para determinar a 
mensuração da receita e 
quando ela deverá ser 
reconhecida. 

A Administração está 
avaliando os impactos 
de sua adoção. 

IFRS 16 – Leases 1º de janeiro de 2019 Essa norma substitui a 
norma anterior de 
arrendamento mercantil, 
IAS 17/CPC 06 (R1) - 
Operações de Arrendamento 
Mercantil, e 
interpretações relacionadas, 
e estabelece os 

A Administração está 
avaliando os impactos 
de sua adoção. 
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Norma Vigência Principais pontos 
introduzidos pela norma 

Impactos da 
adoção 

princípios para o 
reconhecimento, 
mensuração, 
apresentação e divulgação de 
arrendamentos 
para ambas as partes de um 
contrato, ou seja, 
os clientes (arrendatários) e 
os fornecedores 
(arrendadores). Os 
arrendatários são 
requeridos a reconhecer um 
passivo de 
arrendamento refletindo 
futuros pagamentos 
do arrendamento e um 
"direito de uso de um 
ativo" para praticamente 
todos os contratos de 
arrendamento, com exceção 
de certos 
arrendamentos de curto 
prazo e contratos de 
ativos de baixo valor. Para os 
arrendadores, o 
tratamento contábil 
permanece praticamente o 
mesmo, com a classificação 
dos arrendamentos 
como arrendamentos 
operacionais ou 
arrendamentos financeiros, 
e a contabilização 
desses dois tipos de 
contratos de arrendamento 
de forma diferente. 

 
5 Reapresentação das cifras comparativas  

 
Em 2015, foram identificados ajustes de exercícios anteriores, relacionados a interpretação do  
OFÍCIO-CIRCULAR/CVM/SNC/SEP/n.º 01/2016, emitido pela CVM em 18 de fevereiro de 2016, na 
transação de venda descrita a seguir.  
 
Em 2014 foi realizada a alienação das ações da Degas, empresa que detinha a propriedade do 
Boulevard Corporate Tower (o Empreendimento), para o CTBH Fundo de Investimentos 
Imobiliários (Comprador), que foi reconhecida como uma venda efetiva de ativo, conforme a 
documentação firmada à época.  
 
A contabilização baseou-se na interpretação das normas contábeis vigentes naquele momento. No 
entanto, o OFÍCIO-CIRCULAR acima mencionado gerou margem para a  interpretação de que, na 
sua essência, a venda poderia não ter sido efetivamente concretizada. Desta forma, a operação - que 
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formal e legalmente é uma venda - deveria ser contabilizada como uma obrigação, em contrapartida 
de Propriedades para investimento - torre comercial.  
 
Nesta transação a Aliansce permanece exposta a um ajuste de preço futuro, que poderá significar um 
desembolso ou um recebimento, se e quando o comprador vier a vender o imóvel. Este ajuste será 
a  diferença entre o valor da venda futura deste ativo, quando esta ocorrer, e o Valor Alvo (que é o  
 
valor recebido em 2014 corrigido por CDI+ 2,0% a.a. deduzidas as distribuições realizadas desde a 
compra). Nesse sentido, o resultado final dessa operação somente ocorrerá quando o valor da receita 
possa ser mensurado com confiabilidade pela Companhia mediante a realização da venda do 
Empreendimento a terceiros pelo Comprador.  
 
O Empreendimento está contabilizado a custo como Propriedades para investimento - torre 
comercial (Nota 12). Por outro lado, o Valor Alvo foi incluído na rubrica de "Obrigações relacionadas 
a Propriedades para investimento - torre comercial" (Nota 12).  Este montante referenciará se a 
Companhia terá uma obrigação ou um direito, se e quando o Empreendimento for vendido.  
 
A Companhia não tem gerência sobre a venda deste ativo, que poderá (ou não) ser vendido pelo 
Comprador. Caso o valor da venda seja superior ao Valor Alvo, a Aliansce terá participação neste 
ganho e caso seja inferior, a Companhia será responsável pelo pagamento da diferença ao 
Comprador. Embora a recompra do Empreendimento não conste da estratégia de negócios da 
Companhia,  o contrato  prevê o  direito de preferência. 
 
O impacto no resultado referente ao período findo em 31 de março de 2015 é de R$ 2.477. A referida 
retificação afetou as demonstrações do resultado, do resultado abrangente e dos fluxos de caixa do 
período findo nessa data, conforme detalhado abaixo. Desta forma, as informações trimestrais 
intermediárias individuais e consolidadas de 31 de março de 2015, apresentadas para fins de 
comparação, foram ajustadas e estão sendo reapresentadas.  Os efeitos na demonstração do 
resultado correspondem a receita de aluguel do Empreendimento e despesa financeira da obrigação 
registrada no passivo ( nota 12). 
 
Adicionalmente, para fins de melhor apresentação, a Companhia efetuou a reclassificação contábil 
das contas de resultado de provisão para crédito de liquidação duvidosa de "Custo de aluguéis e 
serviços" para "Despesas com vendas, administrativas e gerais", conforme demonstrado no quadro 
abaixo. As alterações realizadas não impactaram significativamente as informações comparativas 
relativas aos balanços patrimoniais de 31 de março de 2015, consequentemente, as referidas 
demonstrações financeiras comparativas não estão sendo reapresentadas de acordo com os 
requerimentos do CPC 23, Políticas Contábeis, Mudança de Estimativa e Retificação de Erro. 
 
Demonstração do Resultado 

 
   31 de março de 2015 

      

   Aliansce Consolidado  Aliansce 

          
   Divulgado Ajuste Alterado  Divulgado Ajuste Alterado 
          

Receita líquida de aluguel e serviços 116.805  116.805  27.290  27.290 
          
Custo de aluguéis e serviços   (34.247) 3.052 (31.195)  (15.020) 164 (14.856) 
          
Lucro bruto   82.558 3.052 85.610  12.270 164 12.434 
          
Receitas/(Despesas)         
 Despesas com vendas, administrativas e gerais  (20.059) (3.052) (23.111)  (19.135) (164) (19.299) 
 Resultado da equivalência patrimonial  5.748 - 5.748  24.128 2.154 26.282 
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 Outras receitas (despesas) operacionais (3.138) 3.263 125  (527) - (527) 
          
   (17.449) 211 (17.238)  4.466 1.990 6.456 
          
Resultado financeiro         
 Despesas financeiras  (64.656) (7.016) (71.672)  (23.248) (7.016) (30.264) 
 Receitas financeiras  10.867 - 10.867  8.201 - 8.201 
          
   (53.789) (7.016) (60.805)  (15.047) (7.016) (22.063) 
          
Lucro líquido antes dos impostos 11.320 (3.753) 7.567  1.689 (4.862) (3.173) 
          
 Imposto de renda e contribuição social total (6.503) 1.276 (5.227)  98 2.385 2.483 
 Imposto de renda e contribuição social corrente (6.520)  (6.520)  - - - 
 Imposto de renda e contribuição social diferido 17 1.276 1.293  98 2.385 2.483 
          
Lucro líquido do trimestre  4.817 (2.477) 2.340  1.787 (2.477) (690) 

          
Lucro atribuível aos:         
 Acionistas controladores 1.787 (2.477) (690)  1.787 (2.477) (690) 
 Acionistas não controladores 3.030  3.030  -   
          
Lucro líquido do período  4.817 (2.477) 2.340  1.787 (2.477) (690) 

          
Lucro líquido por ação - básico (em R$) 0,0100 (0,0143) (0,0043)  0,0100 (0,0143) (0,0043) 
          
Lucro líquido por ação - diluído (em R$) 0,0100 (0,0142) (0,0042)  0,0100 (0,0142) (0,0042) 

 
Demonstração do fluxo de caixa 

 
   31 de março de 2015 
      
   Aliansce Consolidado  Aliansce 
          
   Divulgado Ajuste Alterado  Divulgado Ajuste Alterado 
          
Atividades operacionais        
 Lucro líquido do trimestre 1.787 (2.477) (690)  1.787 (2.477) (690) 
 Ajustes ao lucro líquido decorrentes de:        
  Ganho de equivalência patrimonial (5.748)  (5.748)  (24.128) (2.154) (26.282) 
  Outros ajustes ao lucro líquido 83.016  83.016  26.373  26.373 
  Imposto de renda e contribuição social diferidos (17) (1.276) (1.293)  (98) (2.385) (2.483) 
   79.038 (3.753) 75.285  3.934 (7.016) (3.082) 
          
Redução (aumento) dos ativos 21.714  21.714  5.466  5.466 
          
Aumento (redução) dos passivos        

 Obrigações relacionadas a Propriedades para investimento - 
torre comercial  7.016 7.016   7.016 7.016 

 Outros aumentos (reduções) 2.291  2.291  (1.868)  (1.868) 
          
   2.291 7.016 9.307  (1.868) 7.016 5.148 
          
 Impostos pagos (18.399)  (18.399)  (635)  (635) 
 Dividendos recebidos     18.962  18.962 
          
Caixa líquido gerado nas atividades operacionais 84.644 3.263 87.907  25.859  25.859 
          
Atividades de investimento        
 Aquisição de  propriedade para investimento – torre comercial  (3.263) (3.263)     
 Outras atividades de investimento (15.060)  (20.386)  (3.938)  (3.938) 
          
Caixa líquido consumido nas atividades de investimento (15.060) 3.263 (18.323)  (3.938)  (3.938) 
          
Atividades de financiamento        
 Outras atividades de financiamento (72.010)  (72.010)  (20.362)  (20.362) 
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Caixa líquido  gerado nas atividades de financiamento (72.010)  (72.010)  (20.362)  (20.362) 
          
Aumento (Redução) líquido nas disponibilidades (2.427)  (2.427)  1.559  1.559 

          
Saldo de caixa e equivalente no final do trimestre 20.720  20.720  3.103  3.103 
Saldo de caixa e equivalente no início do trimestre 23.147  23.147  1.544  1.544 
          
Aumento (Redução) líquido nas disponibilidades (2.427) - (2.427)  1.559 - 1.559 

 

Demonstração do valor adicionado 
 
   31 de março de 2015 
      
   Aliansce Consolidado  Aliansce 
   Divulgado Ajuste Alterado Divulgado Ajuste Alterado 
 Receitas         
  Receita bruta de aluguel e serviços  125.753  125.753  29.456  29.456 
  Provisão para créditos de liquidação duvidosa  (3.051)  (3.051)  (163)  (163) 
  Outras receitas  4.193 3.263 7.456  37  37 
          
   126.895 3.263 130.158  29.330  29.330 
          
          
 Insumos adquiridos de terceiros  (25.583)  (25.583)  (16.562)  (16.562) 
          
          
 Valor adicionado bruto gerado pela Companhia  101.312 3.263 104.575  12.768  12.768 
          
 Retenções         
  Depreciação e amortização  (17.154)  (17.154)  (2.357)  (2.357) 
          
 Valor adicionado líquido gerado pela Companhia  84.158 3.263 87.421  10.411  10.411 
          
 Valor adicionado recebido em transferência         
  Resultado de equivalência patrimonial  5.748  5.748  24.128 2.154 26.282 
  Receitas financeiras  10.867  10.867  8.202  8.202 
          
   16.615  16.615  32.330 2.154 34.484 
          
 Valor adicionado total distribuído  100.773 3.263 104.036  42.741 2.154 44.895 

          
 Distribuição do valor adicionado         
  Empregados  15.363  15.363  15.196  15.196 
          
  Tributos  15.482 (1.276) 14.206  2.093 (2.385) (292) 
   Federais  13.667 (1.276) 12.391  1.406 (2.385) (979) 
   Municipais  1.815  1.815  687  687 
          
  Financiadores  65.112 7.016 72.128  23.665 7.016 30.681 
   Juros e outras despesas financeiras  64.656 7.016 71.672  23.248 7.016 30.264 
   Aluguéis  456  456  417  417 
          
  Remuneração de capitais próprios  4.816 (2.477) 2.339  1.787 (2.477) (690) 
   Lucros retidos  1.787 (2.477) (690)  1.787 2.477 (690) 
   Participação dos não controladores nos lucros retidos  3.029  3.029     
          
   100.773 3.263 104.036  42.741 2.154 44.895 
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6 Informações por segmento 
 
As informações por segmento são divididas em: (i) atividades de shopping center, subdivididas em 
aluguel e estacionamento; e (ii) prestação de serviços.  
 
Para fins de administração, a Aliansce é dividida em unidades de negócio, com base na operação de 
shopping center e na operação de prestação de serviços. Os segmentos operacionais a serem 
reportados são definidos conforme abaixo: 
 
 Shopping center: engloba as atividades que estão associadas ao empreendedor do shopping, e 

devido a peculiaridade e natureza dessas operações estão subdivididas em: 
 

 Aluguel: refere-se ao arrendamento operacional dos shopping centers classificados como 
propriedade para investimento pela Companhia. Cabe ressaltar que o segmento inclui os 
aluguéis, cessão de direito de uso (CDU) e receita de taxa de transferência; 
 

 Estacionamento: refere-se à exploração da área de estacionamento do shopping center. 
 

 Prestação de serviços: compreendem os serviços de comercialização, administração de aluguel e 
condomínio e incorporação/planejamento desenvolvidos em shopping centers próprios e de 
terceiros. 

 
Não existem ativos alocados à atividade de serviços da Companhia. 
 
A administração da Companhia monitora de forma segregada os resultados operacionais de suas 
unidades de negócio, a fim de tomar decisões sobre alocação de recursos e melhor usufruto das suas 
fontes. O desempenho de cada segmento é medido com base no resultado bruto de suas 
demonstrações financeiras consolidadas. Algumas receitas e despesas (receita financeira, despesa 
financeira, despesas gerais e administrativas, imposto de renda e contribuição social), além do ativo 
e passivo não são objeto de análise por segmento operacional, uma vez que a administração da 
Aliansce considera que os itens não incluídos na análise são indivisíveis, com características 
corporativas e menos relevantes para a tomada de decisão, no que diz respeito aos segmentos 
operacionais ora definidos. As receitas e custos entre as empresas controladas são eliminadas por 
ocasião da consolidação. 
 
  Aliansce consolidado  
      
  31 de março de 2016  31 de março de 2015  
                    (reapresentado)   
                  
Itens   Aluguel   Estacionamento   Serviços   Total   Aluguel   Estacionamento   Serviços   Total  
                                   
Receita líquida (1)    84.952    20.289    12.149   117.390   87.152    18.273    11.380   116.805  
Custo   (24.942)  (4.326)  (1.749)  (31.017)   (24.582)   (5.297)   (1.316)  (31.195)  
                    
Resultado bruto    60.010  15.963  10.400  86.373   62.570    12.976    10.064   85.610  

 
(1) Líquida de impostos sobre a receita (PIS, COFINS e ISS), descontos e cancelamentos. 
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7 Caixa e equivalentes de caixa 
 

  Aliansce consolidado  Aliansce  
               

    
 31 de março 

2016   
 31 de dezembro 

2015 
  31 de março 

2016  
 31 de dezembro 

2015 
 

              
          
          
Contas bancárias   15.720  15.425  2.740  2.226  
 
A Companhia inclui na rubrica "Caixa e equivalentes de caixa" depósitos bancários mantidos em 
conta corrente. 
 

8 Aplicações financeiras de curto prazo  
 
  Aliansce consolidado    Aliansce  
          
Ativos financeiros mensurados          

a valor justo por meio de resultado  
 31 de 

março 2016   
31 de dezembro 

2015  
31 de março 

2016  
 31 de 

dezembro 2015  
           
          
          
Certificado de Depósitos Bancários (CDB)   2.894  6.695  591  2.368  
Certificado de Depósitos          
 Bancários (CDB) - Gaia (*)  3.151  3.497      
Fundo de renda fixa   625  1.227  57  55  
Debêntures (***)   18.810  87.703  5.850  81.743  
Outras aplicações financeiras   1.000  1.011      
          
Shop FI Renda Fixa CP (**)   66.609  20.487  45.894  6  
          
 CDB Pós fixado   401  192      
 Títulos públicos - LFT   4.119  919      
 Letra FI Sub c/ Fluxo   7.290  3.492      
 Letras financeiras   30.730  12.177      
    LFT - Over  21.765        
    Outros  2.304  3.707      
            
    93.089  120.620  52.392  84.172  

 
(*) Saldo das aplicações mantidas em Fundo de Reserva em conta do Patrimônio Separado da 

Gaia Securitizadora S.A. prevista no contrato de cessão dos CCI's emitidos pela Tarsila. 
 
(**) Composição da carteira do Fundo de Investimento exclusivo Shop FI Renda Fixa Crédito 

Privado. 
 
(***) Operações compromissadas. 
 
A Companhia possui ativos financeiros classificados como investimentos mantidos para negociação, 
mensurados a valor justo por meio do resultado. Tais investimentos possuem taxas de juros de 
75,0% a 112,0% do CDI com o vencimento original entre 2016 a 2018. 
 
A Companhia objetiva gerir suas aplicações financeiras, buscando o equilíbrio entre liquidez e 
rentabilidade, considerando o plano de investimento programado para os próximos anos. A fim de 
viabilizar essa estratégia e, com base no gerenciamento de risco apresentado na Nota 21 a 
administração segue as diretrizes descritas abaixo: 
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(i) Distribuir o risco por instituição financeira priorizando liquidez e rentabilidade: 
 
Liquidez   %    2015  
           
Diária   95,54  88.938  
+ 180 dias   4,46  4.151  
        

 
  100,00  93.089  

 
(ii) Aplicar os recursos da Companhia em instituições financeiras de primeira linha e títulos públicos 

com rating mínimo de "investment grade" emitidos pelas maiores agências de ratings globais 
(Moody's, Austin, S&P, Fitch). 
 

9 Contas a receber 
 
  Aliansce consolidado  Aliansce  
                

    
 31 de março 

2016   
31 de dezembro 
2015  

31 de março 
2016  

 31 de dezembro 
2015 

 

            
          
          
Aluguéis e serviços a receber   66.721  77.529  15.190  16.770  
CDU a receber   8.258  8.601  450  463  
Cotas condominiais a receber   24.349  20.849  2.491  2.180  
            
   99.328  106.979  18.131  19.413  
            
Aluguel linear  19.354  13.484  1.485  1.080  
Provisão para Crédito de           
 Liquidação Duvidosa ("PCLD")   (38.414)  (30.859)  (7.874)  (6.638)  
            
   80.268  89.604  11.742  13.855  
           
Circulante   80.268  89.604  11.742  13.855  
 
As perdas estimadas por redução no valor recuperável em relação aos recebíveis são constituídas 
com base em evidência de perda de valor para seus recebíveis tanto no nível individualizado como no 
nível coletivo. Todos os recebíveis individualmente significativos são avaliados quanto a perda de 
valor específico. Todos os recebíveis individualmente significativos identificados como não tendo 
sofrido perda de valor individualmente são então avaliados coletivamente quanto a qualquer perda 
de valor que tenha ocorrido, mas não tenha sido ainda identificada. Recebíveis que não são 
individualmente importantes são avaliados coletivamente quanto a perda de valor por agrupamento 
conjunto desses recebíveis com características de risco similares. 
 
Ao avaliar a perda de valor recuperável de forma coletiva a Companhia utiliza tendências históricas 
da probabilidade de inadimplência, do prazo de recuperação e dos valores de perda incorridos, 
ajustados para refletir o julgamento da administração quanto às premissas se as condições 
econômicas e de crédito atuais são tais que as perdas reais provavelmente serão maiores ou menores 
que as sugeridas pelas tendências históricas. 
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A composição por idade de vencimento de contas a receber é apresentada a seguir: 
 
  Aliansce consolidado  Aliansce  
               

    
31 de março 

2016   
31 de dezembro 

2015 
 31 de março 

2016  
31 de dezembro 

2015 
 

             
          
          
A vencer   32.885  52.564  5.989  8.637  
Vencidos até 90 dias   22.443  18.046  3.646  3.613  
Vencidos de 91 a 180 dias   8.272  6.109  1.013  683  
Vencidos de 181 a 360 dias   8.815  7.330  1.036  760  
Vencidos há mais de 360 dias   26.913  22.930  6.447  5.720  
            
   99.328  106.979  18.131  19.413  

 
O movimento na provisão para perdas por redução no valor recuperável em relação aos recebíveis 
durante o trimestre foi o seguinte: 
 
  Aliansce consolidado  Aliansce  
                

    
31 de março 

2016   
31 de dezembro 

2015  
31 de março 

2016  
31 de dezembro 

2015 
 

           
          
                
Saldo em 1° de janeiro    (30.859)  (29.134)  (6.638)  (5.656)  
Efeito da perda do controle do Fundo Via Parque     8.603      
Constituição de PCLD   (7.555)  (10.328)  (1.236)  (982)  
            
   (38.414)  (30.859)  (7.874)  (6.638)  

 
Os valores a receber de partes relacionadas decorrentes da prestação de serviços de administração e/ 
ou comercialização estão descritos na Nota 26. 
 

9.1 Arrendamento mercantil 
 
A Companhia mantém contratos de arrendamento mercantil operacional com os locatários das lojas 
dos shoppings (arrendatários) que possuem, via de regra, prazo de vigência de 5 anos. 
Excepcionalmente podem ter contratos com prazos de vigências e condições diferenciadas.  
 
Nas informações trimestrais do período findo em 31 de março de 2016 e de 2015, os contratos de 
arrendamento geraram receitas de aproximadamente R$ 30.098 por mês em 2016 e R$ 30.219 por 
mês em 2015, e apresentavam o seguinte cronograma de renovação: 
 
  Aliansce consolidado  
      

    
 31 de 

março 2016  
 31 de dezembro 

2015 
 

        
Em 2016  11,72%  11,13%  
Em 2017  18,20%  17,99%  
Em 2018  17,80%  16,58%  
Em 2019  11,88%  14,03%  
Após 2019  30,90%  30,33%  
Prazo indeterminado (*)  9,50%  9,94%  
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  100,00%  100,00%  
 
(*) Contratos não renovados em que as partes podem pedir a rescisão mediante pré-aviso legal (30 

dias). Percentuais apurados com base nas receitas geradas pelos contratos de arrendamento 
firmados pelo Grupo.  

 
10 Impostos a recuperar 
 

  Aliansce consolidado  Aliansce  
             

   
 31 de março 

2016   
31 de dezembro 

2015  
31 de março 

2016  
 31 de dezembro 

2015  
          
IR e CS a compensar  18.391  25.945  7.619  9.095  
COFINS e PIS a compensar  677  735  70  42  
IRRF a compensar  31.325  28.629  28.360  25.563  
Outros impostos a recuperar  2.140  2.102  294  286  
           
  52.533  57.411  36.343  34.986  

 
Os impostos a recuperar referem-se, basicamente, às antecipações ou valores passíveis de  
compensação da Companhia e de suas controladas. 
 

11 Investimentos 
 

(a) Sociedades controladas/coligadas 
 

  Participação 
acionária - % 

   
Sociedades controladas e coligadas, com as respectivas 
participações 

31 de Março de 
2016 

31 de dezembro 
de 2015  

   
Controladas   
   
Administradora Carioca de Shopping Centers Ltda. 100,00 100,00 
. Administadora do Estacionamento Carioca Shopping 100,00 100,00 
Aliansce Assessoria Comercial Ltda. 99,99 99,99 
Aliansce Estacionamentos Ltda. 99,99 99,99 
Aliansce Mall e Mídia Inter. Loc. e Mershandising Ltda.  99,99 99,99 
Aliansce Services - Serv de Adm. em Geral Ltda. 99,99 99,99 
Alsupra Participações Ltda. 99,99 99,99 
. BSC Shopping Centers S.A. 30,00 30,00 
Bach Empreendimentos e Participações Ltda.  99,99 99,99 
Bazille Empreendimentos e Participações Ltda.  99,99 99,99 
. Shopping Parangaba 40,00 40,00 
Boulevard Belém S.A. 75,00 75,00 
. Boulevard Shopping Belém 100,00 100,00 
Boulevard Shopping S.A. 70,00 70,00 
. Boulevard Shopping Belo Horizonte 100,00 100,00 
BSC Shopping Centers S.A. 70,00 70,00 
. Bangu Shopping  100,00 100,00 
CDG Centro Comercial Ltda. 50,00 50,00 
. Boulevard Shopping Campos 100,00 100,00 
Cezanne Empreendimentos e Participações Ltda. 99,99 99,99 
. Carioca Shopping 100,00 100,00 
. Administradora Carioca 100,00 100,00 
Dali Empreendimentos e Participações S.A.  99,99 99,99 
. SDT3 Centro Comercial Ltda. 40,00 40,00 
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  Participação 
acionária - % 

   
Sociedades controladas e coligadas, com as respectivas 
participações 

31 de Março de 
2016 

31 de dezembro 
de 2015  

. Shopping Taboão 40,00 40,00 
Degas Empreendimentos e Participações S.A.       99,99 99,99 
. Boulevard Corporate Tower   
Expoente 1000 Empreendimentos e Partic. S.A. 89,00 89,00 
. Administradora Estacionamento Caxias Shopping 89,00 89,00 
Gaudi Empreendimentos e Participações Ltda. 99,99 99,99 
. Boulevard Shopping Vila Velha 50,00 50,00 
Malfatti Empreendimentos e Participações Ltda.  99,99 99,99 
Matisse Participações S.A. 75,00 75,00 
NRM Participações e Empreendimentos Ltda.  53,16 53,16 
. Shopping da Bahia - Condomínio Naciguat e Riguat 2,18 2,18 
Niad Administração Ltda. (1)  99,99 
. Colina Shopping Center Ltda.  50,00 
Nibal Participações S.A. 99,99 99,99 
. Shopping da Bahia – Condomínio Naciguat 42,03 42,03 
. Shopping Taboão 38,00 38,00 
Norte Shopping Belém S.A. 50,00 50,00 
. Parque Shopping Belém 100,00 100,00 
Renoir Empreendimentos e Participações Ltda. 99,99 99,99 
. Loja C&A - Carioca Shopping 100,00 100,00 
. CDG Centro Comercial 50,00 50,00 
RRSPE Empreendimentos e Participações Ltda.  99,99 99,99 
. Shopping da Bahia - Condomínio Riguat 66,86 66,86 
. Shopping da Bahia - Condomínio Naciguat 2,47 2,47 
SDT3 Centro Comercial Ltda. 38,00 38,00 
Tarsila Empreendimentos e Participações Ltda.  99,99 99,99 
. Malfati Empreend. e Part. Ltda 99,99 99,99 
. Shopping da Bahia – Condomínio Naciguat 22,36 22,36 
Tissiano Empreendimentos e Participações S.A. 99,99 99,99 
. Caxias Shopping 89,00 89,00 
. Expoente 1000 Empreend. e Participaçoes Ltda. 89,00 89,00 
Vértico Bauru Empreend. Imob. S.A. 99,99 99,99 
. Boulevard Shopping Bauru 99,99 99,99 
Vivaldi Empreendimentos e Participações Ltda.  99,99 99,99 
   
Coligadas   
   
2008 Empreendimentos Comerciais S.A. 50,00 50,00 
. Boulevard Shopping Brasília 100,00 100,00 
Acapurana Participações S.A. 8,33 8,33 
. Santana Parque Shopping 33,34 33,34 
Fundo de Investimentos em Participações – Elephas 30,00 30,00 
. Acapurana Participações S.A. 83,35 83,35 
Fundo de Investimento Imobiliário Via Parque Shopping  38,91 38,91 
. Via Parque Shopping 100,00 100,00 
Manati Empreend. e Participações 50,00 50,00 
. Shopping Santa Úrsula 75,00 75,00 
Parque Shopping Maceió 50,00 50,00 
. Parque Shopping Maceió 100,00 100,00 
SCGR Empreend. e Particip. 50,00 50,00 
. Shopping Grande Rio 50,00 50,00 

(1) Empresa incorporada pela Companhia, vide Nota 2. 
 

As mais valias demonstradas nesta nota são decorrentes substancialmente da mais valia das 
propriedades e são amortizadas pelo prazo de vida útil dos empreendimentos.  

PÁGINA: 42 de 89

ITR - Informações Trimestrais - 31/03/2016 - ALIANSCE SHOPPING CENTERS S/A Versão : 1



1028

Notas Explicativas

Aliansce Shopping Centers S.A. 
 
Notas explicativas da administração 
às informações trimestrais em 31 de março de 2016 
Em milhares de Reais, exceto quando mencionado 
 
 

14 de 56 
 

 

 
Nenhuma das companhias contabilizadas pelo método de equivalência patrimonial tem suas ações 
negociadas na Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros de São Paulo (BOVESPA).  
 

(b) Composição do saldo de investimento 
 
 
 
  Aliansce Consolidado 

 

Aliansce 

 

          

   

 31 de 
março de 

2016   

31 de 
dezembro de 

2015  

31 de 
março 

de 2016  

 31 de 
dezembro de 

2015 

 

          
          
Investimentos – Valor patrimonial   413.960  413.951  2.102.497  2.090.706  
Mais valia de ativos       71.846  82.529  
Ágio (Nota 14)      81.811  71.845  

          
  413.960  413.951  2.256.154  2.245.080  
 

(c)       Movimentação de investimentos (participações diretas da Companhia) 
 

    Aliansce  
      
  31 de março 

de 2016 
 31 de 

dezembro de 
2015 

 

      
      
Saldo no início do trimestre  2.090.706  1.942.914  
      
Aporte de capital  17.231  77.259  
Baixas por vendas de ativos/extinção de ativos (1)   (272)  (64.865)  
Aquisições (2)     28.302  
Ajuste a valor de mercado de investimentos 
parcialmente alienados (1)  

    
75.113 

 

Participação no resultado controladas/coligadas  24.353  126.598  
Dividendos e juros sobre capital próprio recebidos e 
provisionados  

 (27.205)  (85.176)  

Outros  (2.316)  (9.439)  
      
Saldo no final do trimestre/exercício   2.102.497  2.090.706  

 
Comentários sobre as movimentações: 

 
(1) Em 30 de setembro de 2015, a Aliansce vendeu 35% das quotas do Fundo de Investimento 

Imobiliário Via Parque Shopping (“Fundo Via Parque”) por R$ 132.430 para a Sapucaí Rio 
Fundo de Investimento Imobiliário – FII ( fundo de propriedade da MALLS JV LLC 
(“MALLS”)), passando a deter 38,91% de quotas. O recebimento de recursos desta 
transação ocorreu dia 30 de setembro de 2015. Essa transação gerou um ganho de R$ 
142.678, sendo R$ 67.565 em função dos recursos pagos à Companhia, que geraram 
redução de participação da Companhia no Fundo Via Parque e R$ 75.113 em função da 
avaliação do investimento ao seu valor justo, pela perda de controle, conforme CPC 36 (R3) 
– Demonstrações Consolidadas, registrado em “outras receitas (despesas)” em 30 de 
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setembro de 2015.  
 
Em 31 de março de 2016 a baixa por extinção de ativos é referente a cisão da Niad, 
conforme descrito na nota 2. 
 

(2) O montante de R$ 28.302 em 31 de dezembro de 2015 é referente a aquisição da NRM.  
 

     (d) Dados sobre a participação 
 

         Aliansce 
         31 de março 

2016 
          
 
 
Empresa 

 
 

Participação 

  
Patrimônio 

líquido 

  
Investimento 

total 

 Lucro ou 
prejuízo 

 Resultado de 
equivalência 
patrimonial 

          
Controladas          
          
          
Aliansce Assessoria 
Comercial Ltda. 99,99% 

  
1.664 

  
1.664 

  
(1.046) 

  
(1.046) 

          
Aliansce Estacionamentos 
Ltda. 99,99% 

  
1.347 

  
1.347 

  
169 

  
169 

          
Aliansce Mall e Midia  99,99%  2.454  2.454  369  369 
          
Aliansce Services - Serv. 
Adm. em Geral Ltda 99,99% 

  
1.028 

  
1.028 

  
325 

  
325 

          
Alsupra Participações Ltda. 99,99%  106.944  107.182  2.248  2.248 
          
Bach Empreend. e Partic. 
Ltda. 99,99% 

 4.152  4.152     

          
Bazille Empreend. e Partic. 
Ltda. 99,99% 

  
97.950 

  
97.950 

  
35 

  
35 

          
Boulevard Belém 75,00%  81.284  60.962  4.504  3.378 
          
BSC Shopping Centers S.A. 70,00%  190.794  134.108  8.184  5.728 
          
CDG Centro Comercial Ltda 50,00%  49.230  25.670  1.353  676 
          
Cezanne Empreend. e 
Participações Ltda. 99,99% 

  
124.797 

  
124.797 

  
(348) 

  
(348) 

          
Dali Empreend. e 
Participações Ltda 99,99% 

  
22.335 

  
22.335 

  
(1.478) 

  
(1.478) 

          
Degas Empreend. e 
Participações. S.A. 99,99% 

  
170.503 

  
170.503 

  
1.572 

  
1.572 

          
Gaudi Empreend. e 
Participações Ltda 99,99% 

  
207.154 

  
207.154 

  
(457) 

  
(457) 

          
Matisse Participações 75,00%  1.283  962  (126)  (95) 
          
Nibal Participações S.A. (2) 99,99%  51.817  77.267  4.395  4.395 
          
Norte Shopping Belém S.A. 50,00%  50.070  25.035  (950)  (475) 
          
Renoir Empreend. e 
Participações Ltda.  99,99% 

  
83.361 

  
82.261 

  
580 

  
580 

          
RRSPE Empreend. e Partic. 
Ltda. 99,99% 

  
46.572 

  
46.626 

  
1.448 

  
1.448 

          
SDT 3 Centro Comercial 
Ltda. 38,00% 

 333  127  31  12 

          
Shopping Boulevard S.A. 70,00%  161.604  113.123  2.952  2.067 
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         Aliansce 
         31 de março 

2016 
          
 
 
Empresa 

 
 

Participação 

  
Patrimônio 

líquido 

  
Investimento 

total 

 Lucro ou 
prejuízo 

 Resultado de 
equivalência 
patrimonial 

          
Controladas          
Tarsila Empreend. e Part. 
Ltda. 99,00% 

  
205.828 

  
205.828 

  
(210) 

  
(210) 

          

Tissiano Empreend. e 
Participações S.A. 99,99% 

  
 

59.996 

  
 

59.996 

  
 

(613) 

  
 

(613) 
          
Vértico Bauru Empreend. 
Imobiliário Ltda. 100,00% 

  
116.005 

  
116.005 

  
(3.568) 

  
(3.568) 

          
Vivaldi Empreend. e Partic. 
S.A 99,99% 

  
2 

  
1 

  
(1) 

  
(1) 

          
          
Total controladas     1.688.537    14.711 
          
Coligadas          
          
2008 Empreendimentos 
Comerciais S.A. (1) 

 
50,00% 

  
19.436 

  
15.673 

  
3.640 

  
1.820 

          
Acapurana Participações 8,33%  226.532  25.706  4.442  370 
          

Colina Shopping Center 
Ltda.   

  
 

83 

 

42 

  
 

240 

  
 

120 
          
Fundo de Investimento em 
Participações – Elephas 30,01% 

  
257.235 

  
77.196 

  
3.641 

  
1.093 

          

Fundo de Investimento 
Imobiliário Via Parque  38,91% 

  
 
 
 

173.301 

  
 
 
 

142.544 

  
 
 
 

5.994 

  
 
 
 

2.332 
          
Manati Empreendimentos e 
Participações  50,00% 

  
65.306 

  
32.653 

  
(176) 

  
(88) 

          
Parque Shopping Maceió 
S.A. 50,00% 

  
206.596 

  
103.298 

  
2.931 

  
1.465 

          
SCGR Empreendimentos e 
Participações S.A. 50,00% 

  
33.352 

  
16.676 

  
5.060 

  
2.530 

          
Outros     172     
          
          
Total coligadas     413.960    9.642 
          
          
Total geral     2.102.497    24.353 

 
(1) AFAC no montante de R$ 5.955 na 2008. 
(2) AFAC no montante de R$ 22.377 na Nibal e aporte de capital de R$ 3.073. 

 
 

         Aliansce 
         31 de dezembro 

2015 
          
 
 
Empresa 

 
 

Participação 

  
Patrimônio 

líquido 

  
Investimento 

total 

 Lucro ou 
prejuízo 

 Resultado de 
equivalência 
patrimonial 

          
          
Controladas          
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         Aliansce 
         31 de dezembro 

2015 
          
 
 
Empresa 

 
 

Participação 

  
Patrimônio 

líquido 

  
Investimento 

total 

 Lucro ou 
prejuízo 

 Resultado de 
equivalência 
patrimonial 

          
          
Albarpa Participações Ltda.       8.794  8.794 
          
Aliansce Assessoria Comercial 
Ltda. 99,99% 

  
1.444 

  
1.444 

  
(1.733) 

  
(1.733) 

          
Aliansce Estacionamentos 
Ltda. 99,99% 

 1.178  1.178  209  209 

          
Aliansce Mall e Midia  99,99%  2.085  2.085  644  644 
          
Aliansce Services - Serv. Adm. 
em Geral Ltda 99,99% 

  
703 

  
703 

  
(190) 

  
(190) 

          
Alsupra Participações Ltda. 99,99%  107.935  107.935  12.157  12.157 
          
Bach Empreend. e Partic. Ltda. 99,99%  4.152  4.152  1  1 
          
Bazille Empreend. e Partic. 
Ltda. 99,99% 

 97.870  97.870  1.200  1.200 

          
Boulevard Belém 75,00%  78.079  58.559  14.205  10.653 
          
BSC Shopping Centers S.A. 70,00%  193.540  135.479  43.232  30.263 
          
CDG Centro Comercial Ltda 50,00%  48.578  25.344  5.704  2.852 
          
Cezanne Empreend. e 
Participações Ltda. 99,99% 

  
123.382 

  
123.209 

  
5.461 

  
5.461 

          
Dali Empreend. e Participações 
Ltda 99,99% 

  
22.008 

  
22.008 

  
(7.996) 

  
(7.996) 

          
Degas Empreend. e 
Participações. S.A. 99,99% 

  
170.995 

  
170.995 

  
7.161 

  
7.161 

          

Fundo de Investimento 
Imobiliário Via Parque 
(referente aos nove primeiros 
meses de 2015) (1) 73,91% 

      
 
 
 

18.841 

  
 
 
 

13.926 
          
Gaudi Empreend. e 
Participações Ltda 99,99% 

  
207.611 

  
207.611 

  
(16.245) 

  
(16.245) 

          
Matisse Participações 75,00%  1.830  1.373  2.914  2.185 
          
Niad Administração Ltda. 99,99%  272  232  280  280 
          
Nibal Participações S.A. (2) 99,99%  49.584  66.438  13.931  13.931 
          
Norte Shopping Belém S.A. 50,00%  51.020  25.510  342  171 
          
Renoir Empreend. e 
Participações Ltda (3) 99,99% 

  
82.782 

  
81.681 

  
2.884 

  
2.884 

          
RRSPE Empreend. e Partic. 
Ltda. 99,99% 

  
43.975 

  
43.975 

  
8.649 

  
8.239 

          
SDT 3 Centro Comercial Ltda. 38,00%  302  115  91  34 
          
Shopping Boulevard S.A. 70,00%  162.521  113.765  10.422  7.295 
          

Tarsila Empreend. e Part. Ltda. 99,00% 
  

206.038 
  

206.038 
  

1.375 
  

1.375 
          
Tissiano Empreend. e 
Participações S.A. 99,99% 

 60.609  60.609  (1.071)  (1.071) 

          
Vértico Bauru Empreend. 100,00%         
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         Aliansce 
         31 de dezembro 

2015 
          
 
 
Empresa 

 
 

Participação 

  
Patrimônio 

líquido 

  
Investimento 

total 

 Lucro ou 
prejuízo 

 Resultado de 
equivalência 
patrimonial 

          
          
Imobiliário Ltda. (4) 118.361 118.447 (8.374) (8.374) 
          

Vivaldi Empreend. e Partic. S.A 99,99% 
  

1 
    

(1) 
  

(1) 
          
          
Total controladas     1.676.755    94.105 
          
Coligadas          
          
2008 Empreendimentos 
Comerciais S.A. (5) 

50,00%  15.796  13.853  8.810  4.405 

          
Acapurana Participações 8,33%  226.591  25.711  18.387  1.531 
          
Colina Shopping Center Ltda. 
(Niad Administração Ltda. 
detém 50% de participação)  

  
 

2 

 

40 

  
 

894 

  
 

447 
          
Fundo de Investimento em 
Participações – Elephas 30,01% 

  
261.511 

  
78.479 

  
14.940 

  
4.483 

          
Fundo de Investimento 
Imobiliário Via Parque 
(referente a outubro, 
novembro e dezembro de 2015) 
(1) 38,91% 

  
 
 
 

148.297 

  
 
 
 

143.256 

  
 
 
 

7.993 

  
 
 
 

3.110 
          
Manati Empreendimentos e 
Participações  50,00% 

  
65.483 

  
32.741 

  
439 

  
219 

          

Parque Shopping Maceió S.A. 50,00% 
  

206.290 
  

103.145 
  

13.938 
  

6.969 
          
SCGR Empreendimentos e 
Participações S.A. 50,00% 

  
33.108 

  
16.554 

  
22.053 

  
11.026 

          
          

Velazquez Empreend. e 
Participações Ltda. (1) 19,63% 

  
 
 

  
 
 

  
 

1.538 

  
 

303 
          
Outros     172     
          
          
Total coligadas     413.951    32.493 
          
          
Total geral     2.090.706    126.598 
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(1) Em 30 de setembro de 2015, a Aliansce vendeu 35% das quotas do Fundo de Investimento Imobiliário Via Parque Shopping ("Fundo 
Via Parque") por R$ 132.430 para a Sapucaí Rio Fundo de Investimento Imobiliário – FII ( fundo de propriedade da MALLS JV LLC 
("MALLS")), passando a deter 38,91% de quotas. 

(2) AFAC no montante de R$ 16.854 na Nibal. 
(3) Ágio originado por venda dentro de empresas do Grupo Aliansce no valor de R$ 1.101 na Renoir. 
(4) AFAC no montante de R$ 86 na Vértico. 
(5) AFAC no montante de R$ 5.955 na 2008. 

 
12 Propriedades para investimento - torre comercial 
 

  Aliansce consolidado 
        

    
 31 de março 

2016   
31 de dezembro 

2015 

Boulevard Corporate Tower   175.345  174.945 

O Boulevard Corporate Tower (o Empreendimento) é uma torre comercial anexa ao Boulevard 
Shopping Belo Horizonte. Em 24 de fevereiro de 2014, a Aliansce (através de fundo que controlava) 
assinou compromisso de alienação das ações da Degas, empresa que detinha a propriedade do 
Empreendimento, para o CTBH Fundo de Investimentos Imobiliários (Comprador), um fundo 
administrado pela Intrag Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários Ltda. (não relacionado com 
a Companhia). Por esse compromisso de venda, a Aliansce recebeu o montante de R$187.500. A 
obrigação junto ao CTBH, atualizada em 31 de março de 2015 é de R$ 206.979, está registrada no 
passivo não circulante. 

Em 9 de junho de 2014 a operação de venda foi formalizada, e nas demonstrações financeiras 
consolidadas da Aliansce de 31 de dezembro de 2014 essa transação  foi contabilizada como uma 
venda de ativo, tendo sido reconhecido um ganho no valor de R$10.120 àquela data. 

Para o atendimento ao OFÍCIO-CIRCULAR da CVM descrito na Nota 4 da Demonstração Financeira 
referente ao exercício findo em 31 de dezembro de 2015, a Companhia reverteu a operação de venda 
e registrou uma obrigação relacionada a Propriedades para investimento - torre comercial. Tal 
obrigação não tem prazo definido, uma vez que a mesma está vinculada à eventual venda desse  
Empreendimento a terceiros. Como a operação foi formalizada como uma venda com preço sujeito a 
ajustes, a obrigação pecuniária  da Companhia está limitada à diferença entre: Valor Alvo e valor 
obtido pelo comprador em eventual venda desse Empreendimento a terceiros.  Se o 
Empreendimento for vendido por um preço  superior ao Valor Alvo, a Aliansce terá um crédito a 
receber.  

 
13 Propriedades para investimento - shoppings 

 
Referem-se aos empreendimentos comerciais mantidos pelas empresas do grupo Aliansce sob 
arrendamento operacional. As propriedades para investimento da Companhia referem-se aos 
shopping centers já construídos e aos shopping centers em desenvolvimento. 
 
Segue abaixo a tabela de conciliação das propriedades para investimento indicando o início e fim do 
período reportado: 
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  Aliansce consolidado  
               
      Mais    
    Depreciação  valia de    
   Custo  acumulada  ativos   Total  
               
Saldo em 31 de dezembro de 2014  2.458.253  (196.053)  714.517  2.976.717  
          
Adições (2)      10.232  10.232  
Terrenos  21.597      21.597  
Instalações/Edificações  126.215  (35.442)    90.773  
Outros  17.271  (6.673)    10.598  
          
Baixas (1)      (3.996)  (3.996)  
Terrenos          
Instalações/Edificações  (169.480)      (169.480)  
Outros  (2.419)      (2.419)  
          
Provisão para valor recuperável (3)  (15.121)      (15.121)  
Amortização de mais valia      (19.212)  (19.212)  
          
Saldo em 31 de dezembro de 2015  2.436.316  (238.168)  701.541  2.899.689  
           
Adições (4)          
Terrenos  6.886      6.886  
Instalações/Edificações  6.030  (9.394)    (3.364)  
Outros  678  (2.057)    (1.379)  
          
Baixas           
Terrenos          
Instalações/Edificações  (43)      (43)  
Outros          
          
Amortização de mais valia      (4.024)  (4.024)  
           
Saldo em 31 de março de 2016  2.449.867  (249.619)  697.517  2.897.765  

 
(1) As baixas ocorridas no ano de 2015 são referentes a venda de participação no Via Parque. 

 
(2) As adições ocorridas no ano de 2015 são referentes a aquisição da NRM, obras de 

revitalização e expansão no Bangu Shopping e Carioca Shopping e obra de expansão no 
Shopping da Bahia. 
 

(3) Ao final do exercício encerrado em 31 de dezembro de 2015, a Companhia identificou a 
existência de indicadores de redução do valor recuperável em relação ao empreendimento 
Shopping Boulevard Vila Velha, no montante de R$ 15.121, para o qual constituiu provisão 
para perdas, reduzindo o valor do ativo. Tal montante foi registrado à contrapartida do 
resultado, na rubrica " Outras receitas/(despesas). 

(4) As adições ocorridas em 31 de março de 2016 são referentes, principalmente, a obras de 
revitalização e expansão do Bangu Shopping e Carioca Shopping e obras de expansão no 
Shopping da Bahia. 
 

No final do período findo em 31 de março de 2016, a Companhia não identificou a existência de 
indicadores de redução do valor recuperável dos demais ativos.  
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14 Intangível 
 
    Aliansce consolidado  
                

    31 de março 2016  
31 de dezembro 

2015  
                    
                
                
    Custo  Adições    Amortização  Valor  Valor  
   Vida útil  inicial  (Baixas)  Custo   acumulada   líquido   líquido  
                    
Ágio em aquisição de entidades não                    
 incorporadas                
 2008 Empr. Imob. Ltda.  Indefinida  30.000    30.000    30.000  30.000  
 BSC Shopping Center S.A.  Indefinida  14.416    14.416    14.416  14.416  
 Boulevard Shopping S.A.  Indefinida  20.068    20.068    20.068  20.068  
 Aliansce Ass. Com. S.A.  Indefinida  4.160    4.160    4.160  4.160  
 Norte Shopping Belém S.A.  Indefinida  863    863    863  863  
 Shopping Boulevard Belém S.A.  Indefinida  2.338    2.338    2.338  2.338  
Ágio em aquisição de entidades                 
 incorporadas                
 Barpa Empr. Part. S.A.  Indefinida  36.630    36.630    36.630  36.630  
 Supra Empr. Part. S.A.  Indefinida  9.708    9.708    9.708  9.708  
 Ricshopping Emp. Part. Ltda.  Indefinida  107.888    107.888    107.888  107.888  
Ativos intangíveis                
 Direito sobre receita de estacionamento   Indefinida  18.023    18.023    18.023  18.023  

Direito de exploração do estacionamento  45 anos  22.805  (43)  22.762  (566)  22.196  22.480  
 Direito de Unidade de Transferência                
  do Direito de Construir (UTDC)   25 anos  5.455    5.455  (359)  5.096  5.097  
 Outros  5 anos  20.670  627  21.297  (10.154)  11.143  11.455  
                  
     293.024  584  293.608  (11.079)  282.529  283.126  

 
    Aliansce consolidado 
               

    31 de dezembro 2015  
31 de dezembro 

2014 
                   
               
               
    Custo  Adições    Amortização  Valor  Valor 
   Vida útil  inicial  (Baixas)  Custo   acumulada   líquido   líquido 
                   
Ágio em aquisição de entidades não                   
 incorporadas               
 2008 Empr. Imob. Ltda.  Indefinida  30.000    30.000    30.000  30.000 
 BSC Shopping Center S.A.  Indefinida  14.416    14.416    14.416  14.416 
 Boulevard Shopping S.A.  Indefinida  20.068    20.068    20.068  20.068 
 Aliansce Ass. Com. S.A.  Indefinida  4.160    4.160    4.160  4.160 
 Norte Shopping Belém S.A.  Indefinida  863    863    863  863 
 Shopping Boulevard Belém S.A.  Indefinida  2.338    2.338    2.338  2.338 
Ágio em aquisição de entidades                
 incorporadas               
 Barpa Empr. Part. S.A.  Indefinida  36.630    36.630    36.630  36.630 
 Supra Empr. Part. S.A.  Indefinida  9.708    9.708    9.708  9.708 
 Ricshopping Emp. Part. Ltda.  Indefinida  107.888    107.888    107.888  107.888 
Ativos intangíveis               
 Direito sobre receita de estacionamento   Indefinida  18.023    18.023    18.023  18.023 

Direito de exploração do estacionamento  45 anos    22.805 (1) 22.805  (325)  22.480   
 Direito de Unidade de Transferência               
  do Direito de Construir (UTDC)   25 anos  5.455    5.455  (358)  5.097  5.128 
 Outros  5 anos  15.491  5.176  20.667  (9.212)  11.455  9.467 
                 
     265.040  27.981  293.021  (9.895)  283.126  258.689 

 
(1) Em 18 de junho de 2015, o Shopping da Bahia em conjunto com os demais proprietários de 

shopping centers firmaram um termo de acordo e compromisso (TAC) com a Prefeitura de 
Salvador para iniciar a exploração de estacionamentos com previsão de investimentos de 
obras na cidade que totalizarão R$ 108.000, sendo que a parcela de compromisso 
proporcional da Aliansce é de R$ 22.805.  Esses investimentos serão desembolsados de 
acordo com os projetos que serão apresentados pela Prefeitura de Salvador corrigidos de 
acordo com o IPCA.  Até 31 de dezembro de 2015 foram desembolsados R$ 3.994. Em 
contrapartida ao compromisso assumido, a Prefeitura de Salvador concedeu em 16 de julho 
de 2015 alvará para que a Aliansce Estacionamentos Ltda. iniciasse suas operações. O valor 
registrado no intangível será amortizado de acordo com o prazo de vida útil remanescente do 
shopping. 
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              Aliansce  
                

    31 de março 2016  
31 de dezembro  

2015  
                
                
                
    Custo  Adições/    Amortização  Valor  Valor  
   Vida útil   inicial   (Baixas)   Custo   acumulada   líquido   líquido  
                      
Direito sobre receita de estacionamento  23 anos   5.523  (5.523)        5.523  
Software  5 anos   17.810  619  18.429  (9.437)  8.992  9.250  
Outros  Indefinida  1.453    1.453    1.453  1.453  
                   
       24.786  (4.904)  19.882  (9.437)  10.445  16.226  

 
              Aliansce 
               

    31 de dezembro 2015  
31 de dezembro  

2014 
               
               
               
    Custo  Adições/    Amortização  Valor  Valor 
   Vida útil   inicial   (Baixas)   Custo   acumulada   líquido   líquido 
                     
Direito sobre receita de estacionamento  23 anos   5.523    5.523    5.523  5.523 
Software  5 anos   12.960  4.850  17.810  (8.560)  9.250  8.803 
Outros  Indefinida  1.453    1.453    1.453   
                  
       19.936  4.850  24.786  (8.560)  16.226  14.326 

 
Os ágios não possuem vida útil determinável e, por este motivo, não são amortizados. A Companhia 
avalia o valor de recuperação desses ativos anualmente através de teste de impairment.  
 
Os outros ativos intangíveis com vida útil definida são amortizados pelo método linear no período 
apresentado na tabela acima. 
 

15 Empréstimos e financiamentos, CCI/CRI's e debêntures 
 

 Aliansce Consolidado  Aliansce 

                    

 
 31 de março 

2016   
31 de dezembro 

2015 
 

31 de março 
2016   

31 de dezembro 
2015 

Passivo        

        

Circulante        

Empréstimos e Financiamentos 75.250  73.070  4.661  4.581 

Cédula de crédito imobiliário 100.113  95.425  22.039  20.943 

Debêntures 26.035  31.615  26.035  31.615 

        
 201.398  200.110  52.735  57.139 

              

Passivo        

        

Não Circulante        

Empréstimos e Financiamentos 984.757  999.008  123.716  124.081 

Cédula de crédito imobiliário 376.979  393.306  117.717  119.693 

Debêntures 128.826  124.971  128.826  124.971 

        

 1.490.562  1.517.285  370.259  368.745 

        

 1.691.960  1.717.395  422.994  425.884 
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     Consolidado  Controladora 

  Taxa  Vencimento 
31 de março 

2016 
31 de dezembro 

2015  
31 de março 

2016 
31 de dezembro 

2015 

          
Captações  
Aliansce         

          

RB Capital IPCA+9,74%  dez/19 52.396 53.616  52.396 53.616 

RB Capital IPCA+7,95%  mar/23 90.390 90.174  90.390 90.174 

Santander TR+10,2%  dez/24 58.687 59.478  58.687 59.478 

Itaú TR+9,88%  mai/30 76.187 75.816  76.187 75.816 

         

            

Total Empréstimos e Financiamentos   277.660 279.084  277.660 279.084 

          

Debênture II TJLP+5%  out/17 50.098 50.098  50.098 50.098 

Debênture III IPCA+7,5%  jan/24 105.417 107.210  105.417 107.210 

            

Total Debêntures    155.515 157.308  155.515 157.308 

         
Total das captações da 
Controladora   433.175 436.392  433.175 436.392 

          
Captações das controladas por instituição 
financeira      

          

BRADESCO         

BH  TR + 12%  nov/21 95.854 98.390    

Norte Shoping Belém TR+10,6%  abr/24 163.834 166.339    

Vértico Bauru TR+10,8%  mai/26 129.314 130.490    

Dali  TR+10,5  set/27 153.199 154.261    

Cezanne   TR+10,5%  ago/27 203.286 204.698    

Tissiano  TR+9,6%  dez/27 119.343 120.210    

Bazille  TR+10,2%  set/21 32.208 33.155    

           

Total Bradesco    897.038 907.543    

          

CIBRASEC          

Nibal  TR + 10,8%  set/18 86.552 94.279    

Matisse (Belém) TR + 12%  jan/21 160.276 164.554    

          

Total Cibrasec    246.828 258.833    

          

ITAU BBA II         
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CDG  TR + 10,7%  jul/21 24.912 25.968    

CDG  TR + 9,9%  abr/24 32.174 33.027    

           

Total Itaú BBA II    57.086 58.995    

          
GAIA 
SECURITIZADORA           

Tarsila  
IGP 
DI+7,95%  mai/25 97.048 96.385    

          

          

Total das captações das controladas   1.298.000 1.321.756    

          

          

Total das captações da Controladora e controladas 1.731.175 
 

1.758.148  433.175 
 

436.392 

          

Total dos custos das captações   (39.215) (40.753)  (10.181) (10.508) 

          
Total das 
captações    1.691.960 1.717.395  422.994 425.884 

 
Garantias: Notas promissórias, cessão fiduciária de direitos creditórios, alienação fiduciária dos 
equipamentos, hipoteca sobre fração de imóvel, aval dos sócios e torre comercial. 
 
O cronograma de desembolso dos empréstimos e financiamentos, CCI/CRI’s e debêntures está 
programado como segue: 
 

 Aliansce consolidado  Aliansce 

 
31 de março 

2016 
31 de dezembro 

2015  
31 de março 

2016 
31 de dezembro 

2015 
      
      

2016 161.604 208.172  46.919 58.457 
2017 209.000 206.517  52.883 52.153 
2018 179.541 177.014  30.808 30.002 
2019 166.338 163.707  34.599 33.706 
2020 160.565 158.377  21.502 21.041 

De 2021 a 2027 854.127 844.361  246.464 241.033 
        
 1.731.175 1.758.148  433.175 436.392 

 
Para as dívidas da Companhia existem cláusulas contratuais, conforme descrito abaixo:  
 
Aliansce Shopping Centers S.A. 
 

 Santander: 
 

Em janeiro de 2013 a Aliansce Shopping Centers S.A. firmou contrato de financiamento com Banco 
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Santander S.A. no valor de R$ 65.000 para aquisição de 25% do West Plaza Shopping Center. 

 

Para o financiamento Santander, a Companhia possui uma das cláusulas contratuais de covenants, 
que determina níveis máximos de endividamento e alavancagem com base nas informações anuais 
consolidadas, o indicador de relação entre Dívida Líquida (somatório de empréstimos, 
financiamentos e obrigações por aquisição de bens, excluindo-se as dívidas decorrentes de 
parcelamentos tributários; menos as disponibilidades) e EBITDA (lucro ou prejuízo líquido, antes da 
contribuição social e do imposto de renda, subtraindo-se as receitas e adicionando-se as despesas 
geradas pelos resultados financeiros, depreciação e amortização e resultados não recorrentes) igual 
ou inferior 5 vezes para o exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2015; e 5 vezes para o 
exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016.  Como garantia, a Companhia alienou, em 
caráter fiduciário, 25% do Westplaza Shopping e cessão fiduciária dos recebíveis relacionados com 
25% do Westplaza Shopping.  
 
Em 31 de dezembro de 2015, a Companhia atendeu a estas cláusulas contratuais. 
 

 Banco Itaú 
 
Em Maio de 2015 a Aliansce Shopping Centers S.A. firmou contrato de financiamento (Cédula de 
crédito Bancário) com o Itaú Unibanco S.A no valor de R$ 74.400 para obras de expansão dos 
shoppings da Bahia, Bangu e Carioca. 
 

 Debêntures: 
 

(a) Debêntures privadas 
 

Em setembro de 2014 a Aliansce Shopping Centers concluiu a segunda emissão de debêntures 
privadas tendo a Vinci Partners como Debenturista totalizando R$ 90.000 pelo prazo de 9 anos a 
partir da data de emissão cuja a amortização será em duas parcelas nos anos 8 e 9. Os recursos serão 
destinados para a construção, a aquisição e/ou o desenvolvimento de shopping centers ou empresas 
proprietárias de shopping centers, a aquisição de participação adicional nos shopping centers já 
existentes no portfólio da Emissora e/ou de suas controladas e a expansão de shopping centers já 
existentes no portfólio da Emissora e/ou de suas controladas. Como garantia, a Companhia alienou, 
em caráter fiduciário, a fração ideal de 25% do Shopping Grande Rio. 

 
               Para a 2ª emissão privada de debêntures (R$ 90.000), a Companhia possui uma das cláusulas 

contratuais de covenants, que determina níveis máximos de endividamento e alavancagem com base 
nas informações anuais consolidadas. Constituirá evento de vencimento antecipado a não 
observância, pela Emissora, dos seguintes índices financeiros cumulativamente, calculados com base 
nas demonstrações financeiras consolidadas da Emissora, a serem verificadas pelos Debenturistas 
anualmente com base nas informações anuais consolidadas divulgadas regulamente pela Emissora, 
sendo que a primeira verificação anual pelos debenturistas ocorrerá com base nos resultados de 31 
de dezembro de 2015, sendo certo que a não observância de apenas um dos Índices Financeiros 
estipulados nos itens "i" e "ii" seguintes não constituirá um Evento de Vencimento Antecipado: 

 
(i)    relação entre Dívida Líquida (o somatório de empréstimos, financiamentos, excluindo-se as 

obrigações por aquisições de bens e as dívidas decorrentes de parcelamentos tributários; menos as 
disponibilidades, ou seja, o somatório do caixa mais aplicações financeiras) e EBTIDA Ajustado 
Consolidado Gerencial  (o lucro ou o prejuízo líquido, antes da consolidação social e do imposto de 
renda, subtraindo-se as receitas e adicionando-se as despesas geradas pelos resultados financeiros e 
não operacionais, depreciação e amortização e resultados não recorrentes, como por exemplo venda 
de ativos e reavaliação de ativos) igual ou inferior a 3,5 (três inteiros e cinco décimos) vezes. 

 
(ii)    relação entre: (1) O índice obtido pela divisão do Caixa e Equivalentes de Caixa somado as 
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Aplicações Financeiras de Curto Prazo e ao EBITDA Ajustado Consolidado Gerencial apurado no 4º 
trimestre de cada ano, devidamente anualizado, por empréstimos, financiamentos e instrumentos de 
dívidas constantes do Passivo Circulante Gerencial, igual ou superior 1,3 (um inteiro e três décimos) 
vezes; e(2) O índice obtido pela divisão do EBITDA Ajustado Consolidado Gerencial apurado no 4º 
trimestre de cada ano, devidamente anualizado, por pagamentos de juros decorrentes de 
empréstimos, cédulas de crédito imobiliário e debêntures, constantes do Fluxo de Caixa Gerencial, 
deduzidos da Receita Financeira Gerencial, igual ou superior 1,5 (um inteiro e cinco décimos) vezes. 
 
Em 31 de dezembro de 2015, a Companhia atendeu a estas cláusulas contratuais. 
 

(b) Debêntures públicas 
 

Em março de 2012, a Companhia concluiu a primeira emissão pública de debêntures, totalizando 
R$ 179.381 já considerando os custos de emissão da dívida pelo prazo de até 5 anos a partir da data 
de emissão cuja amortização ocorrerá em 2 parcelas anuais e iguais no 4º e 5º ano de operação 
sucessivamente. O objetivo da captação dos recursos foi para aquisição, construção, expansão de 
shoppings centers além de reforço no capital de giro da Companhia. Não há cláusula de repactuação  
associada a esses títulos. Como garantia do empréstimo, a Companhia alienou, em caráter fiduciário, 
quotas do FIIVPS detidas pela Companhia e cessão fiduciária de operações compromissadas de 
emissão do Banco Itaú.  
 
Em 31 de dezembro de 2015, a Companhia liquidou antecipadamente as debêntures públicas de 
primeira emissão. 
 
Em outubro de 2012, a Companhia concluiu a segunda emissão pública de debêntures, totalizando 
R$ 98.893, já considerando os custos de emissão da dívida, pelo prazo de até 5 anos a partir da data 
de emissão cuja amortização ocorrerá em 4 parcelas anuais e iguais no 2º, 3º, 4º e 5º ano de 
operação sucessivamente. Não há cláusula de repactuação associada a esses títulos. Como garantia, a 
Companhia alienou, em caráter fiduciário, as quotas da Gaudi. 
 
Para essa emissão de debêntures, a Companhia possui uma das cláusulas contratuais de covenants, 
que determina níveis máximos de endividamento e alavancagem com base nas informações anuais 
consolidadas, o indicador de relação entre Dívida Líquida (somatório de empréstimos, 
financiamentos e obrigações por aquisição de bens, excluindo-se as dívidas decorrentes de 
parcelamentos tributários; menos as disponibilidades) e EBITDA (lucro ou prejuízo líquido, antes da 
contribuição social e do imposto de renda, subtraindo-se as receitas e adicionando-se as despesas 
geradas pelos resultados financeiros, depreciação e amortização e resultados não recorrentes) igual 
ou inferior a 5 vezes para o exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2015; e 5 vezes para o 
exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016. A apuração desse índice ocorre no final de 
cada exercício e para 31 de dezembro de 2015, a Companhia deverá atender a estas cláusulas 
contratuais. 
 
Em 31 de dezembro de 2015, a Companhia atendeu a estas cláusulas contratuais. 
 

 RB Capital: 
 

Em setembro de 2009 a Aliansce Shopping Centers S.A. celebrou com a Domus Cia de Crédito 
imobiliário um financiamento imobiliário, de R$ 70.000, para aplicação em empreendimentos de 
shopping centers por ela desenvolvidos. A Domus emitiu Certificados de Recebíveis Imobiliários 
Fracionários e as cedeu para RB Capital. Adicionalmente, a RB Capital emitiu Cédulas de Crédito 
Imobiliárias Fracionárias. Como garantia do empréstimo, a Companhia alienou, em caráter 
fiduciário, 70% do Bangu Shopping e cessão fiduciária de 70% dos recebíveis do Bangu Shopping. 
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Em dezembro 2009, a Companhia celebrou com a Domus Cia de Crédito imobiliário um 
financiamento imobiliário de R$84.236 para aplicação em empreendimentos de shopping centers 
por ela desenvolvidos.  A Domus emitiu Certificados de Recebíveis Imobiliários Fracionários e as 
cedeu para RB Capital. Adicionalmente, a RB Capital emitiu Cédulas de Crédito Imobiliárias 
Fracionárias. Como garantia do empréstimo, a Companhia alienou, em caráter fiduciário, do 
restante do Bangu Shopping após a expansão, cessão fiduciária dos recebíveis da expansão do Bangu 
Shopping e alienação fiduciária das ações da BSC de propriedade da Companhia. 
 
Nibal Participações Ltda. 
 

 Cibrasec 
 
Em setembro de 2008, a empresa Nibal Participações Ltda concretizou a captação do montante de 
R$ 200.000, através da emissão de Certificados de Recebíveis Imobiliários (CRI’s). Essa operação 
envolveu a locação, pelo prazo de 10 anos, de frações ideais dos imóveis Naciguat (41,59%) e 
Shopping Taboão (38%). Em representação aos créditos imobiliários decorrentes dos mencionados 
contratos de locação, a Nibal emitiu CCI’s, cedendo-as onerosamente à CIBRASEC - Companhia 
Brasileira de Securitização, que o usou como lastro para a emissão de duas séries de CRIs (88ª série 
e 89ª série da 2ª emissão). Como garantia do empréstimo, a Companhia deu em hipoteca 38% do 
Shopping Taboão, 41,59% do Condomínio Naciguat, 60% do Condomínio Riguat e cessão fiduciária 
dos recebíveis do Condomínio Naciguat, Condomínio Riguat e de Taboão nos mesmos percentuais. 
 
De forma a anular os riscos decorrentes do descasamento entre a taxa prefixada do aluguel 
estabelecida nos contratos de locação e o índice de atualização das CCIs, a Nibal celebrou com a 
Aliansce, em setembro de 2008, um contrato de swap com prazo de 120 meses.  
Analogamente à cessão das CCIs e através de um instrumento particular de cessão fiduciária, a Nibal 
cedeu à CIBRASEC os direitos e as obrigações do contrato de swap na mesma data de concretização 
da operação.  
 
Shopping Boulevard Belém 
 

 Cibrasec 
 
Em fevereiro de 2009, a Companhia concretizou a captação de montante de R$ 150.000, 
aproximadamente, por meio de emissão de CRIs. O lastro dessa operação é a locação, pelo prazo de 
12 anos, de frações ideais do Shopping Boulevard Belém. Em representação dos créditos imobiliários 
decorrentes dos mencionados contratos de locação, a Boulevard Belém emitiu CCI, cedendo-as 
onerosamente à CIBRASEC - Companhia Brasileira de Securitização, que as usou como lastro para a 
emissão da 97ª série da 2ª emissão de CRI da emissora. O recurso captado foi utilizado para 
construção do Boulevard Shopping Belém. Como garantia a Companhia alienou, em caráter 
fiduciário o imóvel do Boulevard Shopping Belém e cessão fiduciária dos recebíveis do Boulevard 
Shopping Belém e fiança da Companhia. 
  
Boulevard Shopping S.A. 
 

 Banco Bradesco: 
 
Em dezembro de 2009 a empresa Boulevard Shopping S.A. assinou um contrato de financiamento 
com o Banco Bradesco S.A. no valor de R$ 110.000 com objetivo de construir o Shopping Boulevard 
em Belo Horizonte. A amortização de principal e juros começou em dezembro de 2011. Como 
garantia, a Companhia deu em hipoteca o Boulevard Shopping, cessão fiduciária dos recebíveis do 
Boulevard Shopping e fiança da Companhia. 
 
CDG Centro Comercial Ltda 
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 Banco Itaú: 

 
Em março de 2011 a empresa CDG Centro Comercial Ltda. emitiu uma cédula de crédito bancário no 
valor de R$ 40.000 cujo credor é o Banco Itaú Unibanco S.A., para construção do Boulevard 
Shopping Campos. Como garantia, a Companhia deu em hipoteca o Boulevard Shopping Campos, 
cessão fiduciária dos recebíveis da Boulevard Shopping Campos, cessão fiduciária das quotas da 
CDG e fiança da Companhia. 
 
Em outubro de 2013 a empresa CDG Centro Comercial Ltda. aditou a cédula de crédito bancário no 
valor de R$ 37.472 cujo credor é o Banco Itaú Unibanco S.A. com vencimento em abril de 2024. O 
financiamento foi destinado a expansão do Shopping Boulevard Campos. Como garantia, a 
Companhia deu em hipoteca a expansão do Boulevard Shopping Campos, cessão fiduciária dos 
recebíveis da expansão do Boulevard Shopping Campos, cessão fiduciária das quotas da CDG e 
fiança da Companhia e da Renoir. 
 
Norte Shopping Belém Belém S.A. 
 

 Banco Bradesco: 
 
Em agosto de 2011 a empresa Norte Shopping Belém S.A. assinou um contrato de financiamento 
com o Banco Bradesco S.A. no valor de R$ 120.000 com objetivo de construir o Parque Shopping 
Belém. A amortização de principal e juros começará em abril de 2015. Como garantia, a Companhia 
deu em hipoteca o Parque Shopping, cessão fiduciária dos recebíveis do Parque Shopping e fiança da 
Companhia e dos sócios no empreendimento.  
 
Vértico Bauru Empreendimento Imobiliário S.A. 
 

 Banco Bradesco: 
 
Em maio de 2012 a empresa Vértico Bauru Empreendimento Imobiliário S.A. assinou um contrato 
de financiamento com o Banco Bradesco S.A. no valor de R$ 113.600 com objetivo de construir o 
Shopping Nações Bauru. A amortização de principal e juros começou em junho de 2014. Como 
garantia, a Companhia deu em hipoteca o Boulevard Shopping Nações, cessão fiduciária dos futuros 
recebíveis do Boulevard Shopping Nações e fiança da Companhia. 
 
Dali Empreendimentos e Participações S.A. 
 

 Banco Bradesco 
 
Em setembro de 2012 a empresa Dali Empreendimentos e Participações S.A. firmou contrato de 
financiamento com Banco Bradesco S.A. no valor de R$ 146.480 para aquisição do Shopping Center 
Taboão e uma parte do Shopping Center Carioca. Como garantia a Companhia alienou, em caráter 
fiduciário 40% do Shopping Taboão de propriedade da Dali, alienação fiduciária de 25% do Carioca 
Shopping de propriedade da Cezanne. 
 
Cezanne Empreendimentos e Participações Ltda. 
 

 Banco Bradesco 
 
Em outubro de 2012 a empresa Cezanne Empreendimentos e Participações Ltda. firmou contrato de 
financiamento com Banco Bradesco S.A. no valor de R$ 193.140 para aquisição do Carioca Shopping 
no Rio de Janeiro. Como garantia a Companhia alienou, em caráter fiduciário, 75% do Carioca 
Shopping de propriedade da Cezanne. 

PÁGINA: 57 de 89

ITR - Informações Trimestrais - 31/03/2016 - ALIANSCE SHOPPING CENTERS S/A Versão : 1



1043

Notas Explicativas

Aliansce Shopping Centers S.A. 
 
Notas explicativas da administração 
às informações trimestrais em 31 de março de 2016 
Em milhares de Reais, exceto quando mencionado 
 
 

29 de 56 
 

 

 
Tissiano Empreendimentos e Participações S.A. 
 

 Banco Bradesco 
 

Em dezembro de 2012 a empresa Tissiano Empreendimentos e Participações S.A. firmou contrato de 
financiamento com Banco Bradesco S.A. no valor de R$ 115.640 para aquisição de uma parcela do 
Shopping Caxias. Como garantia a Companhia alienou, em caráter fiduciário, 69% do Caxias 
Shopping de propriedade da Tissiano. 
  
Tarsila Empreendimentos e Participações Ltda. 
 

 Gaia Securitizadora: 
 
Em 31 de janeiro de 2013, a Companhia concretizou a aquisição da Tarsila (Ex-LGR 
Empreendimentos e Participações Ltda.) e por consequência fez a assunção das CCI's emitidas em 10 
de julho de 2010 pela última. O valor total da captação foi de R$ 87.321, aproximadamente. O lastro 
dessa operação é a locação, com prazo de 178 meses, da participação da Tarsila no condomínio 
Naciguat (22,36%). Em representação dos créditos imobiliários decorrentes dos mencionados 
contratos de locação, a Cia emitiu CCI, cedendo-as onerosamente à Gaia Securitizadora S.A., que as 
usou como lastro para a emissão da 7ª série da 4ª emissão de CRI da emissora. Como garantia a 
Companhia alienou, em caráter fiduciário, os direitos creditórios sobre 22,36% do Naciguat, 
alienação fiduciária pela Malfatti de direito real de superfície sobre 22,36% do Naciguat e pela 
Tarsila do direito sobre o solo de 22,36% do Naciguat.  
 
Bazille Empreendimentos e Participações Ltda. 
 

 Banco Bradesco 
 
Em agosto de 2013 a empresa Bazille Empreendimentos e Participações Ltda. firmou contrato de 
financiamento com Banco Bradesco S.A. no valor de R$ 40.641 para construção do Shopping 
Parangaba. Como garantia a Companhia deu em hipoteca o Parangaba Shopping, cessão fiduciária 
dos recebíveis do Parangaba Shopping e fiança da Companhia. 
 

16 Impostos e contribuições a recolher 
 
  Aliansce consolidado  Aliansce  
             

   
 31 de março 

2016   

31 de 
dezembro 

2015 
  31 de 
março 2016   

31 de 
dezembro 

2015 

 

          
          
          
PIS/COFINS  10.988  12.839  1.062  1.274  
ISS  1.057  1.186  263  222  
Imposto de renda  3.567  10.767  24  27  
Contribuição social  1.438  4.070  186  143  
Outros  15.681  5.424  5.265  2.434  
           
   32.731  34.286  6.800  4.100  
          
Circulante  25.612  27.052  6.493  3.793  
Não circulante  7.119  7.234  307  307  
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17 Receitas diferidas 
 

  Aliansce consolidado Aliansce  
                

   
 31 de março 

2016   

31 de 
dezembro 

2015 
  31 de 

março 2016   

31 de 
dezembro 

2015  
          
          

          
Cessão de direito de uso  26.325  28.039  3.416  3.277  
Aluguéis antecipados  147  234  32  32  
           
   26.472  28.273  3.448  3.309  

 
A receita diferida compreende o reconhecimento da cessão de direito de uso (CDU), apropriados ao 
resultado pelo prazo de contrato de aluguel, bem como os aluguéis antecipados e demais itens 
pertinentes. 
 

18 Depósitos judiciais e Provisão para contingências 
 
A Companhia e suas controladas são, em parte significativa de seus empreendimentos, condôminos 
em condomínios edilícios, que se caracterizam pela coexistência de unidades autônomas e áreas 
comuns, titularizadas por mais de um coproprietário, segundo convenção previamente estabelecida. 
Caso surjam contingências nesses shopping centers, os respectivos condomínios serão responsáveis 
pelo pagamento dos valores de tais contingências.  
 
Especificamente em relação ao Via Parque Shopping, a participação da Companhia é detida por um 
fundo de investimento imobiliário que é o responsável pelas contingências existentes no referido 
shopping. Em ambas as hipóteses, caso eventualmente não haja recursos próprios dos condomínios 
dos shopping centers ou do fundo para efetuar o pagamento destas contingências é necessário fazer 
uma chamada de recursos de todos os condôminos/quotistas do condomínio/fundo. Caso os 
condomínios não disponham dos recursos necessários para fazer eventuais pagamentos devidos, a 
Companhia e suas controladas podem ser, na qualidade de condôminos, obrigadas a arcar com essas 
despesas.  
 
Adicionalmente, como parte do processo de aquisição de seus empreendimentos, a Companhia e 
suas controladas podem estar sujeitas à responsabilidade solidária e/ou subsidiária em eventuais 
pleitos tanto de natureza trabalhista, previdenciária, fiscal, cível, entre outros, envolvendo 
desembolso financeiro ou a cessão de garantias sob a forma de bens e direitos. Com o intuito de 
minimizar esses riscos, a Companhia celebra instrumentos de indenização de obrigações, nos quais 
os antigos acionistas/quotistas dos empreendimentos adquiridos comprometem-se a reembolsar a 
Companhia e suas controladas por eventuais perdas que possam ser sofridas referentes a fatos 
gerados antes da data de aquisição do empreendimento. A administração monitora eventuais riscos 
dessa natureza e, baseada no amparo legal de seus assessores jurídicos, considera não haver riscos 
significativos na data-base dessas demonstrações financeiras que não possam ser mitigados através 
de mecanismos legais existentes e/ou da liquidação fiduciária de valores não significativos. 
 
O saldo de provisão para contingências é como segue: 
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  Aliansce consolidado  
              
    31 de março 2016  31 de dezembro 2015  
          
              
    Depósito      Depósito    
  Provisão  judicial  Líquido  Provisão  judicial  Líquido  
              
Processo PIS e              
 COFINS    3.642  (6.145)  (2.503)  3.642  (6.145)  (2.503)  
     IPTU (1)   42.190  (59.471)  (17.281)  42.190  (58.226)  (16.036)  
              
Ativo não circulante      (19.784)      (18.539)  
              
Outras   2.932  (862)  2.070  2.712  (565)  2.147  
              
Passivo não circulante      2.070      2.147  
                
 Total   48.764  (66.478)  (17.714)  48.544  (64.936)  (16.392)  
 
A movimentação da provisão para contingência e dos depósitos judiciais é como segue: 
 
  Aliansce Consolidado  
          
  Provisão para contingências  
                   

    
 31 de dezembro 

2015   Adições   Baixas   
 31 de março 

2016 
 

                 
          
Processo PIS e COFINS   3.642      3.642  
Provisão para contingências - IPTU    42.190      42.190  
Outras   2.712  220    2.932  
            
    48.544  220    48.764  

 

   
 31 de dezembro 

2014   Adições   Baixas   
 31 de dezembro 

2015 
 

                 
Processo PIS e COFINS   3.642      3.642  
Provisão para contingências - IPTU    33.601  8.738  (149)  42.190  
Outras   3.174  2  (464)  2.712  
            
    40.417  8.740  (613)  48.544  
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Aliansce Consolidado 

 

          
  Depósito judicial  
                   
          
          

    
31 de dezembro 

2015   Adições   Baixas   
31 de março 

2016  
 

            
          
Processo PIS e COFINS   (6.145)      (6.145)  
Provisão para contingências - IPTU    (58.226)  (1.245)    (59.471)  
Outras   (565)  (297)    (862)  
            
    (64.936)  (1.542)    (66.478)  
 
          
          

    
31 de dezembro 

2014   Adições   Baixas   
31 de dezembro 

2015 
 

            
          
Processo PIS e COFINS   (5.825)  (320)    (6.145)  
Provisão para contingências - IPTU    (53.611)  (4.615)    (58.226)  
Outras   (671)  (29)  135  (565)  
            
    (60.107)  (4.964)  135  (64.936)  

 
(1) Desde o ano de 2007, a Companhia passou a impugnar  administrativamente o valor venal 

atribuído pelo Município do Rio de Janeiro ao imóvel que compõe o Carioca shopping para os 
exercícios 2002 a 2014. Com o final da discussão em âmbito administrativo, a Companhia 
decidiu continuar o questionamento pela via judicial e com o objetivo de suspender a 
exigibilidade de todos os débitos enquanto pendente a decisão final do processo, a Companhia 
realizou o depósito judicial complementar dos débitos em questão, a fim de que tais depósitos, 
juntamente com os pagamentos e depósitos administrativos já existentes, passassem a cobrir a 
integralidade dos créditos tributários exigidos pelo Município. 
 
A provisão constituída em relação ao valor do depósito levou em consideração  não só os 
acréscimos moratórios legalmente aplicáveis ao IPTU do Município do Rio de Janeiro, mas 
também foi influenciado pela decisão favorável  transitada em julgado  que, em relação aos 
exercícios de 2002 a 2006, excluiu todas as multas e limitou os juros moratórios ao patamar 
máximo de 30%. 
 

Contingências com risco de perda possível 
 

Com base na opinião dos assessores jurídicos, não há contingências significativas, cíveis, tributárias 
e/ou trabalhistas classificadas como de risco possível em 31 de março de 2016.   
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19 Imposto de renda e contribuição social 
 
Em 31 de março de 2016, a Companhia acumulava prejuízo fiscal e base negativa de contribuição 
social de R$  308.207 no Consolidado e R$  100.786 na Controladora. A Companhia constitui ativos 
fiscais diferidos sobre o prejuízo fiscal e base negativa de contribuição social em suas subsidiárias 
que apresentam projeção de lucro tributável nos próximos 10 anos, no montante de R$ 48.851 no 
Consolidado. Para a parcela remanescente a Companhia não constituiu ativos fiscais diferidos, pois 
não possui expectativa de futuros lucros tributáveis e, adicionalmente, não há um histórico de 
aproveitamento de tais benefícios fiscais na controladora e demais controladas. 
 
Os ativos de impostos diferidos são reconhecidos para os prejuízos fiscais e base negativa de 
contribuição social na proporção da probabilidade de realização do respectivo benefício fiscal por 
meio do lucro tributável futuro. O Grupo não reconheceu ativos de impostos de R$ 41.991 (31 de 
dezembro de 2015 - R$ 38.446) com relação a prejuízos fiscais e base negativa de contribuição social 
no montante de R$ 125.610 (31 de dezembro de 2015 - R$ 113.076), que podem ser compensados 
com lucro tributável futuro. 
 

(i) Ativos e passivos fiscais diferidos 
 
  Aliansce consolidado  

      

  Ativos  Passivo  

              

    
 31 de março 

2016   
31 de dezembro 

2015 
   31 de março 

2016 
  31 de dezembro 

2015 
 

            
          
          
Revisão da vida útil dos ativos   49  49  (44.334)  (41.862)  
Contas a receber - ajuste aluguel linear   1.644  1.644  (14.675)  (14.675)  
Capitalização de juros   796  796  (23.594)  (23.476)  
Avaliação a valor justo de swap   1.397  1.353      
Combinação de negócios e aquisição de          
 participação de não controladores       (4.663)  (4.663)  
Baixa do ativo diferido e reversão da          
 amortização do ativo diferido   1.084  1.084  (2.025)  (2.025)  
Amortização do ágio mais valia dos ativos   9.641  10.383  (4.904)  (4.904)  
Amortização do ágio rentabilidade futura       (43.997)  (43.023)  
Aprop. Desp. Adm pre-operacionais  1.316  1.509      
Aprop. Desp. Finan pre-operacional  1.339  1.412      
Aprop. Receita Finan pré-operacional      (1.305)  (1.389)  
PCLD   6.294  5.285  (27.860)  (27.860)  
Diferimento do Ganho na Venda da Rodin + 
Osasco  247  247 

 
 
 

 
 

Prejuízos fiscais e base negativa de CSLL  45.533  45.562  (52)    
Outros   2.274  2.274  8.458  8.645  
Ajuste CDU  3.339  3.527      
Efeito dos ajustes relacionado à torre comercial    16.496  18.688    
Efeito Via Parque  1.119  936      
            
    76.072  92.557  (140.263)  (155.232)  
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Saldo líquido de R$ 64.191 apresentado no passivo não circulante em 31 de março de 2016 (R$ 
62.675 em 31 de dezembro de 2015). 
 
  Aliansce  
      
  Ativos  Passivos  
                

    
  31 de março 

2016   
31 de dezembro 

2015 

  31 de 
março 

2016 

 
  31 de dezembro 

2015 

 

              
          
Revisão da vida útil dos ativos      (2.740)  (2.514)  
Avaliação a valor justo de swap   1.397  1.353      
Perda de crédito de liquidação duvidosa   243  245      
Diferimento no ganho da venda de          
 investimento   246  247      
Amortização do ágio mais valia dos ativos   5.103  4.859      
Ganho valor justo do Via Parque e Acapurana      (27.860)  (27.860)  
Efeito dos ajustes relacionado à torre comercial    21.040  24.156    
Ajuste CDU      (437)  (437)  
            
    6.989  27.744  (6.881)  (30.811)  

 
Saldo líquido de R$ 108 apresentado no ativo não circulante em 31 de março de 2016 (R$ 3.067 em 
31 de dezembro de 2015 no passivo não circulante). 
 
Os saldos apresentados nesta nota foram demonstrados por natureza. Para fins de divulgação, 
ajustamos os saldos apresentados nos Balanços Patrimoniais para refletirem a posição líquida entre 
ativos e passivos fiscais diferidos. 
 

(ii) Reconciliação da taxa efetiva 
 
A conciliação da despesa de imposto de renda e da contribuição social, calculados pelas alíquotas 
previstas na legislação tributária, para os seus valores correspondentes na demonstração do 
resultado, nos períodos findos em 31 de março de 2016 e 2015, é como segue:  
 
  Aliansce consolidado  
          

Reconciliação da taxa efetiva do imposto  
 31 de março 

de 2016   
31 de março de 

2015  
       (reapresentado)   
      
Lucro antes do imposto de renda e contribuição social  4.452  7.567  
      
 Alíquota fiscal combinada - Empresas do Lucro Real  34%  34%  
      
Imposto de renda e contribuição social pela alíquota      
 fiscal combinada  (1.514)  (2.573)  
      
Adições:      
 Provisões e outras despesas não dedutíveis  (3.531)  (2.414)  
    Distribuição de juros sobre capital próprio  (1.357)    
 Efeito de prejuízos fiscais corrente não utilizados  (6.743)  (8.921)  
 Efeitos da tributação sobre o fundo de investimento imobiliário Via Parque  (1.072)  (1.301)  
      
Exclusões:      
 Equivalência patrimonial  3.280  1.954  
 Ajuste líquido Leis nos 11.638/07 e 11.941/09    4.668  
 Outras exclusões/adições  129  603  
    Compensação de prejuízos fiscais  1.778  23  
 Efeito fiscal das empresas optantes pelo lucro presumido  3.118  2.734  
      
Imposto de renda e contribuição social no resultado do trimestre  (5.912)  (5.227)  
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  Aliansce consolidado  
          

Reconciliação da taxa efetiva do imposto  
 31 de março 

de 2016   
31 de março de 

2015  
       (reapresentado)   
      
        
Imposto de renda e contribuição social:      
 Despesa de imposto de renda e contribuição social correntes  (4.396)  (6.520)  
 Despesa de imposto de renda e contribuição social diferidos  (1.516)  1.293  
       
Despesas de imposto de renda e contribuição social conforme      
 demonstração do resultado  (5.912)  (5.227)  
      
Alíquota fiscal efetiva total  (132,78%)  (69,08%)  
       

 
    Aliansce 
          

Reconciliação da taxa efetiva do imposto 
 31 de março 

de 2016   
31 de março de 

2015 
        (reapresentado)  
     
Prejuízo antes do imposto de renda e contribuição social  (6.150)  (3.173) 
       
 Alíquota fiscal combinada - Empresas do Lucro Real  34%  34% 
       
Imposto de renda e contribuição social pela alíquota     
 fiscal combinada  2.091  1.079 
      
Adições     
 Provisões e outras despesas não dedutíveis  (1.741)  (1.791) 
    Distribuição de juros sobre capital próprio  (1.357)   
 Efeitos da tributação sobre o fundo de investimento imobiliário Via Parque  (1.072)  (1.302) 
    Efeito de Prejuízos fiscais não utilizados correntes  (3.026)  (4.040) 
    Ajuste líquido Lei nos 11.638/07 e 11.941/09    (399) 
     
Exclusões     
 Equivalência patrimonial  8.280  8.936 
     
Imposto de renda e contribuição social no resultado do trimestre  3.175  2.483 
     
Imposto de renda e contribuição social:     
 Despesa de imposto de renda e contribuição social diferidos  3.175  2.483 
     
Despesas de imposto de renda e contribuição social conforme     
 demonstração do resultado  3.175  2.483 
     
Alíquota fiscal efetiva total  (51,63%)  (78,25%) 
 

20 Patrimônio líquido 
 

(a) Capital social 
  
Em 31 de março de 2016, o capital social da Aliansce de R$ 1.413.854 está representado por 
162.735.921 ações ordinárias nominativas e sem valor nominal (31 de dezembro de 2015: 
R$ 1.413.854 com 162.735.921 ações ordinárias e sem valor nominal).  
 

(b) Reservas 
 
Reserva de capital 
 
Refere-se ao plano de remuneração baseado em opções de compra de ações outorgado pelo Conselho 

PÁGINA: 64 de 89

ITR - Informações Trimestrais - 31/03/2016 - ALIANSCE SHOPPING CENTERS S/A Versão : 1



1050

Notas Explicativas

Aliansce Shopping Centers S.A. 
 
Notas explicativas da administração 
às informações trimestrais em 31 de março de 2016 
Em milhares de Reais, exceto quando mencionado 
 
 

36 de 56 
 

 

de Administração aos administradores, empregados e prestadores de serviços ou de outras 
sociedades sob o controle do Grupo, ou condomínios edilícios dos shopping centers que a 
Companhia administra ou detém participação. 
 
A Reserva de Capital só pode ser utilizada para resgate ou reembolso de ações, absorção de prejuízos, 
pagamentos de dividendos preferenciais ou outras hipóteses legais. Em 31 de março de 2016 o 
montante desta reserva era de R$ 21.586 (R$ 20.999  em 31 de dezembro de 2015). 
 
Reserva legal 
 
De acordo com o estatuto social da Companhia, 5% do lucro líquido do exercício será destinado à 
reserva legal até que a mesma atinja 20% do capital social. Seu saldo em 31 de março de 2016 era de 
R$ 34.036 (31 de dezembro de 2015 - R$ 34.036). 
 
Reserva de lucros a realizar  
 
No exercício em que o montante do dividendo obrigatório, calculado nos termos do estatuto social da 
Companhia ultrapassar a parcela realizada do lucro líquido do exercício, a Assembleia Geral poderá, 
por proposta dos órgãos de administração, destinar o excesso à constituição de reserva de lucros não 
realizados.  
  
Considera-se realizada a parcela do lucro líquido do exercício que exceder a soma dos seguintes 
valores: 
  
(i) O resultado líquido positivo da equivalência patrimonial. 
 
(ii) O lucro, rendimento ou ganho líquidos em operações ou contabilização de ativo e passivo elo 

valor justo, cujo prazo de realização financeira ocorra após o término do exercício social.  
 
Em 31 de março de 2016 o saldo de lucros não realizados corresponde a R$ 49.403, mantendo-se 
inalterado desde o encerramento do exercício findo em 31 de dezembro de 2015. 
 
Reserva de retenção de lucros 
 
Em 31 de março de 2016, a Companhia procedeu a retenção de parcela de lucros no montante de 
R$ 308.348 (R$ 308.348 em 31 de dezembro 2015). Dessa forma, a Administração da Companhia 
manteve o referido montante dos lucros apurados retidos pela Companhia de forma a atender aos 
projetos de investimentos previstos em seu orçamento de capital. 
 
Conforme estabelecido pelo artigo 199 da Lei das Sociedades por Ações, o saldo das reservas de 
lucros (excetuadas as reservas para contingências, de incentivos fiscais e de lucros a realizar) não 
poderá ultrapassar o capital social da Companhia, que em 31 de março de 2015 corresponde a 
R$ 1.413.854. 
 
Remuneração ao acionista 
 
O estatuto social da Companhia determina a distribuição de um dividendo mínimo obrigatório de 
25% do resultado no exercício líquido da reserva legal na forma da lei.  
 
Em 29 de abril de 2016, foi aprovado pela Assembleia Geral Ordinária e Extraordinária o pagamento 
de dividendos no valor de R$ 33.720, por meio de dividendos e juros sobre capital próprio. 
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Gastos com emissão de ações e opção de ações outorgadas  
 
Mensalmente a Companhia reconhece, de acordo com o CPC 10 (R1) aprovado pela Deliberação 
CVM 650/10, a parcela referente a apropriação do valor justo na data da outorga das opções de 
compra de ações outorgadas aos executivos e funcionários indicados pela diretoria. Vide detalhes na 
nota explicativa 28. 
 
Resultado por ação 

 
Resultado básico por ação 
 
O Resultado básico por ação é calculado mediante a divisão do prejuízo atribuível aos acionistas da 
Companhia, pela quantidade média ponderada de ações ordinárias emitidas durante o período. 
 
  31 de março 2016   31 de março 2015  
           (reapresentado)   
          
Resultado básico por ação     Ordinárias      Ordinárias  
               
Prejuízo atribuível aos acionistas controladores    (2.975)    (690)  
          
Quantidade de ações (em milhares) – média          
 ponderada     162.736    159.061  
Ações em tesouraria (em milhares) – média ponderada    (718)      
           
    162.018    159.061  
          
Resultado básico por ação    (0,0184)    (0,0043)  

 
Resultado diluído por ação 
 
O Resultado diluído por ação é calculado mediante o ajuste da quantidade média ponderada de ações 
ordinárias em circulação, para presumir a conversão de todas as ações ordinárias potenciais diluídas, 
correspondentes no programa de Opção de compra de ações. 
 
  31 de março 2016   31 de março 2015  
               (reapresentado)  
          
Resultado diluído por ação     Ordinárias      Ordinárias  
               
Prejuízo atribuível aos acionistas controladores    (2.975)    (690)  
          
Quantidade de ações (em milhares) - média ponderada     162.736    159.061  
Ações em tesouraria (em milhares) – média ponderada    (718)      
          
    162.018    159.061  
          
Opção de compra de ações (em milhares)    3.440    7.115  
Quantidade de ações (em milhares) em circulação - 
 média ponderada 

 
  165.458    166.176 

 

          
Resultado diluído por ação    (0,0180)    (0,0042)  

 
Ações em tesouraria 
 
O saldo de ações em tesouraria em em 31 de março de 2016 é de 717.800 ações (717.800 ações em 31 
de dezembro de 2015) no montante de R$ 8.430 (31 de dezembro de 2015 – R$ 8.430). 
 
As ações em tesouraria foram adquiridas a um custo médio ponderado de R$ 11,74 (valor em reais), 
a um custo mínimo de R$ 10,31 (valor em reais), e a um custo máximo de R$ 12,51 (valor em reais). 
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O preço de fechamento das ações calculado com base na última cotação anterior ao encerramento do 
período foi de R$ 12,81 (valor em reais). 
 

21 Instrumentos financeiros e gerenciamento de riscos 
 
A Companhia pode estar exposta aos seguintes riscos de acordo com a sua atividade:  
 
 Risco de crédito; 
 Risco de liquidez; 
 Risco de mercado; 
 Risco operacional. 
 
Esta nota apresenta informações sobre a exposição da Companhia aos riscos mencionados, os 
objetivos da Companhia, políticas para seu gerenciamento de risco, e o gerenciamento de capital da 
Companhia. Divulgações quantitativas adicionais são incluídas ao longo dessas demonstrações 
financeiras. 
 
Risco de crédito 
 
O risco de crédito da Companhia se caracteriza pelo não cumprimento, por um cliente ou uma 
contraparte em um instrumento financeiro, de suas obrigações contratuais. As operações da 
Companhia estão relacionadas à locação de espaços comerciais e à administração de shopping 
centers. Os contratos de locação são regidos pela Lei de locações, e a carteira de clientes, além de 
diversificada, é constantemente monitorada com o objetivo de reduzir perdas por inadimplência. Os 
contratos de locação podem possuir a figura do fiador o que mitiga o risco de crédito da Companhia.  
 
O contas a receber de aluguéis e outros créditos são relacionados principalmente aos lojistas dos 
shoppings de onde a Companhia detém participação. A Companhia estabelece uma provisão para 
redução ao valor recuperável que representa sua estimativa de perdas incorridas com relação às 
contas a receber de clientes e outros créditos e investimentos.  
 
A Companhia monitora sua carteira de recebíveis periodicamente. Sua atividade de locação tem 
regras específicas em relação a inadimplência, o departamento de operações e departamento jurídico 
são ativos nas negociações junto aos devedores. O ponto comercial dos shoppings quando retomado 
ou devolvido é imediatamente renegociado com outro lojista. 
 
A medida adotada para mitigar o risco de crédito é manter sempre uma boa qualidade de lojistas nos 
shoppings e uma área comercial ativa para um preenchimento imediato de qualquer potencial 
vacância no empreendimento. 
 
Parte das receitas da Companhia tem risco de crédito muito baixo: receitas de estacionamento e 
receita com prestação de serviços. 
 
A administração considera que a exposição máxima ao risco de crédito de seus ativos financeiros está 
representada pelos saldos de contas a receber registrados no balanço patrimonial da Companhia. O 
risco de crédito de seus clientes está estimado e divulgado na nota explicativa 9. Todo o caixa e 
equivalente de caixa estão aplicados em instituições financeiras com rating mínimo de "investment 
grade" emitida pelas maiores agências de rating globais (Moody's, Austin, S&P, Fitch) e por isso a 
Companhia não considera esses instrumentos como tendo risco de crédito significativo. 
 
Risco de liquidez 
 
As decisões de investimentos são tomadas a luz dos impactos dos mesmos nos fluxos de caixa de 
longo prazo (60/120 meses). A diretriz da Companhia é trabalhar com premissas de saldos mínimos 
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de caixa, que variam conforme o cronograma de investimentos, e de cobertura financeira das  
obrigações, onde a geração de caixa projetada tem que superar as obrigações contratadas 
(financiamento, obras, aquisições), mitigando assim o risco de refinanciamento de dívidas e 
obrigações. Para financiar os empreendimentos em construção, a Companhia busca estruturar junto 
ao mercado financeiro operações de longo prazo, com carência de modo a alinhá-la a geração de 
caixa esperada. 
 
A seguir, estão os vencimentos contratuais de ativos e passivos financeiros incluindo pagamento de 
juros estimados e excluindo, se houver, o impacto da negociação de moedas pela posição líquida. 
 
                Consolidado  
                  
    Fluxo              
  Valor  de caixa  6 meses  06-12  01-02  02-05  Mais de 5    
31 de março 2016  contábil  contratual  ou menos  meses  anos  anos  anos  Indeterminado  
                  
Passivos financeiros não 
 derivativos                 

 

 Empréstimos e financiamentos  1.060.006  1.868.682  85.384  89.829  181.736  565.298  946.435    
 Fornecedores  12.780  12.780  12.780            
 Obrigações por compra de ativos  37.999  45.840  11.504  5.353  4.310  24.673      
 Debêntures  154.862  217.751  3.111  34.497  34.441  23.123  122.579    
 CCIs  477.092  710.083  64.426  66.867  136.227  300.176  142.387    

Obrigações relacionadas a 
Propriedades para investimento - 
torre comercial  

 
230.226  

 
697.753  

 
  

 
  

 
  

 
  

 
697.753   

 

                  
Passivos financeiros derivativos                  
 Swap (CRI)  6.106  7.410  825  1.207  3.509  1.869      
                  
                  
  1.979.071  3.560.299  178.030  197.753  360.223  915.139  1.909.154    
 

 
                Consolidado  
                  
    Fluxo              
  Valor  de caixa  6 meses  06-12  01-02  02-05  Mais de 5    
31 de dezembro 2015  contábil  contratual  ou menos  meses  anos  anos  anos  Indeterminado  
                  
Passivos financeiros não 
 derivativos                 

 

 Empréstimos e financiamentos  1.072.078  1.898.458  86.447  88.155  180.803  557.370  985.683    
 Fornecedores  18.911  18.911  18.911            
 Obrigações por compra de ativos  40.943  47.302  9.908  10.604  2.624  24.166      
 Debêntures  156.586  285.101  10.534  27.325  35.885  26.790  184.567    
 CCIs  488.731  726.483  64.189  64.480  134.883  309.842  153.089    

Obrigações relacionadas a 
Propriedades para investimento - 
torre comercial  

223.379  671.114          671.114   
 

                  
Passivos financeiros derivativos                  
 Swap (CRI)  5.978  7.416  655  968  3.240  2.553      
                  
                  
  2.006.606  3.654.785  190.644  191.532  357.435  920.721  1.994.453    

 
            Controladora  
                
    Fluxo            
  Valor  de caixa  6 meses  06-12  01-02  02-05  Mais de  
31 de março 2016  contábil  contratual  ou menos  meses  anos  anos  5 anos  
                
Passivos financeiros não derivativos                
 Empréstimos e financiamentos  128.377  93.607  5.014  5.068  9.408  31.701  42.416  
 Fornecedores  2.302  2.302  2.302          
 Debêntures  154.862  217.751  3.111  34.497  34.441  23.123  122.579  
 CCIs  139.755  211.528  16.285  17.355  36.163  92.750  48.975  

Obrigações relacionadas a Propriedades para 
investimento - torre comercial 

  
230.226  

 
697.753  

 
  

 
  

 
  

 
  

 
697.753 

 

                
Passivos financeiros derivativos                
 Swap (CRI)  6.106  7.410  825  1.207  3.509  1.869    
                
  661.628  1.230.351  27.537  58.127  83.521  149.443  911.723  
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            Controladora 
               
    Fluxo           
  Valor  de caixa  6 meses  06-12  01-02  02-05  Mais de 
31 de dezembro 2015  contábil  contratual  ou menos  meses  anos  anos  5 anos 
               
Passivos financeiros não derivativos               
 Empréstimos e financiamentos  128.662  95.244  4.989  5.047  9.347  31.265  44.596 
 Fornecedores  6.678  6.644  6.644         
 Debêntures  156.586  285.101  10.534  27.325  35.885  26.790  184.567 
 CCIs  140.636  216.379  16.172  16.216  34.705  95.497  53.789 

Obrigações relacionadas a Propriedades para 
investimento - torre comercial 

 
223.379  671.114          671.114 

               
Passivos financeiros derivativos               
 Swap (CRI)  5.978  7.416  655  968  3.240  2.553   
               
  661.919  1.281.898  38.994  49.556  83.177  156.105  954.066 

 
Risco de mercado 
 
A Companhia assim como o segmento de varejo está exposta ao risco inflacionário, uma vez que este 
faz pressão na renda das famílias reduzindo assim o consumo no varejo. Nos modelos de projeção 
utilizados para determinação das estratégias da Companhia, diferentes níveis de inflação são 
utilizados de modo a se estabelecer cenários para o desenvolvimento da Companhia. 
 
Outro risco a que a Companhia está exposta, é o aumento das taxas de juros, e dos índices de preço 
uma vez que a Companhia capta financiamentos indexados a estes. Contudo, com objetivo de mitigar 
esse efeito no médio e longo prazo, a Companhia sempre que possível opta por indexadores de baixa 
volatilidade de modo a poder estimar mais precisamente seus desembolsos futuros. 
 
O Risco de Mercado é dividido em Risco Cambial, Risco de Taxa de Juros e Risco de Valor Justo. 
 
Risco cambial 
 
A Companhia não possui riscos cambiais uma vez que todas as transações de recebimentos e 
pagamentos são realizadas em moeda nacional. Adicionalmente, a Companhia também não possui 
ativos e passivos sujeitos à variação de moeda estrangeira. 
 
Risco de taxa de juros 
 
A Companhia contabiliza ativos financeiros a valor justo por meio de resultado e também possui um 
ativo financeiro derivativo swap cuja transação origina-se da operação de CRI que a Companhia 
celebrou com a subsidiária Nibal cujo montante captado foi de R$ 200.000.  
Abaixo, a análise da exposição líquida da Companhia ao risco da taxa de juros: 
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  Valor contábil  
      
  Consolidado  Controladora  
          

  
 31 de março 

2016   
31 de dezembro 

2015 
  31 de março 

2016 
  31 de dezembro 

2015 
 

          
Instrumentos 
 financeiros  

 
    

 
 
 

 
 

 de taxa juros          
 Ativos financeiros  93.089  120.620  52.392  84.172  
 Passivos financeiros  (1.972.965)  (2.000.628)  (655.523)  (655.444)  
           

   (1.879.876)  (1.880.008)  (603.130)  (571.272)  
            
Instrumentos 
 financeiros  

 
   

 
 
 

 
 

 derivativos          
 Ativos financeiros          
 Passivos financeiros  (6.106)  (5.978)  (6.106)  (5.978)  

              
   (6.106)  (5.978)  (6.106)  (5.978)  

 
Análise de sensibilidade de taxa de juros 
 
A Instrução CVM nº 475 estabelece que as companhias abertas, em complemento ao disposto no 
CPC 40 que aborda sobre os Instrumentos Financeiros: Reconhecimento, Mensuração e 
Evidenciação, devem divulgar quadro demonstrativo de análise de sensibilidade para os riscos de 
mercado considerados relevantes pela administração, originado por instrumentos financeiros, ao 
qual a Companhia esteja exposta na data de encerramento de cada período, incluídas todas as 
operações com instrumentos financeiros derivativos.  
 
Ativo financeiro  
 
Os ativos financeiros estão concentrados em investimentos pós-fixados atrelados a variação do CDI. 
Esses ativos estão aplicados em fundos de investimento com a característica acima citada. 
 
Ativos e passivos financeiros (exposição por tipo de risco) 
 
Para cálculo da análise de sensibilidade a projeção anual das variáveis de risco foi feita com base na 
projeção de taxa de mercado, disponibilizada pelo Banco Central do Brasil. O cenário provável é o 
cenário trabalhado pela Administração e pode ser entendido como valor justo dos empréstimos, 
financiamentos, CCIs e Debêntures. Nos cenários II e III foram sensibilizadas as respectivas 
variáveis de risco em 25% e 50% de acordo com a orientação de instrução CVM 475. A taxa de 
desconto utilizada para análise de sensibilidade foi de 14,21%. A Administração não sensibiliza a 
variação de risco de TR, por entender que esta variável não é volátil, nem significativamente sensível 
a mudança de taxas de juros e quaisquer potenciais variações de 25% e 50% nesta taxa não têm 
impacto material no valor justo das dívidas da Companhia atreladas a TR. 
 
As tabelas a seguir demonstram a análise de sensibilidade da administração da Companhia e o efeito 
caixa das operações em aberto em 31 de março de 2016, assim como os valores dos indexadores 
utilizados nas projeções. 
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      Aliansce consolidado  
            
  Variável   Valor  Cenário I  Cenário  Cenário  
Operação  de risco  contábil  (provável)  II (+25%)  III (+50%)  
            
CCI RB Capital I  Alta IPCA  (52.396)  (53.106)  (54.589)  (56.124)  
CCI RB Capital II  Alta IPCA  (90.390)  (90.071)  (94.355)  (98.901)  
Debêntures 100MM – Aliansce  Alta TJLP  (50.098)  (49.566)  (50.432)  (51.284)  
CRI Gaia – Tarsila  Alta IGP-DI  (97.048)  (97.313)  (103.285)  (109.760)  
Swap (CRI)  Alta TR  (6.106)  (6.106)  (6.631)  (7.159)  
Aliansce (deb. 90 MM) – Vinci  Alta IPCA  (105.417)  (79.236)  (85.713)  (92.790)  
Obrigações relacionadas a Propriedades para 
investimento - torre comercial   Alta SELIC  

 
(230.226)   

(228.975)  
 

(286.219)  
 

(343.462) 
 

 
          Aliansce  
            
  Variável   Valor  Cenário I  Cenário II  Cenário  
Operação  de risco  contábil  (provável)  (+25%)  III (+50%)  
            
CCI RB Capital I  Alta IPCA  (52.396)  (53.106)  (54.589)  (56.124)  
CCI RB Capital II  Alta IPCA  (90.390)  (90.071)  (94.355)  (98.901)  
Debêntures 100MM – Aliansce  Alta TJLP  (50.098)  (49.566)  (50.432)  (51.284)  
Swap (CRI)  Alta TR  (6.106)  (6.106)  (6.631)  (7.159)  
Aliansce (deb 90MM) – Vinci  Alta IPCA  (105.417)  (79.236)  (85.713)  (92.790)  
Obrigações relacionadas a Propriedades para 
investimento - torre comercial  

 Alta SELIC   
(230.226)   

(228.975)  
 

(286.219)  
 

(343.462) 
 

 

 
 

 
 

 
 

 
 Cenário I 

(provável) 
 

          
Indexador  2016  2017  2018  Após 2018  
          
IPCA  7,53%  6,12%  5,00%  5,00%  
CDI  14,25%  12,88%  12,50%  12,00%  
TJLP  7,50%  7,50%  7,50%  7,50%  
IGP-DI  7,67%  5,50%  5,35%  5,70%  
IGP-M  7,93%  5,74%  5,35%  5,00%  
 
      Cenário II (+ 25%)  
          

Indexador 
 

2016 
 

2017 
 

2018 
 Após 

2018 
 

          
IPCA  9,41%  7,65%  6,25%  6,25%  
CDI  17,81%  16,10%  15,63%  15,00%  
TJLP  9,38%  9,38%  9,38%  9,38%  
IGP-DI  9,59%  6,88%  6,69%  7,13%  
IGP-M  9,91%  7,18%  6,69%  6,25%  
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      Cenário III (+50%)  
          

Indexador 
 

2016 
 

2017 
 

2018 
 Após 

2018 
 

          
IPCA  11,30%  9,18%  7,50%  7,50%  
CDI  21,38%  19,32%  18,75%  18,00%  
TJLP  11,25%  11,25%  11,25%  11,25%  
IGP-DI  11,51%  8,25%  8,03%  8,55%  
IGP-M  11,90%  8,61%  8,03%  7,50%  
 
Determinação do valor justo 
 
A administração considera que ativos e passivos financeiros não demonstrados nesta nota estão com 
valor contábil próximo ao valor justo. 
 
Os valores justos dos ativos e passivos financeiros, juntamente com os valores contábeis 
apresentados no balanço patrimonial, são os seguintes: 
 

  Consolidado  
              
    31 de março 2016  31 de dezembro 2015  
        (reapresentado)  
              

      
Valor  

contábil  
Valor  
justo  

Valor  
contábil  

Valor  
justo 

 

              
Ativos financeiros designados pelo valor  
 justo por meio de resultado     93.089  93.089  120.620 

 
120.620 

 

              
     93.089  93.089  120.620  120.620  

              
Ativos (passivos) mensurados 
 pelo valor justo         

    

  Swaps     (6.106)  (6.106)  (5.978)  (5.978)  
              

      (6.106)  (6.106)  (5.978)  (5.978)  
 
 

  Consolidado  
              
    31 de março 2016  31 de dezembro 2015  
        (reapresentado)  
              

      
Valor  

contábil  
Valor  
justo  

Valor  
contábil  

Valor  
justo 

 

Passivos mensurados pelo custo 
amortizado         

    

             
Empréstimos bancários garantidos             

              
Instituição Empresas             

 CCI - R$ 200.000  Nibal     86.552  
                     

85.124   94.279  92.412  

 CCI - R$ 150.000  Belém     160.276  
                   

159.986   164.554  162.837  

 CCI RB Capital I  Aliansce     52.396  
                     

53.106   53.616  55.028  

 CCI RB Capital II  Aliansce     90.390  
                     

90.071   90.174  88.898  

 CCI - Gaia Sec. Tarsila     97.048  
                     

97.313   96.385  92.731  

 Bradesco BH     95.854  
                    

94.305   98.390  96.913 
 

 Itaú CDG     24.912  
                     

24.100   25.968  24.884 
 

 Bradesco 

Norte 
Shopping 
Belém   

 
 163.834  

                   
150.898   166.339  151.561 

 

 Bradesco  
Vértico 
Bauru     129.314  

                    
122.179   130.490  121.705 

 

 Bradesco Cezanne     203.286  
                   

188.590   204.698  187.325 
 

 Bradesco Dali     153.199  
                    

141.929   154.261  140.970 
 

 Santander II Aliansce     58.687  
                    

54.598   59.478  54.626 
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  Consolidado  
              
    31 de março 2016  31 de dezembro 2015  
        (reapresentado)  
              

      
Valor  

contábil  
Valor  
justo  

Valor  
contábil  

Valor  
justo 

 

 Bradesco Tissiano     119.343  
                    

106.150   120.210  105.389 
 

              

Debêntures 100MM Aliansce     50.098  
                    

49.566   50.098  49.398 
 

 Bradesco Bazille     32.208  
                    

30.746   33.155  31.311 
 

 Itaú BBA II CDG     32.174  
                    

29.987   33.027  30.426 
 

 Debêntures 3ª emissão  Aliansce     105.417  
                    

79.236   107.210  83.544 
 

 Itaú 
Aliansce 
(Taboão)   

 
  76.187  

                    
58.402   75.816  59.039 

 

Obrigações relacionadas a  
Propriedades para 
investimento - torre comercial  Aliansce   

 
 230.226  228.975  223.379  223.815 

 

              
              
Total      1.961.401  1.845.262  1.981.527  1.852.812  

 
  Controladora  
              
    31 de março 2016  31 de dezembro 2015  
        (reapresentado)  
              

      
Valor  

contábil  
Valor  
justo  

Valor  
contábil  

Valor  
justo 

 

              
Ativos financeiros designados pelo valor 
 justo por meio de resultado     52.392  52.392  84.172  84.172 

 

              
     52.392  52.392  84.172  84.172  
Ativos (passivos) mensurados pelo valor 
justo            

 

 Swaps     (6.106)  (6.106)  (5.978)  (5.978)  
              

      (6.106)  (6.106)  (5.978)  (5.978)  

              
Passivos mensurados pelo custo amortizado             

 Empréstimos bancários      134.874  
                    

113.000   135.294  
                    

113.663  
 

 Debêntures      155.515  
                   

128.803   157.308  
                   

132.942  
 

 CRI’s      142.786  
                    

143.177   143.790  
                   

143.927  
 

Obrigações relacionadas a Propriedades 
para investimento - torre comercial      230.226  

                  
228.975   223.379  

 
223.815 

 

              
      663.401  613.955  659.771  614.347  

 

Hierarquia de valor justo 
 
A tabela abaixo apresenta os instrumentos financeiros registrados pelo valor justo, utilizando um 
método de avaliação. 
 
Os diferentes níveis foram definidos como a seguir: 
 
 Nível 1 - Preços cotados (não ajustados) em mercados ativos para ativos e passivos idênticos; 
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 Nível 2 - Inputs, exceto preços cotados, incluídas no Nível 1 que são observáveis para o ativo ou 
passivo, diretamente (preços) ou indiretamente (derivado de preços); 

 
 Nível 3 - Premissas, para o ativo ou passivo, que não são baseadas em dados observáveis de 

mercado (inputs não observáveis). 
 
Consolidado 
 
    Nível 1   Nível 2   Total  
                
31 de março de 2016           
 Ativos financeiros designados pelo valor justo por meio de resultado  67.234  25.855  93.089  
 Ativos financeiros derivativos        
 (-) Passivos financeiros derivativos    (6.106)  (6.106)  
            
  67.234  19.749  86.983  
              
31 de dezembro de 2015           
 Ativos financeiros designados pelo valor justo por meio de resultado  98.905  21.715  120.620  
 Ativos financeiros derivativos        
 (-) Passivos financeiros derivativos    (5.978)  (5.978)  
            
  98.905  15.737  114.642  
 
Controladora 
 
    Nível 1   Nível 2   Total  
                         
31 de março de 2016           
 Ativos financeiros designados pelo valor justo por meio de resultado   45.950  6.442  52.392  
 Ativos financeiros derivativos         
 (-) Passivos financeiros derivativos     (6.106)  (6.106)  

                
   45.950  336  46.286  
                 
31 de dezembro de 2015           
 Ativos financeiros designados pelo valor justo por meio de resultado   84.111  61  84.172  
 Ativos financeiros derivativos         
 (-) Passivos financeiros derivativos     (5.978)  (5.978)  

                
   84.111  (5.917)  78.194  
        
 
Não houve transferência entre os níveis 1, 2 e 3 durante o trimestre findo em 31 de março de 2016. 
 
A Companhia não possuía em 31 de março de 2016 e 31 de dezembro de 2015 instrumentos 
financeiros de nível 3. 
 
Critérios, premissas e limitações utilizados  
no cálculo do valor justo 
 
Os valores justos estimados dos instrumentos financeiros ativos e passivos da Companhia e suas 
controladas foram apurados conforme descrito abaixo. Com exceção da operação de swap atrelada à 
operação de CCI e às Debêntures explicadas na nota explicativa 15, a Companhia e suas controladas 
não atuam no mercado de derivativos, assim como não há outros instrumentos financeiros 
derivativos registrados em 31 de março de 2016. 
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Disponibilidades e aplicações financeiras 
 
Os saldos em conta corrente mantidos em bancos têm seus valores de mercado idênticos aos saldos 
contábeis. 
 
CDB, debêntures e compromissadas - avaliadas a valor justo baseado no valor provável de realização. 
Para as demais aplicações financeiras, o valor de mercado foi apurado com base nas cotações de 
mercado desses títulos; quando da inexistência, foram baseados nos fluxos de caixa futuros, 
descontadas as taxas médias de aplicação disponíveis. 
 
Contas a receber de terceiros e empréstimos e financiamentos 
 
Os saldos de financiamentos e de contas a receber de terceiros têm seus valores justos similares aos 
saldos contábeis. 
 
Instrumentos financeiros derivativos 
 
Os valores justos dos instrumentos de swap foram obtidos através da diferença entre os fluxos de 
pagamentos futuros das taxas de cada ponta e em seguida, o fluxo resultante foi descontado pela 
projeção anual da SELIC, disponibilizada pelo Banco Central. No swap TR x Pré, a Companhia tem 
em uma ponta TR+10,8% e na outra ponta 13% tendo sido utilizado a fórmula da Resolução 3.446 de 
5 de março de 2007 do Conselho Monetário Nacional para projeção da TR futura. 
 
Limitações 
 
Os valores de mercado foram estimados na data do balanço, baseados em "informações relevantes de 
mercado". As mudanças nas premissas podem afetar significativamente as estimativas apresentadas. 
 
O valor justo estimado para o instrumento financeiro derivativo contratado pela controlada da 
Companhia foi determinado por meio de informações disponíveis no mercado e de metodologias 
específicas de avaliações. Entretanto, um considerável julgamento foi requerido na interpretação dos 
dados de mercado para produzir a estimativa do valor justo de cada operação.  
 
A Companhia efetuou a avaliação das operações financeiras a fim de estabelecer o valor justo do 
swap celebrado entre a Aliansce e sua controlada Nibal, cedido para a CIBRASEC e o swap atrelado a 
Debêntures emitidas pelo Itaú. Em 31 de março 2016 e 31 de dezembro de 2015, as operações 
encontram-se registradas a valor justo, e o ganho e a perda do trimestre foram registrados nas contas 
de resultado. 
 
Risco operacional 
 
Em virtude das receitas da Companhia serem diretamente relacionadas à capacidade de locar os 
espaços comerciais de seus empreendimentos, a Administração monitora periodicamente suas 
condições operacionais de modo a antecipar possíveis impactos. Para isso, na manutenção de seus 
empreendimentos, assim como nos novos desenvolvimentos e expansões, empresas especializadas 
com notória qualificação operacional são contratadas para acompanhamento do cronograma físico-
financeiro e realização das obras e melhorias de modo a ter garantido o cumprimento do orçamento 
aprovado. Não obstante a comercialização dos espaços comerciais é realizada por uma equipe 
própria de modo a ter assegurado negociações com lojistas que sejam alinhadas com a estratégia de 
marketing e mix dos shopping centers.  
 
Os riscos são revisados mensalmente pelas diretorias operacional e financeira que geram relatórios 
de acompanhamento. Caso sejam identificadas situações de desvio, revisões das estratégias da 
Companhia são submetidas para aprovação da diretoria para que sejam implantadas. 
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A Diretoria acompanha o desempenho dos shopping centers em operação e em desenvolvimento 
com base em um orçamento aprovado anualmente. Esse sistema permite acompanhar e validar 
previamente os desembolsos vis-à-vis  o orçado assim como o desempenho financeiro e operacional 
dos investimentos, do mesmo modo que é acompanhado de perto a evolução da liquidez da 
Companhia com foco no curto e longo prazo. 
 
Gestão de capital 
 
A Diretoria Financeira, assim como as demais áreas, procura equilíbrio entre rentabilidade vis-à-vis 
o risco incorrido, de modo a não expor seu patrimônio nem sofrer com oscilações bruscas de preço 
ou mercado. Objetivando uma administração de capital saudável, a Companhia tem a política de 
preservar liquidez com o monitoramento próximo do fluxo de caixa de curto e longo prazo. 
 
Não houve alteração quanto à política da administração de capital da Companhia em relação a 
exercícios anteriores e a Companhia e suas subsidiarias, controladas e controladas em conjunto não 
estão sujeitas a exigências externas impostas de Capital. 
 
 Consolidado  
       

     
31 de março 

2016  
 31 de dezembro 

2015  
         
       
Empréstimos e financiamentos    1.060.006  1.072.078  
Cédula de crédito imobiliário   477.092  488.731  
Obrigações por compra de ativos    37.999  40.943  
Debêntures    154.862  156.586  
Obrigações relacionadas a Propriedades para 
investimento - torre comercial   230.226  223.379  
        
Total    1.960.185  1.981.717  
        
(-) Caixa e equivalentes de caixa   (15.720)  (15.425)  
(-) Aplicações financeiras de curto prazo   (93.089)  (120.620)  
        
Dívida líquida (A)   1.851.376  1.845.672  
        
Total do patrimônio líquido (B)   1.909.871  1.912.335  
                 
Relação dívida líquida sobre patrimônio líquido 
ajustado (A/B)   96,94%  96,51%  
 

 
22 Receita líquida de aluguéis e prestação de serviços  

 
   Aliansce consolidado   Aliansce  
                  

Receita por natureza   
 31 de março 

2016   
 31 de março 

2015   
31 de março  

2016   
  31 de março 

2015  
          
          
          
Receitas de aluguel mínimo (1)   70.075  72.685  12.327  12.186  
Receitas de aluguel complementar  20.220  17.972  1.920  1.837  
Serviços prestados de administração   13.482  12.289  14.733  14.008  
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Cessão de direito de uso   3.202  3.764  319  359  
Estacionamento   22.561  19.984  1.668  1.025  
Aluguel bens próprios   970  889  280  257  
Taxa de transferência   28  157  10  19  
Impostos e contribuições e outras 
deduções   (13.148)  (10.935)  (2.357)  (2.401)  
           
   117.390  116.805  28.900  27.290  
          

(1) A receita de aluguel mínimo está sendo contabilizada aplicando-se o método de aluguel linear, 
conforme diretrizes do CPC 06 (R1)- Operações de Arrendamento Mercantil. 
 

23 Custo de aluguéis e serviços 
 
   Aliansce consolidado   Aliansce  
                  

Custo por natureza   
31 de março 

2016   
31 de março 

2015   
 31 de março 

2016   
 31 de março 

2015  
       (reapresentado)        (reapresentado)   
          
          
Depreciação de propriedades   (13.033)  (13.497)  (799)  (713)  
Amortização do ágio mais valia de 
ativos   (2.688)  (2.741)  (718)  (771)  
Custo de serviços prestados   (1.749)  (1.316)  (927)  (589)  
Gastos com imóveis alugados   (4.226)  (5.017)  (603)  (553)  
Custo de estacionamento   (4.326)  (5.297)  (177)  (169)  
Custos operacionais de shoppings   (4.995)  (3.327)  (292)  (1.491)  
Gastos com locação de fração ideal (1)       (12.629)  (10.570)  
           
   (31.017)  (31.195)  (16.145)  (14.856)  
 
(1) Refere-se ao valor da locação pago pela Aliansce à Nibal pelo aluguel da fração ideal de 41,59% do 

Naciguat e 38% do Shopping Taboão, de propriedade da Nibal, conforme contrato de locação 
assinado entre as partes em 25 de setembro de 2008. 

 
24 Despesas com vendas, administrativas e gerais 

 
   Aliansce consolidado   Aliansce  
                  

   
31 de março 

2016   31 de março 2015   
  31 de março 

2016   
  31 de março 

2015  
     (reapresentado)       (reapresentado)   
          
          
Despesa com pessoal  (14.765)  (15.363)  (14.561)  (15.196)  
Serviços profissionais  (2.557)  (2.312)  (2.020)  (1.921)  
Despesas com ocupação  (453)  (562)  (395)  (514)  
Depreciação e amortização  (1.143)  (916)  (1.092)  (873)  
Despesas de utilidades e serviços  (171)  (183)  (128)  (145)  
Despesas Legais e tributárias  (210)  (120)  (109)  (54)  
Provisão para crédito de liquidação 
duvidosa   (7.220)  (3.052)  (781)  (164)  
Outras despesas administrativas  (603)  (603)  (388)  (432)  
          
  (27.122)  (23.111)  (19.474)  (19.299)  
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25 Resultado financeiro 
 

   Aliansce consolidado   Aliansce  
                  

   
 31 de março 

2016   
31 de março 

2015   
31 de março 

2016   
31 de março 

2015  
    (reapresentado)       (reapresentado)   
          
Despesas financeiras               
 Juros de empréstimos, CCI e debêntures  (40.053)  (47.364)  (12.736)  (13.265)  
 Ajuste a valor justo - Swap (1)  (128)  (411)  (128)  (411)  
    Resultado com instrumentos financeiros 
derivativos  (326)    (326)    
 Variações monetárias passivas  (10.997)  (14.166)  (5.809)  (8.765)  
 Outros  (13.414)  (2.715)  (1.836)  (807)  
          
  (64.918)  (64.656)  (20.835)  (23.248)  
          
Receitas financeiras          
 Juros – rendimento aplicações  3.188  8.879  1.952  7.190  
 Res. c/inst. financ deriv - Swap (2)    869    869  
 Variações monetárias ativas  173  115  84    
 Outros  964  1.004  227  142  
          
  4.325  10.867  2.263  8.201  
          
Juros sobre obrigações relacionadas a  
Propriedades para investimento - torre 
comercial (3)  (9.164)  (7.016)  (9.164)  (7.016)  
          
Resultado financeiro  (69.757)  (60.805)  (27.736)  (22.063)  

 
 
(1) Refere-se à contabilização do instrumento financeiro swap a valor de justo conforme OCPC 03. 
 
(2) Referem-se aos ganhos obtidos com o instrumento financeiro swap no pagamento de juros CRI 

de R$ 200.000 da Nibal.  
 

(3) Refere-se a juros sobre obrigações relacionadas a Propriedades para investimento - torre 
comercial (detalhes nas Notas 5 e 12). 
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26 Transações com partes relacionadas 
 

       Aliansce consolidado  
           
        31 de março 2016   31 de dezembro 2015  
                          
                

    Transação   
Ativo não 

circulante   
Passivo não 

circulante   
Transação/ 

resultado   
Ativo não  

circulante   

Passivo 
não 

circulante   
Transação/ 

resultado  
Controladas                        

 Aliansce Shopping Centers S.A.   
Serviços 

prestados       3.011      10.145  

 Aliansce Ass. Comercial Ltda.   
Serviços 

prestados       538      1.780  
 Aliansce Mall e Mídia Int. Loc. e 
  Merch. Ltda.  

Serviços 
prestados      1.200      3.610  

                
Controle em conjunto                   
 Shopping da Bahia     5.237    (912)  5.302    (2.775)  
 Shopping Taboão     122    (582)  122    (1.890)  
 Santana Parque Shopping         (149)      (489)  
 Norte Shopping Belém         (156)      (570)  
 Boulevard Shopping Belo 
Horizonte         (758)      (2.509)  
 Boulevard Shopping Belém         (989)      (3.388)  
    Shopping Grande Rio        (233)      (736)  
    Parque Shopping Maceió        (341)      (995)  
    Shopping Parangaba        (138)      (545)  
    Boulevard Shopping Brasília        (169)      (554)  
 Caxias Shopping         (175)      (499)  
 Boulevard Vila Velha         (65)      (255)  
 West Plaza        (82)      (331)  
    Status Construtora Ltda.     800      800      
    Vértico Construtora Ltda.      1.015      1.015    
 Outros       416    51      
Outras partes relacionadas            258    
    CPPIB Salvador Participações 
Ltda.    2.717      2.633      
                
    8.876  1.431    8.908  1.273    

 
  Aliansce  
      
   31 de março 2016   31 de dezembro 2015  

             
          

  
 Ativo não  

circulante   
Passivo não 

circulante   
Ativo 

circulante   
Passivo não 

circulante  
          
Controladas                 
 Nibal Participações Ltda. (1)    13.407    12.040  
    Aliansce Estacionamentos Ltda.  2.237  3.135  1.166  1.838  
 SDT 3 Centro Comercial Ltda.    312    312  
    Aliansce Mall e Mídia Inter. Loc. E Mershandising 
Ltda. 

 
      1.000  

    Tarsila Empreendimentos e Participações S.A.        2.530  
 Vértico Bauru Empreend. Imobil. S.A.  4  1.015  4  4.945  
    Matisse Participações S.A. (2)    2.400  20  2.400  
    Outros  160    201  739  
Outras partes relacionadas          
    CPPIB Salvador Participações Ltda.  2.717    2.633    
          
  5.118  20.269  4.024  25.804  

 
Os principais saldos de ativos e passivos em 31 de março de 2016 e 31 de dezembro de 2015, bem 
como as transações que influenciaram os resultados dos períodos, relativas a operações com partes 
relacionadas, decorrem de transações entre a Companhia, entidades controladas em conjunto, 
controladas, coligadas e outras partes relacionadas, conforme a seguir: 
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(1) A Companhia possui um contrato de locação com sua subsidiária integral Nibal (detentora de 
41,59% do Condomínio Naciguat e 38,00% do Shopping Taboão), passando a ser titular no 
recebimento das receitas dos shoppings acima, por meio da operação que resultou na emissão 
de CCI no valor de R$ 200.000, conforme divulgado na nota explicativa 15. 

 
(2) Em 27 de fevereiro de 2009, a Matisse locou da Boulevard Belém S.A. as frações ideais do 

Boulevard Shopping Belém, passando a ser titular no recebimento das receitas de aluguel do 
mesmo, por meio da operação que resultou na emissão de CCI no valor de R$ 150.000, 
conforme divulgado na nota explicativa 15. 
 

As transações/resultados referem-se à taxa de administração cobrada dos condomínios pelas 
administradoras Aliansce e Niad, as quais correspondem a um valor fixo mensal de, 
aproximadamente, de 1% a 5% do orçamento mensal do condomínio. Adicionalmente, contempla 
eventuais valores a pagar cobrados pelas administradoras quando da expansão dos shopping centers. 
 
Os saldos abaixo referem-se a dividendos e juros sobre capital próprio a receber. 
 
  Aliansce  
        

      
 31 de março 

2016  
31 de dezembro 

2015 
 

        
        
        
Fundo de Invest. Imobil. Via Parque Shopping      99  
Acapurana Participações Ltda.    1.500    
Nibal Participações Ltda.    2.027    
Shopping Boulevard Belém S.A.    829    
CDG Centro Comercial Ltda    1.218  921  
Matisse Participações S.A.    316    
Boulevard Shopping S.A.    4.170  1.614  
Outros        
        
     10.060  2.634  
        
Circulante    10.060  2.634  
Não circulante        
        
 
Remuneração de diretores e 
pessoal chave da Administração 
 
A remuneração do pessoal-chave da Administração, que inclui os conselheiros e diretores totalizou 
R$ 2.184 no período findo em 31 de março de 2016 (31 de dezembro de 2015: R$ 15.003). Neste 
valor estão englobados benefícios de curto prazo, que correspondem a: (i) pro-labore pago à 
diretoria e aos membros do Conselho de Administração; (ii) bônus pago à diretoria e (iii) outros 
benefícios, como plano de saúde.  
 
A Companhia não efetuou pagamentos referentes a benefícios pós emprego, outros benefícios de 
longo prazo e benefícios de rescisão de contrato de trabalho. 
 
A Companhia possui política de remuneração baseada em ações conforme divulgado em nota 
explicativa 28.  
 
Adicionalmente, os empregados da Companhia possuem direito a ticket refeição e alimentação, 
plano de saúde e seguro de vida. 
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27 Avais e garantias 
 
A Companhia e/ou seus acionistas, na forma de garantidores de empréstimos e financiamentos 
assumidos pela Companhia e por algumas de suas controladas, prestaram fiança em valores 
proporcionais a suas participações nas controladas, no valor de R$ 1.731.175. 
 
O detalhamento dos contratos nos quais há garantias prestadas pela Companhia estão apresentados 
na nota 15.   

 
28 Plano de opção de compra de ações 

 
Em 12 de novembro de 2009, foi aprovado na Assembleia Geral Extraordinária o Plano de Opção de 
Compra de Ações para seus executivos ("Plano"), que foi alterado na Assembleia Geral 
Extraordinária de 28 de abril de 2011. O Plano estabelece que o Conselho de Administração poderá 
outorgar opções aos administradores, empregados e prestadores de serviços ou de outras sociedades 
sob o nosso controle ou condomínios edilícios dos shopping centers que a Companhia administra ou 
detém participação. As opções a serem outorgadas nos termos do Plano poderão conferir direitos de 
aquisição sobre um número de ações que não exceda 7% do total do capital social da Companhia, 
sempre dentro do limite do capital autorizado. 
 
Os acionistas não terão direito de preferência na outorga ou no exercício de opção de compra de 
ações de acordo com o Plano, conforme previsto no artigo 171, parágrafo 3º da Lei das Sociedades 
por Ações. 
 
De acordo com o Pronunciamento CPC 10(R1) - Pagamentos Baseados em Ações, a Companhia 
contabiliza a despesa correspondente às ações do Plano entre a data de outorga da opção e a data na 
qual as opções sejam exercidas, com base no valor justo das opções concedidas na data da outorga. 
Conforme o Pronunciamento CPC 10 (R1), as opções a serem concedidas e exercidas não gerarão 
qualquer efeito nas Demonstrações de Resultado da Companhia uma vez que a despesa será 
reconhecida durante o exercício de vesting.  
 
A Companhia aprovou em 7 de maio de 2010, o 1º e 2º Programas; em 5 de dezembro de 2011 o 3º 
Programa; em  2 de abril de 2012 o 4º Programa e em 25 de março de 2013 o 5º Programa de 
outorga de opções de Compra de Ações de Emissão da Companhia e a alocação das mesmas para 
determinados executivos e empregados, com observância ao Plano de Opção de Compra aprovado na 
Assembleia Geral Extraordinária de 12 de novembro de 2009 e alterado na Assembleia Geral 
Extraordinária de 28 de abril de 2011. O quadro abaixo apresenta o total de ações objeto do 1º, 2º,  
3º, 4º e 5º programas do Plano: 
 

Programa 
do plano   Beneficiários   

Total de ações 
de contratos 
de opção de 

compra   

Preço de 
exercício - 

em reais  
               
1º programa (a)   Executivos e empregados indicados pela diretoria   3.486.679   9,00  
2º programa (a)   Executivos e empregados indicados pela diretoria   518.321   9,75  
3º Programa   Executivos e empregados indicados pela diretoria   3.000.000   13,55  
4º Programa   Executivos e empregados indicados pela diretoria   115.958   16,80  
5º Programa   Executivos e empregados indicados pela diretoria   335.000   23,64  
 

(a) Programas 1º e 2º foram encerrados em 07 de maio de 2015. 
 
O preço de subscrição ou aquisição das ações para todos os Programas será corrigido mensalmente 
de acordo com a variação do IPC-DI divulgado pela Fundação Getúlio Vargas, a partir da data de 
outorga. 
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As opções concedidas ao beneficiário somente poderão ser exercidas a partir de 1 ano da data de sua 
outorga e, a razão de 25% ao ano. Caso o beneficiário não exerça a opção ao fim de cada período de 
carência ou não a exerça na proporção autorizada durante o referido período, tais opções não 
exercidas serão adicionadas às opções que se tornarão exercíveis ao fim do período seguinte e 
poderão ser exercidas no futuro. 
 
O prazo máximo para o exercício das opções outorgadas no âmbito de todos os Programas será de 5 
anos contados da data de outorga das opções. Após o decurso deste prazo o beneficiário perderá o 
direito ao exercício da opção. 
 
Conforme determina o pronunciamento Técnico CPC 10(R1)- Pagamento baseado em Ações, 
aprovado pela Deliberação CVM nº 562 de 2008, a Companhia iniciou o reconhecimento no 
resultado em junho de 2010, à medida que os serviços foram prestados em transações de pagamento 
baseado em ações e o efeito no resultado do período findo em 31 de março de 2016, foi no montante 
de R$ 587 (31 de março de 2015: R$ 1.174). 
 
Os prêmios de opções das ações foram calculados com base no valor justo na data da outorga da 
opção de acordo com cada programa da Companhia, baseando-se no respectivo preço do mercado 
destes. A Companhia, com base em técnicas de avaliação Black - Scholes e modelos financeiros, 
estimou os efeitos contábeis com um grau razoável de precisão.
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Programas   1º programa   2º programa  3º programa   4º programa  5º programa  
                     
Prazo de exercício   07.05.2015   07.05.2015  05.12.2016   02.04.2017  25.03.2018  
Quantidade de ações do programa   3.486.679   518.321  3.000.000   115.958  335.000  
Preço de exercício em R$    9,00   9,75  13,55   16,80  23.64  
Preço de mercado na data da outorga 
em R$    9,30   9,30  14,42   17,48  22,66  
Valor justo das opções em R$    3,02   2,73  3,28   4,53  4,10  
Volatilidade do preço da ação - % (1)   39,16   39,16  20,01   27,62  22,94  
Taxa de retorno livre de risco - %   12,27   12,27  10,98   10,86  7,92  
Valor de mercado   10.520   1.415  9.849   525   1.373  

 
(1) No caso do 1º e do 2º programa, a volatilidade foi determinada com base no preço de fechamento diário do período de 

pós-abertura de capital.  
 
Em conformidade com o item 45 do CPC 10 (R1), encontra-se demonstrado abaixo a quantidade e o preço médio ponderado 
de exercício das opções de ações para cada um dos seguintes grupos de opções: 
 

Grupos de opções   Quantidade  

Preço médio ponderado 
de exercício das  
opções de ações  

      
Em circulação no início do trimestre    3.355.647  19,11  
Outorgadas durante o exercício       
Com direito prescrito durante o trimestre       
Exercidas durante o trimestre      
Expiradas durante o trimestre      
Em circulação no final do trimestre   3.355.647  19,70  
      
Exercíveis no final do trimestre   3.242.908  19,41  
 

Programas  3º Programa  4º Programa  5º Programa  

Preço médio 
ponderado de 
exercício das 

opções de ações  
          
Data da outorga  05.12.2011  02.04.2012  25.03.2013     
 Fator de correção em 31.03.2016 - %  35,98  33,07  25,99    
 Preço original de exercício em R$   13,55  16,80  23,64  14,67  
 
Em circulação no início do período  2.904.689  115.958  335.000    
 Preço corrigido de exercício em R$   18,43  22,36  29,79  19,70  
          
 
Em circulação no final do período  2.904.689  115.958  335.000    
 Preço corrigido de exercício em R$   18,43  22,36  29,79  19,70  
          
Exercíveis no final do período  2.904.689  86.969  251.250    
 Preço corrigido de exercício em R$   18,43  22,36  29,79  19,41  
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29 Outras receitas (despesas) 
 
   Aliansce consolidado   Aliansce  
                  

Custo por natureza   
31 de março 

2016   
31 de março 

2015   
 31 de março 

2016   
 31 de março 

2015  
       (reapresentado)        (reapresentado)   
          
          
Earn Out (1)   5.000    5.000    
Despesas com mudança de marca (2)    (1.508)      
Torre Comercial - CTBH Tower  2.716  3.263      
Editais e publicações  (111)  (236)  (111)  (236)  
Publicidade e propaganda  (6)  (301)  (7)  (301)  
Despesas de serviços – Aliansce Mall 
e Mídia e Aliansce Service  (1.136)  (1.542)      
Outros  (1.147)  449  (930)  10  
           
   5.316  125  3.952  (527)  

 
(1) Earn out no valor de R$ 5.000, referente a venda de participação da Acapurana ocorrida no 3º 

trimestre de 2014. 
(2) Montante refere-se a despesa com mudança de marca do Shopping da Bahia. 

 
30 Seguros 

 
A Companhia e suas controladas adotam a política de contratar cobertura de seguros para os bens 
sujeitos a riscos por montantes considerados suficientes para cobrir eventuais sinistros, 
considerando a natureza de sua atividade. As premissas de riscos adotadas, dada a sua natureza, não 
foram objeto do escopo da auditoria, portanto não foram examinadas pelos auditores independentes. 
 
Em 31 de março de 2016, os shoppings em operação da Companhia estavam segurados de forma 
equivalente nos seguintes montantes: 
 
 
 Responsabilidade civil geral - Os shopping centers da Companhia possuem seguro de 

responsabilidade civil geral, onde a Companhia acredita cobrir os riscos envolvidos em sua 
atividade. A apólice refere-se a quantias pelas quais a Companhia pode vir a ser responsáveis 
civilmente, em sentença judicial transitada em julgado ou em acordo de modo expresso pela 
seguradora, no que diz respeito às reparações por danos causados a terceiros. Os danos morais 
cobertos nesta apólice para a operação dos shoppings centers do portfólio da companhia é de R$ 
33.000.  
 

 Seguro de Riscos Nomeados e Operacional  - Os shopping centers da Companhia possuem seguro 
de Riscos Nomeados e Operacional englobando o que a Companhia acredita que creditamos que 
sejam os principais riscos envolvidos na sua operação. A importância assegurada para cada ativo 
representa a estimativa da companhia para a completa reconstrução dos mesmos. O maior valor 
entre os ativos atinge R$ 684.466 e as franquias variam de acordo com os eventos segurados. Os 
lucros cessantes também estão garantidos em cada um dos ativos num montante que a 
Companhia acredita que represente o faturamento por 12 meses consecutivos.  

 
31 Eventos subsequentes 

 
Em abril de 2016 a Aliansce Shopping Centers S.A fez a 3ª emissão de debêntures simples, não 
conversíveis em ações, da espécie quirografária a ser convolada em garantia real, para colocação 
privada, no valor de R$ 75.000 para  construção ou manutenção de shopping centers. O prazo total 
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da dívida é de 144 meses, o pagamento de juros será mensal e a amortização terá carência de 12 
meses, sendo a primeira parcela em abril de 2017. O saldo devedor será atualizado por 100% do CDI 
com acréscimo de 1,7% ao ano. As garantias são  cessão fiduciária de 24% dos direitos creditórios do 
Bangu Shopping, alienação fiduciária de 24% do Bangu Shopping e alienação fiduciária de ações 
ordinárias representativas de 38% do capital social da BSC. 
 
 
 

*          *          * 
 
 
 

Conselho de Administração 
 

Delcio Lage Mendes - Presidente 
Renato Feitosa Rique – Conselheiro 

Graeme McAllister Eadie – Conselheiro 
Peter Ballon – Conselheiro 

Carlos Alberto Vieira - Conselheiro independente 
Bruno de Godoy Garcia - Conselheiro independente 
Rafael Sales Guimarães - Conselheiro independente 

 
 
 

Diretoria 
 

Renato Feitosa Rique - Diretor Presidente 
Eduardo Prado - Diretor de relações com investidores 

Renato Ribeiro de Andrade Botelho - Diretor financeiro 
Delcio Lage Mendes - Diretor de operações 

Paula Guimarães Fonseca - Diretora jurídica 
Ewerton Espínola Visco - Diretor 

 
 
 

Mariana Barbosa Gomes da Silva 
Contador 

CRC-RJ 094602/O-0 
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Outros assuntos

Demonstrações do Valor Adicionado

Revisamos, também, as Demonstrações do Valor Adicionado (DVA), individuais e consolidadas, referentes ao período de três meses 
findo em 31 de março de 2016, preparadas sob responsabilidade da Companhia, cuja apresentação nas informações intermediárias é 
requerida de acordo com as normas expedidas pela Comissão de Valores Mobiliários aplicáveis à elaboração de Informações 
Trimestrais (ITR) e considerada informação suplementar pelas IFRS, que não requerem a apresentação da DVA. Essas 
demonstrações foram submetidas aos mesmos procedimentos de revisão descritos anteriormente e, com base em nossa revisão, não 
temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar que não foram elaboradas de maneira consistente, em todos os seus 
aspectos relevantes, em relação às informações contábeis intermediárias individuais e consolidadas tomadas

Conclusão sobre as informações

intermediárias consolidadas

Com base em nossa revisão, não temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar que as informações contábeis 
intermediárias consolidadas incluídas nas informações trimestrais acima referidas não foram elaboradas, em todos os aspectos 
relevantes, de acordo com o CPC 21 e o IAS 34, aplicáveis à elaboração das Informações Trimestrais (ITR), e apresentadas de forma 
condizente com as normas expedidas pela Comissão de Valores Mobiliários.

em conjunto.

Rio de Janeiro, 9 de maio de 2016

PricewaterhouseCoopers

Auditores Independentes

individuais e consolidadas

Aos Administradores e Acionistas

Aliansce Shopping Centers S.A.

Com base em nossa revisão, não temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar que as informações contábeis 
intermediárias individuais incluídas nas informações trimestrais acima referidas não foram elaboradas, em todos os aspectos 
relevantes, de acordo com o CPC 21 aplicável à elaboração das Informações Trimestrais (ITR), e apresentadas de forma condizente 
com as normas expedidas pela Comissão de Valores Mobiliários.

Relatório dos auditores independentes

sobre a revisão de informações trimestrais

Introdução

Conduzimos nossa revisão de acordo com as normas brasileiras e internacionais de revisão de informações intermediárias (NBC TR 
2410 - "Revisão de Informações Intermediárias Executada pelo Auditor da Entidade" e ISRE 2410 - Review of Interim Financial 
Information Performed by the Independent Auditor of the Entity, respectivamente). Uma revisão de informações intermediárias consiste 
na realização de indagações, principalmente às pessoas responsáveis pelos assuntos financeiros e contábeis e na aplicação de 
procedimentos analíticos e de outros procedimentos de revisão. O alcance de uma revisão é significativamente menor do que o de 
uma auditoria conduzida de acordo com as normas de auditoria e, consequentemente, não nos permitiu obter segurança de que 
tomamos conhecimento de todos os assuntos significativos que poderiam ser identificados em uma auditoria. Portanto, não 
expressamos uma opinião de auditoria.
Conclusão sobre as informações

intermediárias individuais

Revisamos as informações contábeis intermediárias, individuais e consolidadas, da Aliansce Shopping Centers S.A. ("Companhia"), 
contidas no Formulário de Informações Trimestrais (ITR) referente ao trimestre findo em 31 de março de 2016, que compreendem o 
balanço patrimonial em 31 de março de 2016 e as respectivas demonstrações do resultado, do resultado abrangente, das mutações do 
patrimônio líquido e dos fluxos de caixa para o período de três meses findo nessa data, assim como o resumo das principais políticas 
contábeis e as demais notas explicativas.
A administração é responsável pela elaboração das informações contábeis intermediárias individuais de acordo com o pronunciamento 
técnico CPC 21 - "Demonstração Intermediária" e das informações contábeis intermediárias consolidadas de acordo com o 
pronunciamento técnico CPC 21 - "Demonstração Intermediária" e com a norma internacional de contabilidade IAS 34 - Interim 
Financial Reporting, emitida pelo International Accounting Standards Board (IASB), assim como pela apresentação dessas informações 
de forma condizente com as normas expedidas pela Comissão de Valores Mobiliários, aplicáveis à elaboração das Informações 
Trimestrais (ITR). Nossa responsabilidade é a de expressar uma conclusão sobre essas informações contábeis intermediárias com 
base em nossa revisão.
Alcance da revisão

Pareceres e Declarações / Relatório da Revisão Especial - Sem Ressalva
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Contadora CRC 1RJ048568/O-7

CRC 2SP000160/O-5 "F" RJ

Maria Salete Garcia Pinheiro
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Em observância às disposições da Instrução CVM nº 480/09, a Diretoria declara que reviu, discutiu e concorda com as Demonstrações 
Financeiras do Trimestre findo em 31 de março de 2016.

Pareceres e Declarações / Declaração dos Diretores sobre as Demonstrações Financeiras
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Em observância às disposições da Instrução CVM nº 480/09, a Diretoria declara que reviu, discutiu e concorda com as opiniões 
expressas no parecer emitido pela PricewaterhouseCoopers relativo às Demonstrações Financeiras relativo ao trimestre findo em 31 
de março de 2016.

Pareceres e Declarações / Declaração dos Diretores sobre o Relatório dos Auditores 
Independentes
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ANEXO XVII

DEMONsTRAÇÕEs FINANCEIRAs DA ALIANsCE REFERENTEs AO EXERCÍCIO  
 sOCIAL ENCERRADO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015, REsPECTIVAs NOTAs  
 EXPLICATIVAs E PARECER DOs AUDITOREs INDEPENDENTEs
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COMENTÁRIO DE DESEMPENHO 4T15
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Comentário de Desempenho
Rio de Janeiro, 28 de março de 2016  A Aliansce shopping Centers s.A. (Bovespa: ALsC3), uma das maiores proprietárias de
shopping Centers do país, anuncia seus resultados do exercício de 2015 e do 4º trimestre de 2015. Todas as informações
operacionais e financeiras a seguir, exceto quando indicado de outra forma, são apresentadas em reais, com base em números
consolidados e de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil e que consideram os pronunciamentos emitidos pelo
Comitê de Pronunciamentos Contábeis (CPCs), aprovados pela Comissão de Valores Mobiliários (CVM), bem como de acordo
com as normas internacionais de relatório financeiro (International Financial Reporting standards (IFRs)), conforme emitido pelo
International Accounting standards Board (IAsB).
As informações não contábeis da Companhia não foram especificamente auditadas pelos auditores independentes, mas devem ser
lidas em conexão com o exame das demonstrações financeiras nos termos da NBC TA  (IsA 720).

Descrição dos negócios, serviços e mercados de atuação em 31 de
dezembro de 2015
Nossas principais atividades são as participações em shopping Centers e a prestação de serviços no segmento de shopping Centers,
que envolve: (i) a administração de Shopping Centers; (ii) a comercialização de espaços de Shopping Centers; e (iii) o
planejamento e desenvolvimento de Shopping Centers.
somos uma empresa full service com atuação em todas as fases de implementação de shopping Centers, desde o planejamento
(estudo de viabilidade do empreendimento), desenvolvimento do projeto, lançamento do shopping Center, até o gerenciamento da
estrutura e gestão financeira, comercial, jurídica e até operacional.

Administração e Comercialização de Shopping Centers e espaços de Mall
A atividade de administração de shopping Centers consiste na administração estratégica e das atividades de rotina do shopping
Center compreendido pela gestão financeira, jurídica, comercial e operacional do empreendimento. Cabe ressaltar que as atividades
de administração podem ser praticadas pela Companhia e suas subsidiarias.
A atividade de comercialização de shopping Centers engloba a comercialização de lojas, as atividades de Merchandising e a
comercialização de espaços de Malls.

Planejamento e desenvolvimento de Shopping Centers
O planejamento e o desenvolvimento de shopping Centers requerem um profundo conhecimento do setor, tendo em vista que a
primeira fase inclui a realização de uma análise preliminar do projeto visando uma maior compreensão do comportamento dos
consumidores na área de influência do shopping e a elaboração de estudo de viabilidade econômico-financeira. Outra questão
fundamental refere-se à definição do tenant mix, ou seja, o balanceamento das lojas em cada ramo de atuação, assim como o
levantamento das áreas disponíveis para locação. Em resumo, o desenvolvimento de um shopping Center consiste nas seguintes
etapas: (i) Identificação de oportunidades; (ii) Análise de viabilidade; (iii) Aprovação do investimento; (iv) Lançamento; (v)
Construção; (vi) Comercialização e; (vii) Administração.

Política de reinvestimento de lucros e distribuição de dividendos
Aos Acionistas está assegurado, pelo estatuto social, um dividendo mínimo correspondente a 25% do lucro líquido apurado em cada
exercício social, ajustado consoante à legislação em vigor.
A administração poderá, mediante aprovação da assembleia geral, destinar até 70% (setenta por cento) do lucro líquido para Reserva
para Investimentos, prevista no Estatuto social. A administração poderá também, baseada em orçamento de capital, destinar a
parcela remanescente de lucro líquido do Exercício não distribuída como dividendo obrigatório, na sua integralidade ou
parcialmente, à realização de novos investimentos respeitando em qualquer caso, o limite global do artigo 199 da lei 6.404/76, cujo
texto foi alterado pela lei 11.638/07.
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Recursos Humanos
Em 31 de dezembro de 2015, a Aliansce possuía 223 funcionários no seu quadro comparado a 217 funcionários em 31 de dezembro
de 2014. A rotatividade média de empregados foi de 4,3% no 4T15. No 4T14, a rotatividade foi de 6,5%.
A Companhia e suas subsidiárias possuem contratos com empresas terceirizadas que proveem significativa quantidade de mão de
obra, dentre os quais se destacam: serviços de segurança, alimentação dos empregados, limpeza e manutenção predial.
Nosso sistema de remuneração para Empregados é composto de faixas de renda numa escala vertical, combinadas com pontos
salariais na horizontal, permitindo promoções e aumentos por mérito.
A Companhia oferece aos seus empregados benefícios diversos como assistência médica, vale refeição, vale transporte e seguro de
vida. Adicionalmente informamos que não possuímos áreas e/ou atividades insalubres ou perigosas, de acordo com a legislação
vigente.
A política de desenvolvimento de RH e treinamento da Companhia consiste nas ações empresariais que visam ampliar, desenvolver
e aperfeiçoar as habilidades do colaborador para seu crescimento profissional, assim como: cursos de inglês, graduação e pós
graduação.

Responsabilidade Social
O Compromisso da Companhia para a sustentabilidade demonstra o nosso pacto com a ética nos negócios, o desenvolvimento das
comunidades do entorno de nossos empreendimentos, o uso adequado de recursos naturais e a preservação do meio ambiente.
A Companhia mantém, por meio de seus shoppings, diversos projetos de responsabilidade social, incentivo e patrocínio cultural,
como, por exemplo, o projeto "Transformar", do Via Parque shopping, que ensina técnicas de aproveitamento total dos alimentos
para donas de casa da comunidade de Cidade de Deus, contribuindo para melhoria dos índices de desnutrição da comunidade. A
Companhia apoia também Iniciativas de esporte e cidadania com o projeto "Viva Vôlei" nos shoppings Grande Rio e Carioca, onde
o trabalho consiste na inclusão de crianças de 7 a 14 anos de comunidades vizinhas aos shoppings por meio da prática do voleibol,
ensinando às crianças da comunidade, de forma lúdica, valores como igualdade, solidariedade, e a importância do trabalho em
equipe na formação da cidadania. A Companhia, aposta em desenvolvimento sustentável, e implementa, projetos de
responsabilidade socioambiental. O Caxias shopping, através, do projeto "Lixo Zero  Transformando para preservar", será o
primeiro shopping da região sudeste a conquistar a marca de "lixo zero". Hoje o shopping conta com uma estação de tratamento de
resíduos, que recicla água, para reutilização em descargas e jardinagem. O trabalho inclui a separação do lixo em diferentes
categorias para reciclagem e na transformação do lixo em adubo orgânico.

Câmara de Arbitragem do Mercado
A Companhia está vinculada à Câmara de Arbitragem do mercado, conforme o artigo 38 do seu Estatuto social abaixo:

"Artigo 38.- A Companhia, seus acionistas, administradores e os membros do Conselho Fiscal obrigam-se a resolver, por meio de
arbitragem, toda e qualquer disputa ou controvérsia que possa surgir entre eles, relacionada ou oriunda, em especial, da aplicação,
da validade, da eficácia, da interpretação, da violação e de seus efeitos, das disposições contidas na Lei das sociedades por Ações,
no Estatuto social da Companhia, nas normas editadas pelo Conselho Monetário Nacional, pelo Banco Central do Brasil e pela
Comissão de Valores Mobiliários, bem como nas demais normas aplicáveis ao funcionamento do mercado de capitais em geral,
além daquelas constantes do Regulamento de Listagem do Novo Mercado, do Contrato de Participação no Novo Mercado e do
Regulamento de Arbitragem da Câmara de Arbitragem do Mercado.

Relacionamento com Auditores Externos
Em atendimento à instrução CVM 381/03, informamos que a PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes prestou somente
serviços de auditoria durante o período findo em 31 de dezembro de 2015.

Conciliação entre demonstrações financeiras contábeis consolidadas e gerenciais
Apresentamos abaixo a conciliação contábil versus gerencial das demonstrações financeiras do período findo em 31 de dezembro
de 2015 e 2014. As informações gerenciais consideram o registro da consolidação proporcional nas participações em controladas
em conjunto e negócios em conjunto, cuja aplicação foi descontinuada a partir de 1 de janeiro de 2013, conforme CPC 18 e 19.
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Adicionalmente, em atendimento ao Ofício-Circular CVM/sNC/sEP nº 01/2016, a operação de venda da Boulevard Corporate
Tower, torre comercial anexa ao Boulevard shopping Belo Horizonte, formalizada em junho de 2014, foi reclassificada
contabilmente como "Obrigações relacionadas a Propriedades para Investimento - Torre Comercial", em contrapartida a
"Propriedades para Investimentos  Torre Comercial" (Nota 4 das demonstrações financeiras consolidadas da Companhia), ainda
que formal e legalmente se trate de uma venda ("Reclassificação"). Por essa razão, as demonstrações financeiras consolidadas de
31 de dezembro de 2015 foram ajustadas para considerar a operação como uma obrigação, e as demonstrações financeiras
consolidadas de 31 de dezembro de 2014 foram ajustadas da mesma maneira e estão sendo reapresentadas, afetando o balanço
patrimonial e as demonstrações do resultado, do resultado abrangente e dos fluxos de caixa consolidados.

Não obstante a Reclassificação mencionada acima, de modo a apresentar ao mercado e aos investidores informações comparáveis
com informações divulgadas pela Companhia nos anos anteriores e mais adequadas para o entendimento da Companhia e de sua
situação financeira, apresentamos abaixo informações financeiras gerenciais que não refletem esta Reclassificação.
As informações financeiras gerenciais, bem como outras informações não contábeis da Companhia apresentadas abaixo não foram
revisadas pelos auditores independentes. Para análise das informações contábeis e auditadas da Companhia, vide as demonstrações
financeiras consolidadas de 31 de dezembro de 2015 e de 31 de dezembro de 2014 da Companhia.
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Conciliação entre demonstrações financeiras contábeis consolidadas e gerenciais
 2015
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Conciliação entre demonstrações financeiras contábeis consolidadas e gerenciais 
2014

      

       

   

          

          

      

          

      

      

        

        

       

       

      

           

          


        

  

      

       

        

     

       

      

      

        

       

           

     

    

        

      

     





  





  





  



 

  

 



 

  

 





  

 

 

 

 

     

       

      

         

        

       

      

        

            

          

        

           

           

        

    

  






  

  

 





  

 

 



1084

7

Balanço Patrimonial
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Fluxo de Caixa
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Comparação da demonstração financeira consolidada e informações financeiras
gerenciais dos Períodos findos em 31 de dezembro de 2014 e 2015:
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Endividamento e Disponibilidades

O quadro a seguir demonstra a conciliação entre a dívida líquida consolidada e a dívida líquida gerencial no 4T15. A redução na
dívida é resultado do reconhecimento, na participação da Companhia, do efeito líquido dos financiamentos referentes aos Parque
shopping Belém e Parque shopping Maceió.

Em atendimento ao artigo 25, parágrafo 1º, incisos V e VI, da Instrução Normativa CVM 480/09, o Diretor Geral e o Diretor de
Relações com Investidores da Companhia declaram que reviram, discutiram e concordam com as demonstrações financeiras e
com as opiniões expressas no parecer dos auditores independentes.
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Parecer do Conselho Fiscal

Os membros do Conselho Fiscal da Aliansce shopping Centers s.A., no exercício de suas atribuições e responsabilidades legais,
conforme previsto no artigo 163 da Lei das sociedades por Ações, procederam ao exame e análise das Demonstrações Financeiras,
acompanhadas do parecer dos auditores independentes e do relatório anual da Administração relativos ao exercício social encerrado
em 31 de dezembro de 2015. Com base nos exames efetuados, considerando, ainda, o parecer dos auditores
independentes PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, datado de 28 de março de 2016, bem como as informações e
esclarecimentos recebidos no decorrer do exercício, opinam, por unanimidade, que tais documentos encontram-se em condição de
serem apreciados pela Assembleia Geral Ordinária da Aliansce shopping Centers s.A..

Rio de Janeiro (RJ), 28 de março de 2016

Ricardo scalzo Reginaldo Ferreira Alexandre Marcelo da silveira Ferreira
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Aliansce Shopping Centers S.A.
(Companhia aberta)

Demonstrações de resultados
Exercícios findos em 31 de dezembro
Em milhares de reais, exceto o lucro líquido por ação

As notas explicativas da administração são parte integrante das demonstrações financeiras.

2 de 81

Aliansce consolidado Aliansce

Nota 2015 2014 2015 2014
(reapresentado

Nota 4)
(reapresentado

Nota 4)

Receita líquida de aluguel e serviços 21 494.799 473.895 111.062 105.461

Custo de aluguéis e serviços 22 (125.054) (127.683) (66.772) (64.720)

Lucro bruto 369.745 346.212 44.290 40.741

Receitas/(despesas)
Despesas com vendas, administrativas e

gerais 23 (80.499) (72.070) (62.857) (59.441)
Resultado da equivalência patrimonial 10 32.493 72.277 126.598 162.794
Outras receitas (despesas), líquidas 25 121.439 64.945 136.032 71.278

73.433 65.152 199.773 174.631

Resultado financeiro 24
Despesas financeiras (298.155) (258.752) (126.183) (91.754)
Receitas financeiras 39.139 29.947 27.705 25.362

(259.016) (228.805) (98.478) (66.392)

Lucro antes dos impostos e contribuições 184.162 182.559 145.585 148.980

Imposto de renda e contribuição social 18 (39.390) (13.854) (13.614) 6.526

Lucro líquido do exercício 144.772 168.705 131.971 155.506

Lucro atribuível aos:
Acionistas controladores 131.971 155.506 131.971 155.506
Acionistas não controladores 12.801 13.199

Lucro por ação - básico (em R$) 19 0,8181 0,9778 0,8181 0,9778

Lucro por ação - diluído (em R$) 19 0,7953 0,9340 0,7953 0,9340
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Aliansce Shopping Centers S.A.
(Companhia aberta)

Demonstrações de resultados abrangentes
Exercícios findos em 31 de dezembro
Em milhares de reais

As notas explicativas da administração são parte integrante das demonstrações financeiras.

3 de 81

Aliansce consolidado Aliansce

Nota 2015 2014 2015 2014
(reapresentado) (reapresentado)

Lucro líquido do exercício 144.772 168.705 131.971 155.506

Outros resultados abrangentes:
Itens a serem posteriormente reclassificado para o resultado

Variação sobre Instrumentos financeiros
derivativos - Hedge Accounting 20 (1.034) (3.275) (1.034) (3.275)

Resultado abrangente total 143.738 165.430 130.937 152.231
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Aliansce Shopping Centers S.A.
(Companhia aberta)

Demonstrações do fluxo de caixa
Exercícios findos em 31 de dezembro
Em milhares de reais

6 de 81

Aliansce consolidado Aliansce

2015 2014 2015 2014
(reapresentado) (reapresentado)

Atividades operacionais

Lucro líquido do exercício atribuível aos acionistas da Controladora 131.971 155.506 131.971 155.506
Ajustes ao lucro líquido decorrentes de:

Aluguel linear (14.135) (3.593) (89) (193)
Depreciação e amortização 70.095 72.155 9.885 9.105
Ganho de equivalência patrimonial (32.493) (72.277) (126.598) (162.794)
Constituição de provisão para devedores duvidosos 14.377 9.094 1.108 1.145
Remuneração com base em opção de ações 3.326 4.696 3.326 4.696
Juros sobre capital próprio (5.214)
Apropriação de juros/ variações monetárias sobre operações financeiras 293.394 253.781 123.085 89.398
Ganho de capital na venda de participação (67.565) (67.565) (383)
Provisão para perda do valor recuperável de ativos 15.121
Valor justo dos instrumentos financeiros derivativos 1.205 1.007 1.205 1.007
Ganho por avaliação de investimento ao valor justo (Nota 2 (a)) (75.113) (27.321) (75.113) (27.321)
Imposto de renda e contribuição social diferidos 18.708 (4.620) 13.614 (6.526)

358.891 388.428 14.829 58.426

Redução (aumento) dos ativos
Contas a receber (23.661) (1.320) (1.707) 2.551
Outros créditos 4.154 (3.064) 1.439 1.716
Impostos a recuperar (8.738) (13.672) (1.851) (10.975)

(28.245) (18.056) (2.119) (6.708)

Aumento (redução) dos passivos
Fornecedores (2.478) 7.934 1.774 676
Impostos e contribuições a recolher 60.034 51.960 1.939 2.956
Obrigações relacionadas a Propriedades para investimento - torre comercial (3.145) 1.931
Outras obrigações (8.880) (16.963) 9.150 (22.629)
Receitas diferidas (9.108) (13.133) (730) 41

36.423 31.729 12.133 (18.956)

Impostos pagos (60.905) (52.021) (2.369) (2.099)

Caixa líquido gerado nas atividades operacionais 306.164 350.080 22.474 30.663

Atividades de investimento
Aquisição de propriedade para investimento  torre comercial (3.045) (1.000)
Aquisição de ativo imobilizado (1.317) (3.431) (333) (691)
Aquisição de propriedade para investimento - shoppings (125.881) (210.540) (19.848) (44.164)
Venda de propriedades para investimento 132.430 8.812 8.812
Redução (aumento) em investimentos 5.810 (2.409) (137.866) (144.737)
Baixa em investimentos 132.314 132.430 132.314
Redução (aumento) em títulos e valores mobiliários 201.882 (173.310) 180.731 (240.939)
Pagamento em obrigações com compra de ativos (10.230) (27.395)
Aumento de ativo intangível (6.414) (2.170) (4.850) (2.763)
Aquisição adicional de não controladores 2.327 2.327
Juros sobre capital próprio e dividendos recebido 105.170 138.745

Caixa líquido gerado (consumido) nas atividades de investimento 193.235 (276.802) 255.434 (151.096)

Atividades de financiamento
Aumento de capital 45.877 556 45.877 556

Dividendos pagos (97.702) (30.492) (97.038) (30.492)
Pagamento juros - empréstimos e financiamentos e cédulas de crédito imobiliário (161.008) (144.353) (26.746) (24.158)
Pagamento principal - empréstimos e financiamentos e cédulas de crédito imobiliário (111.504) (130.775) (16.535) (39.747)
Pagamento de custo de estruturação  empréstimos e financiamentos e cédula de

crédito imobiliário (4.830) (7.600) (4.830) (7.600)
Pagamento juros de debêntures (33.706) (32.082) (33.706) (32.082)
Pagamento principal de debêntures (210.000) (25.000) (210.000) (25.000)
Pagamento do custo de estruturação - debêntures (218) (218)
Obrigações relacionadas a Propriedades para investimento - torre comercial 187.470 187.470
Captação de empréstimos e financiamentos 74.400 5.635 74.400
Emissão de debêntures 89.887 89.887
Recompra de ações (8.430) (8.430)

Caixa líquido gerado (consumido) nas atividades de financiamento (507.121) (86.754) (277.226) 118.834

Aumento (redução) líquido de caixa e equivalente de caixa (7.722) (13.476) 682 (1.599)

Saldo de caixa e equivalente no final do exercício 15.425 23.147 2.226 1.544
Saldo de caixa e equivalente no início do exercício 23.147 36.623 1.544 3.143

Aumento (redução) líquido de caixa e equivalente de caixa (7.722) (13.476) 682 (1.599)
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Demonstrações do valor adicionado
Exercícios findos em 31 de dezembro
Em milhares de reais

7 de 81

Aliansce Consolidado Aliansce

2015 2014 2015 2014
(reapresentado) (reapresentado)

Receitas
Receita bruta de aluguel e serviços 536.645 513.096 119.141 113.927
Provisão para créditos de liquidação duvidosa (14.377) (9.094) (1.108) (1.145)
Outras receitas 159.950 231.468 142.882 205.269

682.218 735.470 260.915 318.051

Insumos adquiridos de terceiros
Custos de aluguéis e serviços (59.220) (58.811) (60.718) (58.712)
Materiais, energia, serviços de terceiros e outras despesas

operacionais (54.743) (182.147) (19.979) (146.230)

Valor adicionado bruto gerado pela Companhia 568.255 494.512 180.218 113.109

Retenções
Depreciação e amortização (70.095) (72.155) (9.885) (9.105)

Valor adicionado líquido gerado pela Companhia 498.160 422.357 170.333 104.004

Valor adicionado recebido em transferência
Resultado de equivalência patrimonial 32.493 72.277 126.598 162.794
Receitas financeiras 39.139 29.947 27.705 25.362

71.632 102.224 154.303 188.156

Valor adicionado total distribuído 569.792 524.581 324.636 292.160

Distribuição do valor adicionado
Empregados 43.651 41.942 42.983 41.203

Salários e encargos 30.811 29.920 30.145 29.203
Honorários da diretoria 9.508 8.784 9.506 8.784
Participação dos empregados nos lucros 3.332 3.238 3.332 3.216

Tributos 81.385 53.296 21.831 2.061
Federais 73.978 46.661 19.155 (405)
Municipais 7.407 6.635 2.676 2.466

Financiadores 299.984 260.639 127.851 93.390
Juros e outras despesas financeiras 298.155 258.752 126.183 91.754
Aluguéis 1.829 1.887 1.668 1.636

Remuneração de capitais próprios 144.772 168.704 131.971 155.506
Dividendos e juros sobre capital próprio 31.343 41.345 31.343 41.345
Lucros retidos 100.628 114.161 100.628 114.161
Participação dos não controladores nos lucros retidos 12.801 13.198

569.792 524.581 324.636 292.160
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W_ Ua`\g`fa+ baeegW_ a baVWd VW Ua`fda^W eaTdW S}�We dWbdWeW`fSf[hSe VW 42+/2$ Va USb[fS^ eaU[S^ 
               
                 
@_bdWW`V[_W`fae W JSdf[U[bS}�We M-<-+ Ag`Va VW D`hWef[_W`fa W_ JSdf[U[bS}�We =S^[ W S <^fSd 
@_bdWW`V[_W`fae W JSdf[U[bS}�We M-<- 'W`f[VSVWe Ua`fda^SVSe+ V[dWfS ag [`V[dWfS_W`fW+ bad LW`Sfa 
              
     

             
WUa`�_[US VW W_bdWW`V[_W`fae VW UW`fdae Ua_WdU[S[e+ eZabb[`Y UW`fWde W e[_[^SdWe+ baVW`Va 
              
Ua_WdU[S^+ SV_[`[efdS}|a VW eZabb[`Y UW`fWde W SV_[`[efdS}|a VW Ua`Va_�`[ae W_ YWdS^- < 
           
  

       
         

         

   

@_ 1 VW SYaefa VW 1/04+ S <^TSdbS JSdf[U[bS}�We FfVS- '"<^TSdbS"( fWhW eWg SUWdha ^�cg[Va fafS^_W`fW 
U[`V[Va+ eW`Va 45+03$ [`UadbadSVa bW^S >WlS``W @_bdWW`V[_W`fae W JSdf[U[bS}�We FfVS- W 32+75$ 
[`UadbadSVa bW^S N[ee[S`a @_bdWW`V[_W`fae W JSdf[U[bS}�We M-<- '"N[ee[S`a"( fS_T~_ bdabd[Wfzd[S 
         

     

              
bSdf[U[bS}�We  cgW VWf~_ ̀ S NSde[^S @_bdWW`V[_W`fae W JSdf[U[bS}�We FfVS- 'bdabd[Wfzd[S Va 
MZabb[`Y HSU[YgSf( W GS^XSff[ @_bdWW`V[_W`fae W JSdf[U[bS}�We FfVS- Sa bSfd[_�`[a VS Jadf[`Sd[ 
@_bdWW`V[_W`fae W JSdf[U[bS}�We FfVS- '"Jadf[`Sd["(- Ha _We_a _a_W`fa+ S  NSde[^S 
@_bdWW`V[_W`fae W JSdf[U[bS}�We FfVS- '"NSde[^S"(+ [`Uadbadag a SUWdha ^�cg[Va VS Jadf[`Sd[+ Ua_ S 
            
            
bSdf[U[bS}|a SfdSh~e VWeeS W_bdWeS `S GS^XSff[ W >a`Va_�̀ [a HSU[YgSf 'HafS 0/(- 

  

                 
               
Se abWdS}�We VW  UaTdS`}S VW WefSU[a`S_W`fa+ eW`Va S bSdUW^S bdabadU[a`S^ VWeeW Ua_bda_[eea cgW 
                
"IgfdSe aTd[YS}�We"-  >a_a Ua`eWcg�`U[S+ S JdWXW[fgdS VW MS^hSVad Ua`UWVWg S^hSdz VW 
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D_aT[^[zd[a P[S JSdcgW MZabb[`Y '"Ag`Va P[S JSdcgW"( bad L# 021-32/ bSdS S MSbgUS� L[a Ag`Va VW 
              
               
                
               
                
  ?W_a`efdS}�We >a`ea^[VSVSe- NS[e hS^adWe XadS_ dWY[efdSVae W_ "IgfdSe dWUW[fSe. 
                
 

   

                
USb[fS^ eaU[S^ VS >a_bS`Z[S+ `ae ^[_[fWe Va USb[fS^ Sgfad[lSVa+ W_ Xg`}|a Va WjWdU�U[a VW 2-564-//0 
ab}�We VW Ua_bdS VW S}�We+ W_ Ua`Xad_[VSVW Ua_ a J^S`a VW Ib}|a VW >a_bdS VW <}�We VS 
             
                 
    

    

               
               
             
SV[U[a`S^ VW 0+62$ `a >a`Va_�`[a HSU[YgSf Va MZabb[`Y VS =SZ[S+ X[US`Va+ VWeeS Xad_S+ Ua_ 1+36$ 
 

    

@_ 11 VW VWlW_Tda VW 1/04+ S LLMJ@ SVcg[d[g 42+050$ VS HLG JSdf[U[bS}�We W @_bdWW`V[_W`fae 
             
aTd[YS}|a Wefz eW`Va Ua`fST[^[lSVS `S dgTd[US VW "ITd[YS}�We bad Ua_bdS VW Sf[ha"- <b�e a 
            
                 
               
                 
                 
                  
     

   

               
Ud~V[fa =S`Uzd[a( Ua_ DfS� O`[TS`Ua M-< `a hS^ad VW L# 63-3// bSdS aTdSe VW WjbS`e|a Vae 
        

               
@_[ee|a VW ?WT�`fgdWe b�T^[USe VS >a_bS`Z[S+ bWdXSlW`Va a _a`fS`fW fafS^ VW L#81-4// '`afS 03(- 
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<e VW_a`efdS}�We X[`S`UW[dSe XadS_ bdWbSdSVSe Ua`Xad_W Se bdzf[USe Ua`fzTW[e SVafSVSe `a =dSe[^ 
           
         
          
[`Xad_S}�We dW^WhS`fWe bd�bd[Se VSe VW_a`efdS}�We X[`S`UW[dSe+ W ea_W`fW W^Se+ Se cgS[e Wef|a 
        

   

<e VW_a`efdS}�We X[`S`UW[dSe XadS_ bdWbSdSVSe Ua`e[VWdS`Va a Ugefa Z[ef�d[Ua Ua_a TSeW VW hS^ad W 
          

< bdWbSdS}|a VW VW_a`efdS}�We X[`S`UW[dSe dWcgWd a gea VW UWdfSe Wef[_Sf[hSe Ua`fzTW[e Ud�f[USe W 
fS_T~_ a WjWdU�U[a VW \g^YS_W`fa bad bSdfW VS SV_[`[efdS}|a VS >a_bS`Z[S `a bdaUWeea VW 
Sb^[US}|a VSe ba^�f[USe Ua`fzTW[e Va Bdgba- <cgW^Se zdWSe cgW dWcgWdW_ _S[ad `�hW^ VW \g^YS_W`fa W 
            
e[Y`[X[USf[hSe bSdS Se VW_a`efdS}�We X[`S`UW[dSe+ Wef|a V[hg^YSVSe `S HafS 2-13-

   

<e VW_a`efdS}�We X[`S`UW[dSe Ua`ea^[VSVSe XadS_ bdWbSdSVSe W Wef|a eW`Va SbdWeW`fSVSe Ua`Xad_W 
            
          
        
  

            
            
          
          
bdW\g�la Va Ua`\g`fa VSe VW_a`efdS}�We X[`S`UW[dSe- 

   

<e VW_a`efdS}�We X[`S`UW[dSe [`V[h[VgS[e VS >a`fda^SVadS XadS_ bdWbSdSVSe Ua`Xad_W Se bdzf[USe 
            
V[hg^YSVSe W_ Ua`\g`fa Ua_ Se VW_a`efdS}�We X[`S`UW[dSe Ua`ea^[VSVSe- 

HSe VW_a`efdS}�We X[`S`UW[dSe [`V[h[VgS[e+ Se Ua`fda^SVSe W Se abWdS}�We W_ Ua`\g`fa Ua_ ag eW_ 
bWdea`S^[VSVW \gd�V[US e|a Ua`fST[^[lSVSe bW^a _~faVa VW Wcg[hS^�`U[S bSfd[_a`[S^ S\gefSVS `S 
bdabad}|a VWf[VS `ae V[dW[fae W `Se aTd[YS}�We Ua`fdSfgS[e VS >a_bS`Z[S- Ie _We_ae S\gefWe e|a 
XW[fae fS`fa `Se VW_a`efdS}�We X[`S`UW[dSe [`V[h[VgS[e cgS`fa `Se VW_a`efdS}�We X[`S`UW[dSe 
Ua`ea^[VSVSe bSdS UZWYSd Sa _We_a dWeg^fSVa W bSfd[_�`[a ^�cg[Va Sfd[Tg�hW^ Sae SU[a`[efSe VS 


>a`fgVa+ `|a Zz V[XWdW`}S W`fdW a bSfd[_�`[a ^�cg[Va W a dWeg^fSVa Ua`ea^[VSVa SbdWeW`fSVa bW^S 
>a_bS`Z[S W a bSfd[_�`[a ^�cg[Va W dWeg^fSVa VS W`f[VSVW Ua`fda^SVadS W_ egSe VW_a`efdS}�We 
X[`S`UW[dSe [`V[h[VgS[e- ?WefS Xad_S+ Se VW_a`efdS}�We X[`S`UW[dSe Ua`ea^[VSVSe VS >a_bS`Z[S W Se 
VW_a`efdS}�We X[`S`UW[dSe [`V[h[VgS[e VS Ua`fda^SVadS Wef|a eW`Va SbdWeW`fSVSe ^SVa,S,^SVa W_ g_ 
�`[Ua Ua`\g`fa VW VW_a`efdS}�We X[`S`UW[dSe- 



1101

   

   
        
     

11 de 81

< Sgfad[lS}|a bSdS W_[ee|a VWefSe VW_a`efdS}�We X[`S`UW[dSe Xa[ VSVS bW^a >a`eW^Za VW 
          

 

<e eWYg[`fWe ba^�f[USe Ua`fzTW[e e|a Sb^[USVSe `S W^STadS}|a VSe VW_a`efdS}�We X[`S`UW[dSe 


 

              
               
               
                  
     

NdS`eS}�We+ eS^Vae W YS`Zae `|a dWS^[lSVae W_ fdS`eS}�We W`fdW W_bdWeSe Va Bdgba e|a W^[_[`SVae-  

Ie bdW\g�lae `|a dWS^[lSVae fS_T~_ e|a W^[_[`SVae S _W`ae cgW S abWdS}|a Xad`W}S Wh[V�`U[Se VW 
  ( Va Sf[ha fdS`eXWd[Va- <e ba^�f[USe Ua`fzTW[e VSe Ua`fda^SVSe e|a S^fWdSVSe+ 
cgS`Va `WUWeezd[a+ bSdS SeeWYgdSd S Ua`e[ef�`U[S Ua_ Se ba^�f[USe SVafSVSe bW^a Bdgba- 

    
 

I Bdgba fdSfS Se fdS`eS}�We Ua_ bSdf[U[bS}�We VW `|a Ua`fda^SVadWe Ua_a fdS`eS}�We Ua_ 
bdabd[Wfzd[ae VW Sf[hae Va Bdgba- JSdS Se Ua_bdSe VW bSdf[U[bS}�We VW ̀ |a Ua`fda^SVadWe+ S V[XWdW`}S 
W`fdW cgS^cgWd Ua`fdSbdWefS}|a bSYS W S bSdUW^S SVcg[d[VS Va hS^ad Ua`fzT[^ Vae Sf[hae ^�cg[Vae VS 
Ua`fda^SVS ~ dWY[efdSVS `a bSfd[_�`[a ^�cg[Va+ `S Ua`fS "<\gefWe VW ShS^[S}|a bSfd[_a`[S^"- Ie 
YS`Zae ag bWdVSe eaTdW S^[W`S}�We bSdS bSdf[U[bS}�We VW `|a Ua`fda^SVadWe fS_T~_ e|a dWY[efdSVae 
  

     

              
                 
            
           
           
            
          

   
  

            
              
    [`U^g[ a zY[a [VW`f[X[USVa `S Scg[e[}|a+ ^�cg[Va VW cgS^cgWd bWdVS bad 
            
< bSdf[U[bS}|a Va Bdgba `ae ^gUdae ag bdW\g�lae VW egSe Ua^[YSVSe W     
VW_a`efdS}|a Va dWeg^fSVa W S bSdf[U[bS}|a ̀ Se _gfS}�We VSe dWeWdhSe ~ dWUa`ZWU[VS `Se dWeWdhSe Va 
                
egbWd[ad Sa hS^ad Ua`fzT[^ Va [`hWef[_W`fa+ [`U^g[`Va cgS[ecgWd agfdae dWUWT�hW[e+ a Bdgba `|a 
dWUa`ZWUW bWdVSe SV[U[a`S[e+ S _W`ae cgW fW`ZS [`Uadd[Va W_ aTd[YS}�We ag WXWfgSVa bSYS_W`fae 
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Ie YS`Zae `|a dWS^[lSVae VSe abWdS}�We W`fdW a Bdgba W egSe Ua^[YSVSe W   
            
             
fdS`eXWd[Va- <e ba^�f[USe Ua`fzTW[e VSe Ua^[YSVSe e|a S^fWdSVSe+ cgS`Va `WUWeezd[a+ bSdS SeeWYgdSd 
Ua`e[ef�`U[S Ua_ Se ba^�f[USe SVafSVSe bW^a Bdgba- 

             
          
      

Ie YS`Zae W Se bWdVSe VW V[^g[}|a+ aUadd[Vae W_ bSdf[U[bS}�We W_ Ua^[YSVSe+ e|a dWUa`ZWU[Vae ̀ S 
  

     

<e [`Xad_S}�We bad eWY_W`fae abWdSU[a`S[e e|a SbdWeW`fSVSe VW _aVa Ua`e[efW`fW Ua_ a dW^Sf�d[a 
[`fWd`a Xad`WU[Va bSdS a bd[`U[bS^ fa_SVad VW VWU[e�We abWdSU[a`S[e- I bd[`U[bS^ fa_SVad VW 
VWU[e�We abWdSU[a`S[e+ dWeba`ezhW^ bW^S S^aUS}|a VW dWUgdeae W bW^S ShS^[S}|a VW VWeW_bW`Za Vae 
eWY_W`fae abWdSU[a`S[e+ ~ S ?[dWfad[S,@jWUgf[hS+ fS_T~_ dWeba`ezhW^ bW^S fa_SVS VSe VWU[e�We 
  

     

               
        

  

 

            
_W`egdSVae Sa hS^ad \gefa bad _W[a Va dWeg^fSVa W W_bd~ef[_ae W dWUWT�hW[e- < U^See[X[US}|a 
          

     
   

              
            
              

             
    

   

Ie W_bd~ef[_ae W dWUWT�hW[e e|a Sf[hae X[`S`UW[dae `|a VWd[hSf[hae+ Ua_ bSYS_W`fae X[jae ag 
            
                
'WefWe e|a U^See[X[USVae Ua_a Sf[hae `|a U[dUg^S`fWe(- Ie W_bd~ef[_ae W dWUWT�hW[e Va Bdgba 
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`WefW �^f[_a USea+ VWeVW cgW a Bdgba fW`ZS fdS`eXWd[Va+ e[Y`[X[USf[hS_W`fW+ faVae ae d[eUae W ae 
TW`WX�U[ae VW bdabd[WVSVW- Ie Sf[hae X[`S`UW[dae _W`egdSVae Sa hS^ad \gefa bad _W[a Va dWeg^fSVa 
e|a+ egTeWcgW`fW_W`fW+ Ua`fST[^[lSVae bW^a hS^ad \gefa- Ie W_bd~ef[_ae W dWUWT�hW[e e|a 
           

Ie YS`Zae ag Se bWdVSe VWUaddW`fWe VW hSd[S}�We `a hS^ad \gefa VW Sf[hae X[`S`UW[dae _W`egdSVae Sa 
             
A[`S`UW[da" `a WjWdU�U[a W_ cgW aUaddW_- 

Ie hS^adWe \gefae Vae [`hWef[_W`fae Ua_ UafS}|a b�T^[US e|a TSeWSVae `ae bdW}ae SfgS[e VW Ua_bdS-  

MW a _WdUSVa VW g_ Sf[ha X[`S`UW[da 'W VW f�fg^ae ̀ |a ^[efSVae W_ =a^eS( `|a Wef[hWd Sf[ha+ a Bdgba 
WefSTW^WUW a hS^ad \gefa SfdSh~e VW f~U`[USe VW ShS^[S}|a- @eeSe f~U`[USe [`U^gW_ a gea VW abWdS}�We 
          
e[_[^SdWe+ S`z^[eW VW X^gjae VW US[jS VWeUa`fSVae W _aVW^ae VW bdWU[X[US}|a VW ab}�We cgW XSlW_ a 
_S[ad gea baee�hW^ VW [`Xad_S}�We YWdSVSe bW^a _WdUSVa W Ua`fS_ a _�`[_a baee�hW^ Ua_ 
[`Xad_S}�We YWdSVSe bW^S SV_[`[efdS}|a VS bd�bd[S W`f[VSVW- 

    

<f[hae W bSee[hae X[`S`UW[dae e|a Ua_bW`eSVae W a hS^ad ^�cg[Va ~ SbdWeW`fSVa `a TS^S`}a 
               
^[cg[Vz,^ae W_ g_S TSeW ^�cg[VS+ ag dWS^[lSd a Sf[ha W ^[cg[VSd a bSee[ha e[_g^fS`WS_W`fW-

    

    

                  
               
            
               
                
              

               
Sf[hae W a hS^ad bdWeW`fW Vae X^gjae VW US[jS Xgfgdae Wef[_SVae 'WjU^g[`Va ae bdW\g�lae VW Ud~V[fa 
              
X[`S`UW[dae- I hS^ad Ua`fzT[^ Va Sf[ha ~ dWVgl[Va W a hS^ad Va bdW\g�la ~ dWUa`ZWU[Va `S VW_a`efdS}|a 
               
         

MW+ ̀ g_ WjWdU�U[a egTeWcgW`fW+ a hS^ad VS bWdVS bad       
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d[eUa WebWU�X[Ua SeeaU[SVa S g_ Sf[ha ag bSee[ha dWUa`ZWU[Va ag g_S abWdS}|a bdWh[efS S^fS_W`fW 
     

I Bdgba VaUg_W`fS+ `a [`�U[a VS abWdS}|a+ S dW^S}|a W`fdW ae [`efdg_W`fae VW    
                 
hzd[Se abWdS}�We VW - I Bdgba fS_T~_ VaUg_W`fS egS ShS^[S}|a+ fS`fa `a [`�U[a Va 
Ua_a VW Xad_S Ua`f�`gS+ VW cgW ae VWd[hSf[hae geSVae `Se abWdS}�We VW    
`S Ua_bW`eS}|a VW hSd[S}�We ̀ a hS^ad \gefa ag `ae X^gjae VW US[jS Vae [fW`e bdafWY[Vae bad 

              
HafS 1/- <e _ah[_W`fS}�We ̀ ae hS^adWe VW       
bSfd[_a`[S^" ̀ a bSfd[_�`[a ^�cg[Va Wef|a VW_a`efdSVSe `S HafS 08- I hS^ad \gefa fafS^ VW g_ 
             
               
              
          

    

< bSdUW^S WXWf[hS VSe hSd[S}�We `a hS^ad \gefa VW VWd[hSf[hae VWe[Y`SVae W cgS^[X[USVae Ua_a  
X^gja VW US[jS ~ dWUa`ZWU[VS `a bSfd[_�`[a ^�cg[Va+ `S Ua`fS "<\gefWe VW ShS^[S}|a bSfd[_a`[S^"- I 
            
     

Ie hS^adWe SUg_g^SVae `a bSfd[_�`[a e|a dWS^[lSVae ̀ S VW_a`efdS}|a Va dWeg^fSVa `ae WjWdU�U[ae 
                
    

                
    + faVa YS`Za ag bWdVS SUg_g^SVa Wj[efW`fW ̀ a bSfd[_�`[a 
`ScgW^W _a_W`fa bWd_S`WUW `a bSfd[_�`[a W ~ dWUa`ZWU[Va `a dWeg^fSVa cgS`Va S abWdS}|a Xad 
              
YS`Za ag S bWdVS SUg_g^SVa cgW ZSh[S e[Va SbdWeW`fSVa ̀ a bSfd[_�`[a ~ [_WV[SfS_W`fW fdS`eXWd[Va 
       

     

                 
              
Ua_a W_bd~ef[_ae W dWUWT�hW[e- MW a bdSla VW dWUWT[_W`fa ~ Wcg[hS^W`fW S g_ S`a ag _W`ae+ Se 
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Scg[e[}|a VW g_ ̀ WY�U[a W a _a`fS`fW ^�cg[Va Va hS^ad \gefa Vae Sf[hae W bSee[hae VS Ua`fda^SVS 
SVcg[d[VS- I zY[a VW Scg[e[}�We VW Ua`fda^SVSe ~ dWY[efdSVa Ua_a "<f[ha [`fS`Y�hW^" ̀ Se 
VW_a`efdS}�We X[`S`UW[dSe Ua`ea^[VSVSe- Ha USea VW SbgdS}|a VW VWezY[a+ a _a`fS`fW ~ dWY[efdSVa 
Ua_a YS`Za `a dWeg^fSVa Va WjWdU�U[a+ `S VSfS VS Scg[e[}|a- I zY[a ~ fWefSVa S`gS^_W`fW bSdS 
             
            
                 
 

                
                
                
      

 

           
           
          

             
              
 

   

   

             
          

  

BSefae egTeWcgW`fWe e|a USb[fS^[lSVae ̀ S _WV[VS W_ cgW eW\S bdahzhW^ cgW TW`WX�U[ae Xgfgdae 
            
    

DfW`e Va Sf[ha [_aT[^[lSVa e|a VWbdWU[SVae bW^a _~faVa ^[`WSd `a dWeg^fSVa Va WjWdU�U[a TSeWSVa `S 
h[VS �f[^ WUa`�_[US Wef[_SVS VW USVS Ua_ba`W`fW+ eW`Va _zcg[`Se W Wcg[bS_W`fa VW 0/ S`ae+ 
_�hW[e W gfW`e�^[ae VW 0/ S`ae W agfdae Ua_ba`W`fWe VW 4 S`ae- 

Ie _~faVae VW VWbdWU[S}|a+ Se h[VSe �fW[e W ae hS^adWe dWe[VgS[e baVWd|a eWd dWh[efae S USVS 
W`UWddS_W`fa VW WjWdU�U[a X[`S`UW[da W WhW`fgS[e S\gefWe e|a dWUa`ZWU[Vae Ua_a _gVS`}S VW 
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_W`egdSVS bW^a Ugefa `a dWUa`ZWU[_W`fa [`[U[S^ W VWbdWU[SVS bW^a bdSla VW h[VS �f[^ W`fdW 3/ W 37  
    

              
[`hWef[_W`fa `Se VW_a`efdS}�We X[`S`UW[dSe Ua`ea^[VSVSe W VWbdWU[SVae bW^a _~faVa ^[`WSd- I Ugefa 
[`U^g[ VWebWeS cgW ~ V[dWfS_W`fW Sfd[Tg�hW^ y Scg[e[}|a VW g_S bdabd[WVSVW bSdS [`hWef[_W`fa- Ha 
            
             
V[dWfS_W`fW Sfd[Tg�Va bSdS Ua^aUSd WeeS bdabd[WVSVW bSdS [`hWef[_W`fa W_ Ua`V[}|a VW gea 
   

               
          
       

            
           
          
         

     

Ie Sf[hae cgW f�_ g_S h[VS �f[^ [`VWX[`[VS+ Ua_a a zY[a+ `|a Wef|a eg\W[fae y S_adf[lS}|a W e|a 
          
             
            
              
                 
                   
SYdgbSVae `ae `�hW[e _S[e TS[jae bSdS ae cgS[e Wj[efS_ X^gjae VW US[jS [VW`f[X[UzhW[e eWbSdSVS_W`fW 
              
  + e|a dWh[eSVae egTeWcgW`fW_W`fW bSdS S S`z^[eW VW g_S baee�hW^ dWhWde|a 
     

     

<e Ua`fSe S bSYSd Sae Xad`WUWVadWe e|a aTd[YS}�We S bSYSd bad TW`e ag eWdh[}ae cgW XadS_ SVcg[d[Vae 
             
VWh[Va `a bWd�aVa VW Sf~ g_ S`a- >Sea Ua`fdzd[a+ Se Ua`fSe S bSYSd e|a SbdWeW`fSVSe Ua_a bSee[ha 
 

           
          

 

Ie W_bd~ef[_ae e|a dWUa`ZWU[Vae+ [`[U[S^_W`fW+ bW^a hS^ad \gefa+ ^�cg[Va Vae Ugefae [`Uadd[Vae `S 
          
ae hS^adWe USbfSVae '^�cg[Vae Vae Ugefae VS fdS`eS}|a( W a hS^ad fafS^ S bSYSd ~ dWUa`ZWU[VS ̀ S 
VW_a`efdS}|a Va dWeg^fSVa VgdS`fW a bWd�aVa W_ cgW ae W_bd~ef[_ae WefW\S_ W_ STWdfa+ gf[^[lS`Va 
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Ie Ugefae VW W_bd~ef[_ae YWdS[e W WebWU�X[Uae cgW e|a V[dWfS_W`fW Sfd[Tg�hW[e y Scg[e[}|a+ 
              
bWd�aVa VW fW_ba egTefS`U[S^ bSdS X[USd bda`fa bSdS eWg gea ag hW`VS bdWfW`V[Vae+ e|a USb[fS^[lSVae 
Ua_a bSdfW Va Ugefa Va Sf[ha cgS`Va Xad bdahzhW^ cgW W^We [d|a dWeg^fSd W_ TW`WX�U[ae WUa`�_[Uae 
               
W_bd~ef[_ae e|a dWUa`ZWU[Vae Ua_a VWebWeS `a WjWdU�U[a W_ cgW e|a [`Uadd[Vae- 

 

<e bdah[e�We bSdS S}�We \gV[U[S[e 'fdSTS^Z[efS+ U�hW^ W fd[Tgfzd[S( e|a dWUa`ZWU[VSe cgS`Va9 '[( a 
            
WhW`fae \z aUadd[Vae; '[[( ~ bdahzhW^ cgW g_S eS�VS VW dWUgdeae eW\S `WUWeezd[S bSdS ^[cg[VSd S 
aTd[YS}|a; W '[[[( a hS^ad bgVWd eWd Wef[_SVa Ua_ eWYgdS`}S- <e bdah[e�We `|a [`U^gW_ Se bWdVSe 
 

 KgS`Va ZaghWd g_S e~d[W VW aTd[YS}�We e[_[^SdWe+ S bdaTST[^[VSVW VW ̂ [cg[Vz,^Se ~ VWfWd_[`SVS 
^WhS`Va,eW W_ Ua`e[VWdS}|a S U^SeeW VW aTd[YS}�We Ua_a g_ faVa- O_S bdah[e|a ~ dWUa`ZWU[VS 
_We_a cgW S bdaTST[^[VSVW VW ^[cg[VS}|a dW^SU[a`SVS Ua_ cgS^cgWd [fW_ [`V[h[VgS^ [`U^g�Va `S 
_We_S U^SeeW VW aTd[YS}�We eW\S bWcgW`S-  

 <e bdah[e�We e|a _W`egdSVSe bW^a hS^ad bdWeW`fW Vae YSefae `WUWeezd[ae bSdS ̂ [cg[VSd S aTd[YS}|a+ 
geS`Va g_S fSjS S`fWe Vae WXW[fae fd[Tgfzd[ae+ S cgS^ dWX^[fS Se ShS^[S}�We SfgS[e VW _WdUSVa Va hS^ad 
Va V[`ZW[da ̀ a fW_ba W Vae d[eUae WebWU�X[Uae VS aTd[YS}|a- I Sg_W`fa VS aTd[YS}|a W_ VWUadd�`U[S 
        

  

<}�We adV[`zd[Se e|a U^See[X[USVSe Ua_a bSfd[_�`[a ^�cg[Va- >gefae SV[U[a`S[e V[dWfS_W`fW 
Sfd[Tg�hW[e y W_[ee|a VW S}�We W ab}�We VW S}�We e|a dWUa`ZWU[Vae Ua_a VWVg}|a Va bSfd[_�`[a 
^�cg[Va-  

KgS`Va S^Yg_S W_bdWeS Va Bdgba Ua_bdS S}�We Va USb[fS^ VS >a_bS`Z[S 'S}�We W_ fWeagdSd[S(+ a 
hS^ad bSYa+ [`U^g[`Va cgS[ecgWd Ugefae SV[U[a`S[e V[dWfS_W`fW Sfd[Tg�hW[e '^�cg[Vae Va [_baefa VW 
dW`VS(+ ~ VWVgl[Va Va bSfd[_�`[a ^�cg[Va Sfd[Tg�hW^ Sae SU[a`[efSe VS >a_bS`Z[S Sf~ cgW Se S}�We 
eW\S_ US`UW^SVSe ag dWW_[f[VSe- KgS`Va WeeSe S}�We e|a egTeWcgW`fW_W`fW dWW_[f[VSe+ cgS^cgWd 
hS^ad dWUWT[Va+ ̂ �cg[Va VW cgS[ecgWd Ugefae SV[U[a`S[e VS fdS`eS}|a V[dWfS_W`fW Sfd[Tg�hW[e W Vae 
dWebWUf[hae WXW[fae Va [_baefa VW dW`VS W VS Ua`fd[Tg[}|a eaU[S^+ ~ [`U^g�Va `a bSfd[_�`[a ^�cg[Va 
Sfd[Tg�hW^ Sae SU[a`[efSe VS >a_bS`Z[S- 

   

ITd[YS}�We VW TW`WX�U[ae S W_bdWYSVae e|a _W`egdSVSe W_ g_S TSeW `|a VWeUa`fSVS W e|a 
        

                 
               
               
   

     

 I Bdgba abWdS g_S e~d[W VW b^S`ae VW dW_g`WdS}|a Ua_ TSeW W_ S}�We+ ^[cg[VSVae Ua_ S}�We+ 
            
[`efdg_W`fae VW bSfd[_�`[a ^�cg[Va 'ab}�We( Va Bdgba-  
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I hS^ad \gefa VW TW`WX�U[ae VW bSYS_W`fa TSeWSVa W_ S}�We ~ dWUa`ZWU[Va `S VSfS VW agfadYS+ Ua_a 
VWebWeSe VW bWeeaS^+ Ua_ g_ UaddWeba`VW`fW Sg_W`fa `a bSfd[_�`[a ̂ �cg[Va+ bW^a bWd�aVa W_ cgW 
ae W_bdWYSVae SVcg[dW_ [`Ua`V[U[a`S^_W`fW a V[dW[fa Sae TW`WX�U[ae- I hS^ad dWUa`ZWU[Va Ua_a 
VWebWeS ~ S\gefSVa bSdS dWX^Wf[d a `�_Wda VW S}�We bSdS a cgS^ Wj[efW S WjbWUfSf[hS VW cgW Se 
Ua`V[}�We Va eWdh[}a W Ua`V[}�We VW Scg[e[}|a `|a VW _WdUSVa eWd|a SfW`V[VSe+ VW fS^ Xad_S cgW a 
hS^ad X[`S^_W`fW dWUa`ZWU[Va Ua_a VWebWeS eW\S TSeWSVa `a `�_Wda VW S}�We cgW dWS^_W`fW 
SfW`VW_ ye Ua`V[}�We Va eWdh[}a W Ua`V[}�We VW Scg[e[}|a ̀ |a VW _WdUSVa `S VSfS W_ cgW ae V[dW[fae 
     (- JSdS TW`WX�U[ae VW bSYS_W`fa TSeWSVae W_ S}�We Ua_ 
              
S}�We ~ _WV[Va bSdS dWX^Wf[d fS[e Ua`V[}�We W `|a Zz _aV[X[US}|a bSdS V[XWdW`}Se W`fdW ae TW`WX�U[ae 
  

Ie hS^adWe dWUWT[Vae+ ^�cg[Vae VW cgS[ecgWd Ugefae VW fdS`eS}|a V[dWfS_W`fW Sfd[Tg�hW[e+ e|a 
UdWV[fSVae `a USb[fS^ eaU[S^ 'hS^ad `a_[`S^( W `S dWeWdhS VW zY[a+ eW Sb^[UzhW^+ cgS`Va Se ab}�We e|a 


<e Ua`fd[Tg[}�We eaU[S[e S bSYSd W_ Ua`Wj|a Ua_ S Ua`UWee|a VSe ab}�We VW S}�We e|a Ua`e[VWdSVSe 
              


   

              
_WfaVa^aY[S+ cgW ^WhS W_ Ua`fS a ̂ gUda Sfd[Tg�Va Sae SU[a`[efSe VS >a_bS`Z[S Sb�e UWdfae S\gefWe- I 
           
          

      

I D_baefa VW LW`VS W S >a`fd[Tg[}|a MaU[S^ Va WjWdU�U[a UaddW`fW W V[XWd[Va e|a US^Ug^SVae Ua_ TSeW 
`Se S^�cgafSe VW 04$+ SUdWeU[VSe Va SV[U[a`S^ VW 0/$ eaTdW a ^gUda fd[TgfzhW^ WjUWVW`fW VW L# 13/ 
bSdS [_baefa VW dW`VS W 8$ eaTdW a ^gUda fd[TgfzhW^ bSdS Ua`fd[Tg[}|a eaU[S^ eaTdW a ̂ gUda ^�cg[Va+ W 
Ua`e[VWdS_ S Ua_bW`eS}|a VW bdW\g�lae X[eUS[e W TSeW `WYSf[hS VW Ua`fd[Tg[}|a eaU[S^+ ^[_[fSVS S 
                
               
            
bSfd[_�`[a ̂ �cg[Va ag W_ agfdae dWeg^fSVae STdS`YW`fWe- 

                
                
               
S^[W`S}|a VW Sf[hae `|a U[dUg^S`fWe; eaTdW WeeSe TSeWe Sb^[US,eW S S^�cgafS VW 04$ bSdS a [_baefa VW 
                
fd[_WefdW( W 8$ bSdS S >a`fd[Tg[}|a eaU[S^ eaTdW a ^gUda ^�cg[Va- 

I [_baefa UaddW`fW ~ a [_baefa S bSYSd ag S dWUWTWd WebWdSVa eaTdW a ^gUda ag bdW\g�la fd[TgfzhW^ Va 
WjWdU�U[a+ Ua_ TSeW `Se S^�cgafSe W_ h[Yad `S VSfS Va TS^S`}a W cgS^cgWd S\gefW Sae [_baefae S bSYSd 
Ua_ dW^S}|a Sae WjWdU�U[ae S`fWd[adWe-   

             
               
            
                 
`W_ S Ua`fST[^[VSVW fS_bagUa a ^gUda ag bdW\g�la fd[TgfzhW^+ W V[XWdW`}Se dW^SU[a`SVSe S 
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`g_ Xgfgda bdWh[e�hW^- <^~_ V[eea+ [_baefa V[XWd[Va `|a ~ dWUa`ZWU[Va bSdS V[XWdW`}Se fW_badzd[Se 
            
S^�cgafSe cgW eW WebWdS eWdW_ Sb^[USVSe ye V[XWdW`}Se fW_badzd[Se cgS`Va W^Se dWhWdfW_+ TSeWS`Va,
            

              
               
        

              
Ud~V[fae X[eUS[e W V[XWdW`}Se fW_badzd[Se VWVgf�hW[e `|a gf[^[lSVSe cgS`Va ~ bdahzhW^ cgW ^gUdae 
Xgfgdae eg\W[fae y fd[TgfS}|a WefSd|a V[eba`�hW[e W Ua`fdS ae cgS[e eWd|a gf[^[lSVae- 

                
           

   

               
bdWefS}|a VW eWdh[}ae ̀ a Ugdea ̀ ad_S^ VSe Sf[h[VSVWe VS >a_bS`Z[S- < dWUW[fS ~ SbdWeW`fSVS ^�cg[VS 
Vae [_baefae+ Vae STSf[_W`fae W Vae VWeUa`fae+ TW_ Ua_a+ `Se VW_a`efdS}�We X[`S`UW[dSe 
Ua`ea^[VSVSe+ VSe W^[_[`S}�We VSe bdWefS}�We VW eWdh[}ae W`fdW W_bdWeSe Va Bdgba- 

               
bdahzhW^ cgW TW`WX�U[ae WUa`�_[Uae Xgfgdae X^g[d|a bSdS S W`f[VSVW W cgS`Va Ud[f~d[ae WebWU�X[Uae 
              
            
U^[W`fW+ a f[ba VW fdS`eS}|a W Se WebWU[X[US}�We VW USVS eWdh[}a- 

 

               
eWdh[}a `S VSfS VW SbdWeW`fS}|a VSe VW_a`efdS}�We X[`S`UW[dSe- 

   

              
          
Ua_a bSdfW [`fWYdS^ VS dWUW[fS fafS^ VW S^gYg~[e+ bW^a bWd�aVa Va SddW`VS_W`fa-  

  

<e dWUW[fSe X[`S`UW[dSe STdS`YW_ dWUW[fSe VW \gdae eaTdW Sb^[US}�We X[`S`UW[dSe+ hSd[S}�We `a hS^ad 
             
             
     

   

              
VW_a`efdS}�We X[`S`UW[dSe Va Bdgba Sa X[`S^ Va WjWdU�U[a+ Ua_ TSeW `a WefSfgfa eaU[S^ VS 
>a_bS`Z[S- KgS^cgWd hS^ad SU[_S Va _�`[_a aTd[YSf�d[a ea_W`fW ~ bdah[e[a`SVa `S VSfS W_ cgW 
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KgS`Va S}�We dWUa`ZWU[VSe Ua_a bSfd[_�`[a ^�cg[Va e|a dWUa_bdSVSe+ a hS^ad VS Ua`fdSbdWefS}|a 
bSYS+ a cgS^ [`U^g[ cgS[ecgWd Ugefae V[dWfS_W`fW Sfd[Tg�hW[e ~ dWUa`ZWU[Va Ua_a g_S VWVg}|a Va 
bSfd[_�`[a ̂ �cg[Va- <e S}�We dWUa_bdSVSe e|a U^See[X[USVSe Ua_a S}�We W_ fWeagdSd[S W SbdWeW`fSVSe 
Ua_a VWVg}|a Va bSfd[_�`[a ̂ �cg[Va- KgS`Va Se S}�We W_ fWeagdSd[S e|a hW`V[VSe ag dWW_[f[VSe 
egTeWcgW`fW_W`fW+ a hS^ad dWUWT[Va ~ dWUa`ZWU[Va Ua_a g_ Sg_W`fa `a bSfd[_�`[a ^�cg[Va+ W a 
           

   

I ^gUda bad S}|a Tze[Ua ~ US^Ug^SVa bad _W[a Va dWeg^fSVa Va WjWdU�U[a Sfd[Tg�hW^ Sae SU[a`[efSe 
Ua`fda^SVadWe VS >a_bS`Z[S W S _~V[S ba`VWdSVS VSe S}�We adV[`zd[Se W_ U[dUg^S}|a `a dWebWUf[ha 
WjWdU�U[a- I dWeg^fSVa bad S}|a V[^g�Va ~ US^Ug^SVa bad _W[a VS dWXWd[VS _~V[S VSe S}�We W_ 
U[dUg^S}|a+ S\gefSVS bW^ae [`efdg_W`fae bafW`U[S^_W`fW Ua`hWde�hW[e W_ S}�We+ Ua_ WXW[fa V[^g[Vad+ 
`ae WjWdU�U[ae SbdWeW`fSVae+ ̀ ae fWd_ae Va >J> 30.D<M 22- 

      
     

<e S^fWdS}�We VSe `ad_Se Wj[efW`fWe S eWYg[d XadS_ bgT^[USVSe W eWd|a aTd[YSf�d[Se bSdS bWd�aVae 
               
VWeeSe `ad_Se W S^fWdS}�We VW `ad_Se bad bSdfW Va Bdgba- 

   
  

 


  



   


   
     
  
  
     
    
   
   
   
  
`|a `a dWeg^fSVa Va bWd�aVa- 

  
  
   

   
  


   


    
bd[`U�b[ae cgW g_S W`f[VSVW 
   
   
   


  
  
  

            
  
 
    
IbWdS}�We VW <ddW`VS_W`fa 
 
[`fWdbdWfS}�We dW^SU[a`SVSe+ 
  
bd[`U�b[ae bSdS a 
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_~faVae W VWX[`[d bdW_[eeSe cgW eW TSeW[S_ bd[`U[bS^_W`fW `Se Ua`V[}�We VW _WdUSVa Wj[efW`fWe `S 
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baee[T[^[VSVW VW bWdVS eW\S Ua`e[VWdSVS bdahzhW^ bW^ae Ua`eg^fadWe \gd�V[Uae-  

< >a_bS`Z[S dWh[eS bWd[aV[US_W`fW ae hS^adWe bdah[e[a`SVae W USea [VW`f[X[cgW S^fWdS}�We 
bdaUWeegS[e+ fS[e Ua_a _gVS`}S VW bdaY`�ef[Ua+ bdSla VW bdWeUd[}|a Sb^[UzhW^+ Ua`U^ge�We VW 
[`ebW}�We X[eUS[e ag Wjbae[}�We SV[U[a`S[e [VW`f[X[USVSe Ua_ TSeW W_ `ahae XSfae ag VWU[e�We VW 
    

    

@_ 1/04+ XadS_ [VW`f[X[USVae S\gefWe VW WjWdU�U[ae S`fWd[adWe+ dW^SU[a`SVae S [`fWdbdWfS}|a Va  
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Ua`Xad_W VWfS^ZSVa STS[ja- ?WefS Xad_S+ Se VW_a`efdS}�We X[`S`UW[dSe [`V[h[VgS[e W Ua`ea^[VSVSe 
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Aliansce Consolidado Aliansce

Divulgado Ajuste Alterado Divulgado Ajuste Alterado

Ativo

Circulante 484.775 484.775 324.402 324.402

Não circulante

IR e CSLL ativos diferidos 678 9.869 10.547

Investimentos 280.183 280.183 1.932.852 171.517 2.104.369
Propriedades para investimento  torre
comercial 171.900 171.900

Outros ativos não circulantes 3.288.961 3.288.961 150.034 150.034

3.569.144 171.900 3.741.044 2.083.564 181.386 2.264.950

Total do ativo 4.053.919 171.900 4.225.819 2.407.966 181.386 2.589.352

Aliansce Consolidado Aliansce

Divulgado Ajuste Alterado Divulgado Ajuste Alterado

Passivo

Circulante

Impostos e contribuições a recolher 28.189 84 28.273 4.223 4.223

Outros passivos circulantes 256.063 256.063 97.592 97.592

284.252 84 284.336 101.815 101.815

Não circulante

Obrigações relacionadas a Propriedades para
investimento - torre comercial 199.963 199.963 199.963 199.963

IR e CSLL passivos diferidos 51.392 (9.570) 41.822

Outros passivos não circulantes 1.817.009 1.817.009 536.497 536.497

1.868.401 190.393 2.058.794 536.497 199.963 736.460

Patrimônio líquido

Capital social 1.367.977 1.367.977 1.367.977 1.367.977
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Gastos com emissões de ações (43.714) (43.714) (43.714) (43.714)

Reserva de capital 17.673 17.673 17.673 17.673

Reserva de lucros 381.430 (18.577) 362.853 381.430 (18.577) 362.853

Ajuste de avaliação patrimonial 46.288 46.288 46.288 46.288

Patrimônio líquido atribuível aos controladores 1.769.654 (18.577) 1.751.077 1.769.654 (18.577) 1.751.077

Participação de não controladores 131.612 131.612

Total do Patrimônio líquido 1.901.266 (18.577) 1.882.689 1.769.654 (18.577) 1.751.077

Total do passivo e do patrimônio líquido 4.053.919 171.900 4.225.819 2.407.966 181.386 2.589.352

  

Aliansce Consolidado Aliansce

Divulgado Ajuste Alterado Divulgado Ajuste Alterado

Receita líquida de aluguel e serviços 473.895 473.895 105.461 105.461

Custo de aluguéis e serviços (127.683) (127.683) (64.720) (64.720)

Lucro bruto 346.212 346.212 40.741 40.741

Receitas/(Despesas)
Despesas com vendas, administrativas
e gerais (72.070) (72.070) (59.441) (59.441)

Resultado da equivalência patrimonial 72.277 72.277 162.213 581 162.794
Outras receitas (despesas)
operacionais 72.054 (7.109) 64.945 79.267 (7.989) 71.278

72.261 65.152 182.039 174.631

Resultado financeiro

Despesas financeiras (237.714) (21.038) (258.752) (70.716) (21.038) (91.754)

Receitas financeiras 29.947 29.947 25.362 25.362

(207.767) (228.805) (45.354) (66.392)

Lucro líquido antes dos impostos 210.706 182.559 177.426 148.980

Imposto de renda e contribuição social
total (23.424) 9.570 (13.854) (3.343) 9.869 6.526

Lucro líquido do exercício 187.282 (18.577) 168.705 174.083 (18.577) 155.506
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Lucro atribuível aos:

Acionistas controladores 174.083 (18.577) 155.506 174.083 (18.577) 155.506

Acionistas não controladores 13.199 13.199

Lucro líquido do exercício 187.282 (18.577) 168.705 174.083 (18.577) 155.506

Lucro líquido por ação - básico (em
R$) 0,8615 0,1163 0,9778 0,8615 0,1163 0,9778

Lucro líquido por ação - diluído (em
R$) 0,8280 0,1060 0,9340 0,8280 0,1060 0,9340

Demonstração do resultado abrangente

Aliansce Consolidado Aliansce

Divulgado Ajuste Alterado Divulgado Ajuste Alterado

Lucro líquido do exercício 187.282 (18.577) 168.705 174.083 (18.577) 155.506

Outros resultados abrangentes:
Variação sobre Instrumentos finaceiros derivativos -
Hedge Accounting (3.275) (3.275) (3.275) (3.275)

Resultado abrangente total 184.007 (18.577) 165.430 170.808 (18.577) 152.231
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Demonstração do fluxo de caixa

Aliansce Consolidado Aliansce
Divulgado Ajuste Alterado Divulgado Ajuste Alterado

Atividades operacionais

Lucro líquido do exercício 174.083 (18.577) 155.506 174.083 (18.577) 155.506
Ajustes ao lucro líquido decorrentes de:

Aluguel linear (698) (2.895) (3.593) (193) (193)

Ganho de equivalência patrimonial (72.277) (72.277) (162.213) (581) (162.794)
Apropriação de juros/ variações
monetárias sobre operações
financeiras 232.724 21.057 253.781 68.341 21.057 89.398

Outros ajustes ao lucro líquido 59.631 59.631 (16.582) (16.582)
Ganho de capital na venda de
participação (383) (383)
Imposto de renda e contribuição
social diferidos 4.155 (8.775) (4.620) 3.343 (9.869) (6.526)

397.618 (9.190) 388.428 66.779 (8.353) 58.426

Redução (aumento) dos ativos

Outros (18.056) (18.056) (6.708) (6.708)

Aumento (redução) dos passivos

Impostos e contribuições a recolher 51.876 84 51.960 2.956 2.956
Obrigações relacionadas a Propriedades para
investimento - torre comercial 1.931 1.931

Outras obrigações (16.168) (795) (16.963) (22.629) (22.629)

Outros (5.199) (5.199) 717 717

30.509 1.220 31.729 (18.956) (18.956)

Impostos pagos (52.021) (52.021) (2.099) (2.099)

Caixa líquido gerado nas atividades operacionais 358.050 (7.970) 350.080 39.016 (8.353) 30.663

Atividades de investimento
Obrigações relacionadas a Propriedades para
investimento - torre comercial (1.000) (1.000)

Baixa em investimentos 303.214 (170.900) 132.314 303.214 (170.900) 132.314

Redução (Aquisição) de investimentos (2.409) (2.409) (144.120) (617) (144.737)

Outras atividades de investimento (405.707) (405.707) (138.673) (138.673)

Caixa líquido consumido nas atividades de
investimento (104.902) (171.900) (276.802) 20.421 (171.517) (151.096)

Atividades de financiamento
Obrigações relacionadas a Propriedades para
investimento - torre comercial 187.470 187.470 187.470 187.470
Pagamento do custo de estruturação - Propriedades para investimento
 torre comercial

(7.600) (7.600) (7.600) (7.600)

Outras atividades de financiamento (266.624) (266.624) (61.036) (61.036)

Caixa líquido gerado nas atividades de financiamento (266.624) 179.870 (86.754) (61.036) 179.870 118.834
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Aumento (Redução) líquido nas disponibilidades (13.476) (13.476) (1.599) (1.599)

Saldo de caixa e equivalente no final do exercício 23.147 23.147 1.544 1.544

Saldo de caixa e equivalente no início do exercício 36.623 36.623 3.143 3.143

Aumento (Redução) líquido nas disponibilidades (13.476) (13.476) (1.599) (1.599)

Demonstração do valor adicionado

Aliansce Consolidado Aliansce

Divulgado Ajuste Alterado Divulgado Ajuste Alterado
Receitas

Receita bruta de aluguel e serviços 513.096 513.096 113.927 113.927
Provisão para créditos de liquidação
duvidosa (9.094) (9.094) (1.145) (1.145)

Outras receitas 238.577 (7.109) 231.468 213.258 (7.989) 205.269

742.579 (7.109) 735.470 326.040 (7.989) 318.051

Insumos adquiridos de terceiros

Custos de aluguéis e serviços (58.811) (58.811) (58.712) (58.712)
Materiais, energia, serviços de terceiros e
outras despesas operacionais (182.147) (182.147) (146.230) (146.230)

(240.958) - (240.958) (204.942) - (204.942)

Valor adicionado bruto gerado pela
Companhia 501.621 (7.109) 494.512 121.098 (7.989) 113.109

Retenções

Depreciação e amortização (72.155) (72.155) (9.105) (9.105)

Valor adicionado líquido gerado pela
Companhia 429.466 (7.109) 422.357 111.993 (7.989) 104.004

Valor adicionado recebido em transferência

Resultado de equivalência patrimonial 72.277 72.277 162.213 581 162.794

Receitas financeiras 29.947 29.947 25.362 25.362

102.224 102.224 187.575 581 188.156

Valor adicionado total distribuído 531.690 (7.109) 524.581 299.568 (7.408) 292.160

Distribuição do valor adicionado

Empregados 41.942 41.942 41.203 41.203

Tributos 62.866 (9.570) 53.296 11.930 (9.869) 2.061
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Federais 56.231 (9.570) 46.661 9.464 (9.869) (405)

Municipais 6.635 6.635 2.466 2.466

Financiadores 239.601 21.038 260.639 72.352 21.038 93.390

Juros e outras despesas financeiras 237.714 21.038 258.752 70.716 21.038 91.754

Aluguéis 1.887 1.887 1.636 1.636

Remuneração de capitais próprios 187.281 (18.577) 168.704 174.083 (18.577) 155.506

Outras remunerações 54.543 54.543 41.345 41.345

Lucros retidos 132.738 (18.577) 114.161 132.738 (18.577) 114.161

531.690 (7.109) 524.581 299.568 (7.408) 292.160

 <V[U[a`S^_W`fW+ bSdS X[`e VW _W^Zad Ua_bSdST[^[VSVW W_ dW^S}|a Sae eS^Vae Va WjWdU�U[a X[`Va W_ 20 
              
`|a U[dUg^S`fW+ VW Xad_S S dWUa`ZWUWd `Se VW_a`efdS}�We X[`S`UW[dSe [`V[h[VgS[e a zY[a `S dgTd[US 
"D`hWef[_W`fae"+ Ua`Xad_W VW_a`efdSVa `a cgSVda S eWYg[d+ ad[Y[`S^_W`fW bgT^[USVa `a WjWdU�U[a 
X[`Va W_ 20 VW VWlW_Tda VW 1/03 `S dgTd[US VW "D`fS`Y�hW^"- JSdS X[`e VW [`Xad_S}�We X[`S`UW[dSe 
               
"D`fS`Y�hW^" W_ ^[`ZS Ua_ Se `ad_Se Ua`fzTW[e [`fWd`SU[a`S[e 'DALM(- <V[U[a`S^_W`fW+ bSdS X[`e VW 
            
              
hW`VSe+ SV_[`[efdSf[hSe W YWdS[e"+ Ua`Xad_W VW_a`efdSVa `a cgSVda STS[ja- <e S^fWdS}�We dWS^[lSVSe 
`|a [_bSUfSdS_ e[Y`[X[USf[hS_W`fW Se [`Xad_S}�We Ua_bSdSf[hSe dW^Sf[hSe Sae TS^S`}ae bSfd[_a`[S[e 
                
dWXWd[VSe VW_a`efdS}�We X[`S`UW[dSe Ua_bSdSf[hSe `|a Wef|a eW`Va dWSbdWeW`fSVSe VW SUadVa Ua_ ae 
dWcgWd[_W`fae Va >J> 12+ Ja^�f[USe >a`fzTW[e+ GgVS`}S VW @ef[_Sf[hS W LWf[X[US}|a VW @dda- 
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g`[VSVWe VW `WY�U[a+ S X[_ VW fa_Sd VWU[e�We eaTdW S^aUS}|a VW dWUgdeae W _W^Zad gegXdgfa VSe egSe 
              
VW_a`efdS}�We X[`S`UW[dSe Ua`ea^[VSVSe- <^Yg_Se dWUW[fSe W VWebWeSe 'dWUW[fS X[`S`UW[dS+ VWebWeS 
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'0( F�cg[VS VW [_baefae eaTdW S dWUW[fS 'JDM+ >IADHM W DMM(+ VWeUa`fae W US`UW^S_W`fae- 
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<e bWdVSe Wef[_SVSe bad dWVg}|a ̀ a hS^ad dWUgbWdzhW^ W_ dW^S}|a Sae dWUWT�hW[e e|a Ua`ef[fg�VSe 
Ua_ TSeW W_ Wh[V�`U[S VW bWdVS VW hS^ad bSdS eWge dWUWT�hW[e fS`fa ̀ a `�hW^ [`V[h[VgS^[lSVa Ua_a `a 
`�hW^ Ua^Wf[ha- NaVae ae dWUWT�hW[e [`V[h[VgS^_W`fW e[Y`[X[USf[hae e|a ShS^[SVae cgS`fa S bWdVS VW 
hS^ad WebWU�X[Ua- NaVae ae dWUWT�hW[e [`V[h[VgS^_W`fW e[Y`[X[USf[hae [VW`f[X[USVae Ua_a ̀ |a fW`Va 
            
VW hS^ad cgW fW`ZS aUadd[Va+ _Se `|a fW`ZS e[Va S[`VS [VW`f[X[USVS- LWUWT�hW[e cgW `|a e|a 
           
Ua`\g`fa VWeeWe dWUWT�hW[e Ua_ USdSUfWd�ef[USe VW d[eUa e[_[^SdWe- 

              
             
S\gefSVae bSdS dWX^Wf[d a \g^YS_W`fa VS SV_[`[efdS}|a cgS`fa ye bdW_[eeSe eW Se Ua`V[}�We 
WUa`�_[USe W VW Ud~V[fa SfgS[e e|a fS[e cgW Se bWdVSe dWS[e bdahShW^_W`fW eWd|a _S[adWe ag _W`adWe 
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>a_W`fzd[ae eaTdW Se _ah[_W`fS}�We9 

                   
           
      
               
              
            
VW_a`efdS}�We X[`S`UW[dSe VS >a_bS`Z[S Va WjWdU�U[a X[`Va W_ 20 VW VWlW_Tda VW 1/03- 

                   
              
S`a VW 1/03+ Ua`Xad_W VWeUd[fa ̀ S `afS 2 'S( VSe VW_a`efdS}�We X[`S`UW[dSe VS >a_bS`Z[S 
Va WjWdU�U[a X[`Va W_ 20 VW VWlW_Tda VW 1/03- 

                  
               
                 
             
VW_a`efdS}�We X[`S`UW[dSe VS >a_bS`Z[S Va WjWdU�U[a X[`Va W_ 20 VW VWlW_Tda VW 1/03- 

    


  



 






 


 





<^TSdbS JSdf[U[bS}�We FfVS-       7-683  7-683 

  
     

 
 

   

        

    
       

<^egbdS JSdf[U[bS}�We FfVS-     

         

   
 

   

      

        

        

  
JSdf[U[bS}�We FfVS- 88+88$    

?S^[ @_bdWW`V- W JSdf[U[bS}�We 
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JSdf[U[bS}�We- M-<- 06/-884 06/-884 6-050 6-050 

  
  
   
      

  
JSdf[U[bS}�We FfVS 88+88$    

GSf[eeW JSdf[U[bS}�We 64+//$  0-72/  0-262  1-803  1-074 

       

H[TS^ JSdf[U[bS}�We M-<- '1( 88+88$  38-473  55-327  02-820  02-820 

        

  
JSdf[U[bS}�We FfVS '2( 88+88$    

   
     

         

       

         

  
JSdf[U[bS}�We M-<- 88+88$ 

   

  
       

        

   



 
 

    

<USbgdS`S JSdf[U[bS}�We 7+22$  115-480  14-600  07-276  0-420 

   
  
       

   
JSdf[U[bS}�We       

  
  
  
    
     

  
JSdf[U[bS}�We  4/+//$    
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JSdf[U[bS}�We M-<- 4/+//$    

  
JSdf[U[bS}�We FfVS- '0( 08+52$  

 

   

   

    
        
                 
        
        


  




  









 





<^TSdbS JSdf[U[bS}�We FfVS-     

  
     

       

        

     
      

<^egbdS JSdf[U[bS}�We FfVS-     

         

         

      

        

        

  
JSdf[U[bS}�We FfVS-     

?S^[ @_bdWW`V- W JSdf[U[bS}�We 
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?WYSe @_bdWW`V- W JSdf[U[bS}�We- 
     

   
      

BSgV[ @_bdWW`V- W JSdf[U[bS}�We 
     

   
JSdf[U[bS}�We    

GSf[eeW JSdf[U[bS}�We     

       

H[TS^ JSdf[U[bS}�We M-<- '0(     

        

         

LW`a[d @_bdWW`V- W JSdf[U[bS}�We 
      

         

         

       

  
JSdf[U[bS}�We M-<- 88+88$    

  
      

         

   

 
       

<USbgdS`S JSdf[U[bS}�We M-<-     

   
   
      

   
JSdf[U[bS}�We       

  
JSdf[U[bS}�We     

         

  
JSdf[U[bS}�We M-<-     
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JSdf[U[bS}�We FfVS-     

  

   

   

        
                 
        
          

      

 

 



    

            
               
See[`ag Ua_bda_[eea VW S^[W`S}|a VSe S}�We VS ?WYSe+ W_bdWeS cgW VWf[`ZS S bdabd[WVSVW Va 
          
SV_[`[efdSVa bW^S D`fdSY ?[efd[Tg[VadS VW N�fg^ae W PS^adWe GaT[^[zd[ae FfVS- '`|a dW^SU[a`SVa Ua_ S 
            

@_ 8 VW \g`Za VW 1/03 S abWdS}|a VW hW`VS Xa[ Xad_S^[lSVS+ W `Se VW_a`efdS}�We X[`S`UW[dSe 
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eZabb[`Y UW`fWde \z Ua`efdg�Vae W Sae eZabb[`Y UW`fWde W_ VWeW`ha^h[_W`fa- 

MWYgW STS[ja S fSTW^S VW Ua`U[^[S}|a VSe bdabd[WVSVWe bSdS [`hWef[_W`fa [`V[US`Va a [`�U[a W X[_ Va 
WjWdU�U[a dWbadfSVa9 

 


  

   

          

  
  
D`efS^S}�We.@V[X[US}�We   
   

   
  
D`efS^S}�We.@V[X[US}�We  
  

      

           

   
  
D`efS^S}�We.@V[X[US}�We  015-104  
   

   

D`efS^S}�We.@V[X[US}�We  '058-37/( 
  

      
      

          

 <e TS[jSe aUadd[VSe `a S`a VW 1/03 e|a dWXWdW`fWe S hW`VS VW bSdf[U[bS}�We `S <USbgdS`S W 


                
   

 <e SV[}�We aUadd[VSe `a S`a VW 1/04 e|a dWXWdW`fWe S Scg[e[}|a VS HLG 'h[VW `afS 1 'S((+ 
             
    

 <a X[`S^ Va WjWdU�U[a W`UWddSVa W_ 20 VW VWlW_Tda VW 1/04+ S >a_bS`Z[S [VW`f[X[Uag S 
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 A^gja VW US[jS bda\WfSVa Vae eZabb[`Ye W_ abWdS}|a- H|a fW`Va e[Va Ua`e[VWdSVSe Se WjbS`e�We 
bdWh[efSe bSdS WefWe W_bdWW`V[_W`fae- <e dWUW[fSe VW eWdh[}ae `|a XadS_ [`U^g�VSe `S bda\W}|a- 

< _WfaVa^aY[S VW bda\W}|a Xa[ W^STadSVS Ua`e[VWdS`Va ae Ua`fdSfae Wj[efW`fWe W egSe dW`ahS}�We y 
^gl VSe Ua`V[}�We SfgS[e.WebWdSVSe VW _WdUSVa bda\WfSVSe bSdS g_ bWd�aVa VW 0/ S`ae W hS^ad 
dWe[VgS^ Xg`VS_W`fSVa `S bWdbWfg[VSVW VS dWUW[fS Va �^f[_a S`a bda\WfSVa Ua_ UdWeU[_W`fa W`fdW 
   

                 
               
_WdUSVa US^Ug^SVa Ua_ TSeW `a _WdUSVa VW S}�We `adfW,S_Wd[US`a+ a d[eUa =dSe[^ W a TWfS _~V[a 
VS [`V�efd[S VW eZabb[`Y UW`fWde TdSe[^W[dS W [`X^S}|a WebWdSVS V[hg^YSVS bW^a =S`Ua >W`fdS^ Va 


>a_ [eea+ Sb�e Se Scg[e[}�We W hW`VSe dWS^[lSVSe VgdS`fW a S`a VW 1/03+ W Ua_ S dWh[e|a VSe 
bdW_[eeSe SVafSVSe VW SUadVa Ua_ a UW`zd[a WUa`�_[Ua+ a hS^ad \gefa fafS^ Vae W_bdWW`V[_W`fae 
'[`U^g[`Va ae _[`ad[fzd[ae( \z Ua`e[VWdS`Va Se `ahSe bSdf[U[bS}�We cgW S >a_bS`Z[S VWf~_ eaTdW ae 
                   


< <V_[`[efdS}|a dWh[eS `a _�`[_a S`gS^_W`fW a hS^ad Ua`fzT[^ ^�cg[Va VW eWge W_bdWW`V[_W`fae+ 
Ua_ a aT\Wf[ha VW ShS^[Sd S Wj[ef�`U[S VW WhW`fae ag _gVS`}Se ̀ Se U[dUg`ef{`U[Se WUa`�_[USe+ 
           


 

 

 


    
       

     

        
        
       
        
        
        

    

        
        
        

<f[hae [`fS`Y�hW[e
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VW 1/04 S^hSdz bSdS cgW S <^[S`eUW @efSU[a`S_W`fae FfVS- [`[U[SeeW egSe abWdS}�We- I hS^ad 
dWY[efdSVa `a [`fS`Y�hW^ eWdz S_adf[lSVa VW SUadVa Ua_ a bdSla VW h[VS �f[^ dW_S`WeUW`fW Va 


 

 


    
        

     

        
        
       
        
        
        

    

        
        
        

<f[hae [`fS`Y�hW[e
         
    
           

        

     



 


    
       

          
        
    

     



 


    
       

          
        

     

Ie zY[ae `|a baeegW_ h[VS �f[^ VWfWd_[`zhW^ W+ bad WefW _af[ha+ `|a e|a S_adf[lSVae- < >a_bS`Z[S 



1134

   

   
        
     

44 de 81

            

Ie agfdae Sf[hae [`fS`Y�hW[e Ua_ h[VS �f[^ VWX[`[VS e|a S_adf[lSVae bW^a _~faVa ^[`WSd `a bWd�aVa 
   

     

                
eZabb[`Ye cgW SbdWeW`fS_ zY[a cgS`Va VW egS Scg[e[}|a+ `|a fW`Va e[Va Ua`e[VWdSVSe Se WjbS`e�We 
             
_WfaVa^aY[S VW bda\W}|a Xa[ W^STadSVS Ua`e[VWdS`Va ae Ua`fdSfae Wj[efW`fWe W egSe dW`ahS}�We y ^gl 
VSe Ua`V[}�We SfgS[e.WebWdSVSe VW _WdUSVa bda\WfSVSe bSdS g_ bWd�aVa VW 0/ S`ae W hS^ad dWe[VgS^ 
Xg`VS_W`fSVa `S bWdbWfg[VSVW VS dWUW[fS Va �^f[_a S`a bda\WfSVa Ua_ UdWeU[_W`fa W`fdW 0+4$ S-S- S 
                  
               
bd�_[a VW _WdUSVa US^Ug^SVae Ua_ TSeW ̀ a _WdUSVa VW S}�We ̀ adfW,S_Wd[US`a+ a d[eUa =dSe[^ W a 
TWfS _~V[a VS [`V�efd[S TdSe[^W[dS VW eZabb[`Y UW`fWde W [`X^S}|a WebWdSVS V[hg^YSVS bW^a =S`Ua 
  

             
g`[VSVWe YWdSVadSe VW US[jS+ ae zY[ae Ua_ h[VS �f[^ [`VWX[`[VS S^aUSVae Se g`[VSVWe YWdSVadSe VW 
           
            
eW\S+ `|a Zz [`V�U[ae VW bWdVSe bad [_bS[d_W`f `Se g`[VSVWe YWdSVadSe VW US[jS+ VWeVW S �^f[_S 
ShS^[S}|a WXWfgSVS cgS`Va VS SbdWeW`fS}|a VSe VW_a`efdS}�We X[`S`UW[dSe S`gS[e dWXWdW`fWe Sa 
WjWdU�U[a X[`Va W_ 20 VW VWlW_Tda VW 1/04- 
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DfS� NL*8+77$  _S[.2/ 64-705   64-705  
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NafS^ VSe USbfS}�We VSe Ua`fda^SVSe  
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NafS^ VSe USbfS}�We VS >a`fda^SVadS W Ua`fda^SVSe    

NafS^ Vae Ugefae VSe USbfS}�We   '3/-642( '34-100(  '0/-4/8( '8-827( 

 
    

        

          
           

           
  

  

   

  

    

    

    

       

   

JSdS Se V�h[VSe VS >a_bS`Z[S Wj[efW_ U^zgeg^Se Ua`fdSfgS[e+ Ua`Xad_W VWeUd[fa STS[ja9  

   

 

              
               

            
cgW VWfWd_[`S `�hW[e _zj[_ae VW W`V[h[VS_W`fa W S^ShS`USYW_ Ua_ TSeW `Se [`Xad_S}�We S`gS[e 
Ua`ea^[VSVSe+ a [`V[USVad VW dW^S}|a W`fdW ?�h[VS F�cg[VS 'ea_Sf�d[a VW W_bd~ef[_ae+ 
X[`S`U[S_W`fae W aTd[YS}�We bad Scg[e[}|a VW TW`e+ WjU^g[`Va,eW Se V�h[VSe VWUaddW`fWe VW 
bSdUW^S_W`fae fd[Tgfzd[ae; _W`ae Se V[eba`[T[^[VSVWe( W @=DN?< '^gUda ag bdW\g�la ^�cg[Va+ S`fWe VS 
             
           
ag [`XWd[ad 4 hWlWe bSdS a WjWdU�U[a eaU[S^ W`UWddSVa W_ 20 VW VWlW_Tda VW 1/04; W 4 hWlWe bSdS a 
WjWdU�U[a eaU[S^ W`UWddSVa W_ 20 VW VWlW_Tda VW 1/05-  >a_a YSdS`f[S+ S >a_bS`Z[S S^[W`ag+ W_ 
USdzfWd X[VgU[zd[a+ 14$ Va QWefb^SlS MZabb[`Y W UWee|a X[VgU[zd[S Vae dWUWT�hW[e dW^SU[a`SVae Ua_ 
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 =S`Ua DfS� 

             
Ud~V[fa =S`Uzd[a( Ua_ a DfS� O`[TS`Ua M-< `a hS^ad VW L# 63-3// bSdS aTdSe VW WjbS`e|a Vae 
     

 

  

             
               
                   
             
            
               
             
           

             
Ua`fdSfgS[e VW UahW`S`fe+ cgW VWfWd_[`S `�hW[e _zj[_ae VW W`V[h[VS_W`fa W S^ShS`USYW_ Ua_ TSeW 
`Se [`Xad_S}�We S`gS[e Ua`ea^[VSVSe- >a`ef[fg[dz WhW`fa VW hW`U[_W`fa S`fWU[bSVa S `|a 
aTeWdh{`U[S+ bW^S @_[eeadS+ Vae eWYg[`fWe �`V[UWe X[`S`UW[dae Ug_g^Sf[hS_W`fW+ US^Ug^SVae Ua_ TSeW 
`Se VW_a`efdS}�We X[`S`UW[dSe Ua`ea^[VSVSe VS @_[eeadS+ S eWdW_ hWd[X[USVSe bW^ae ?WTW`fgd[efSe 
S`gS^_W`fW Ua_ TSeW `Se [`Xad_S}�We S`gS[e Ua`ea^[VSVSe V[hg^YSVSe dWYg^S_W`fW bW^S @_[eeadS+ 
              
               
             

'[(    dW^S}|a W`fdW ?�h[VS F�cg[VS 'a ea_Sf�d[a VW W_bd~ef[_ae+ X[`S`U[S_W`fae+ WjU^g[`Va,eW Se 
aTd[YS}�We bad Scg[e[}�We VW TW`e W Se V�h[VSe VWUaddW`fWe VW bSdUW^S_W`fae fd[Tgfzd[ae; _W`ae Se 
V[eba`[T[^[VSVWe+ ag eW\S+ a ea_Sf�d[a Va US[jS _S[e Sb^[US}�We X[`S`UW[dSe( W @=ND?< <\gefSVa 
>a`ea^[VSVa BWdW`U[S^  'a ^gUda ag a bdW\g�la ^�cg[Va+ S`fWe VS Ua`ea^[VS}|a eaU[S^ W Va [_baefa VW 
            
            
                

'[[(    dW^S}|a W`fdW9 '0( I �`V[UW aTf[Va bW^S V[h[e|a Va >S[jS W @cg[hS^W`fWe VW >S[jS ea_SVa Se 
<b^[US}�We A[`S`UW[dSe VW >gdfa JdSla W Sa @=DN?< <\gefSVa >a`ea^[VSVa BWdW`U[S^ SbgdSVa `a 3u 
           
V�h[VSe Ua`efS`fWe Va JSee[ha >[dUg^S`fW BWdW`U[S^+ [YgS^ ag egbWd[ad 0+2 'g_ [`fW[da W fd�e V~U[_ae( 
hWlWe; W'1( I �`V[UW aTf[Va bW^S V[h[e|a Va @=DN?< <\gefSVa >a`ea^[VSVa BWdW`U[S^ SbgdSVa `a 3u 
           
            
              

            

 ?WT�`fgdWe b�T^[USe 

@_ _Sd}a VW 1/01+ S >a_bS`Z[S Ua`U^g[g S bd[_W[dS W_[ee|a b�T^[US VW VWT�`fgdWe+ fafS^[lS`Va 
L# 068-270 \z Ua`e[VWdS`Va ae Ugefae VW W_[ee|a VS V�h[VS bW^a bdSla VW Sf~ 4 S`ae S bSdf[d VS VSfS 
                 



1139

   

   
        
     

49 de 81

            
               
SeeaU[SVS S WeeWe f�fg^ae- >a_a YSdS`f[S Va W_bd~ef[_a+ S >a_bS`Z[S S^[W`ag+ W_ USdzfWd X[VgU[zd[a+ 
cgafSe Va ADDPJM VWf[VSe bW^S >a_bS`Z[S W UWee|a X[VgU[zd[S VW abWdS}�We Ua_bda_[eeSVSe VW 
W_[ee|a Va =S`Ua DfS�-  

@_ 20 VW VWlW_Tda VW 1/04+ S >a_bS`Z[S ^[cg[Vag S`fWU[bSVS_W`fW Se VWT�`fgdWe b�T^[USe VW 
       

@_ agfgTda VW 1/01+ S >a_bS`Z[S Ua`U^g[g S eWYg`VS W_[ee|a b�T^[US VW VWT�`fgdWe+ fafS^[lS`Va 
L# 87-782+ \z Ua`e[VWdS`Va ae Ugefae VW W_[ee|a VS V�h[VS+ bW^a bdSla VW Sf~ 4 S`ae S bSdf[d VS VSfS 
                  
abWdS}|a egUWee[hS_W`fW- H|a Zz U^zgeg^S VW dWbSUfgS}|a SeeaU[SVS S WeeWe f�fg^ae- >a_a YSdS`f[S+ S 
        

             
cgW VWfWd_[`S `�hW[e _zj[_ae VW W`V[h[VS_W`fa W S^ShS`USYW_ Ua_ TSeW `Se [`Xad_S}�We S`gS[e 
Ua`ea^[VSVSe+ a [`V[USVad VW dW^S}|a W`fdW ?�h[VS F�cg[VS 'ea_Sf�d[a VW W_bd~ef[_ae+ 
X[`S`U[S_W`fae W aTd[YS}�We bad Scg[e[}|a VW TW`e+ WjU^g[`Va,eW Se V�h[VSe VWUaddW`fWe VW 
bSdUW^S_W`fae fd[Tgfzd[ae; _W`ae Se V[eba`[T[^[VSVWe( W @=DN?< '^gUda ag bdW\g�la ^�cg[Va+ S`fWe VS 
             
           
ag [`XWd[ad S 4 hWlWe bSdS a WjWdU�U[a eaU[S^ W`UWddSVa W_ 20 VW VWlW_Tda VW 1/04; W 4 hWlWe bSdS a 
WjWdU�U[a eaU[S^ W`UWddSVa W_ 20 VW VWlW_Tda VW 1/05- < SbgdS}|a VWeeW �`V[UW aUaddW ̀ a X[`S^ VW 
USVS WjWdU�U[a W bSdS 20 VW VWlW_Tda VW 1/04+ S >a_bS`Z[S VWhWdz SfW`VWd S WefSe U^zgeg^Se 


            

  

               
           
eZabb[`Y UW`fWde bad W^S VWeW`ha^h[Vae- < ?a_ge W_[f[g >Wdf[X[USVae VW LWUWT�hW[e D_aT[^[zd[ae 
              
          
X[VgU[zd[a+ 6/$ Va =S`Yg MZabb[`Y W UWee|a X[VgU[zd[S VW 6/$ Vae dWUWT�hW[e Va =S`Yg MZabb[`Y- 

             
          
bad W^S VWeW`ha^h[Vae-  < ?a_ge W_[f[g >Wdf[X[USVae VW LWUWT�hW[e D_aT[^[zd[ae AdSU[a`zd[ae W Se 
            
           
dWefS`fW Va =S`Yg MZabb[`Y Sb�e S WjbS`e|a+ UWee|a X[VgU[zd[S Vae dWUWT�hW[e VS WjbS`e|a Va =S`Yg 
MZabb[`Y W S^[W`S}|a X[VgU[zd[S VSe S}�We VS =M> VW bdabd[WVSVW VS >a_bS`Z[S- 

  

 

@_ eWfW_Tda VW 1//7+ S W_bdWeS H[TS^ JSdf[U[bS}�We FfVS Ua`UdWf[lag S USbfS}|a Va _a`fS`fW VW 
            
W`ha^hWg S ^aUS}|a+ bW^a bdSla VW 0/ S`ae+ VW XdS}�We [VWS[e Vae [_�hW[e HSU[YgSf '30+48$( W 
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MZabb[`Y NSTa|a+ 30+48$ Va >a`Va_�`[a HSU[YgSf+ 5/$ Va >a`Va_�`[a L[YgSf W UWee|a X[VgU[zd[S 
Vae dWUWT�hW[e Va >a`Va_�`[a HSU[YgSf+ >a`Va_�`[a L[YgSf W VW NSTa|a `ae _We_ae bWdUW`fgS[e- 

              
WefSTW^WU[VS `ae Ua`fdSfae VW ^aUS}|a W a �`V[UW VW SfgS^[lS}|a VSe >>De+ S H[TS^ UW^WTdag Ua_ S 
             
               
UWVWg y >D=L<M@> ae V[dW[fae W Se aTd[YS}�We Va Ua`fdSfa VW eiSb `S _We_S VSfS VW Ua`UdWf[lS}|a 
 

  

 

             
                
01 S`ae+ VW XdS}�We [VWS[e Va MZabb[`Y =ag^WhSdV =W^~_- @_ dWbdWeW`fS}|a Vae Ud~V[fae [_aT[^[zd[ae 
           
              
                
           
X[VgU[zd[a a [_�hW^ Va =ag^WhSdV MZabb[`Y =W^~_ W UWee|a X[VgU[zd[S Vae dWUWT�hW[e Va =ag^WhSdV 
     

  

  

             
                
              
YSdS`f[S+ S >a_bS`Z[S VWg W_ Z[bafWUS a =ag^WhSdV MZabb[`Y+ UWee|a X[VgU[zd[S Vae dWUWT�hW[e Va 
     

   

 =S`Ua DfS�9 

               
hS^ad VW L# 3/-/// Ug\a UdWVad ~ a =S`Ua DfS� O`[TS`Ua M-<-+ bSdS Ua`efdg}|a Va =ag^WhSdV 
            
UWee|a X[VgU[zd[S Vae dWUWT�hW[e VS =ag^WhSdV MZabb[`Y >S_bae+ UWee|a X[VgU[zd[S VSe cgafSe VS 
    

                
hS^ad VW L# 26-361 Ug\a UdWVad ~ a =S`Ua DfS� O`[TS`Ua M-<- Ua_ hW`U[_W`fa W_ STd[^ VW 1/13- I 
           
            
dWUWT�hW[e VS WjbS`e|a Va =ag^WhSdV MZabb[`Y >S_bae+ UWee|a X[VgU[zd[S VSe cgafSe VS >?B W 
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VWg W_ Z[bafWUS a JSdcgW MZabb[`Y+ UWee|a X[VgU[zd[S Vae dWUWT�hW[e Va JSdcgW MZabb[`Y W X[S`}S VS 
     

    

  

            
                
MZabb[`Y HS}�We =Sgdg- < S_adf[lS}|a VW bd[`U[bS^ W \gdae Ua_W}ag W_ \g`Za VW 1/03- >a_a 
YSdS`f[S+ S >a_bS`Z[S VWg W_ Z[bafWUS a =ag^WhSdV MZabb[`Y HS}�We+ UWee|a X[VgU[zd[S Vae Xgfgdae 
dWUWT�hW[e Va =ag^WhSdV MZabb[`Y HS}�We W X[S`}S VS >a_bS`Z[S- 

    

  

@_ eWfW_Tda VW 1/01 S W_bdWeS ?S^[ @_bdWW`V[_W`fae W JSdf[U[bS}�We M-<- X[d_ag Ua`fdSfa VW 
              
              
              
    

    

  

@_ agfgTda VW 1/01 S W_bdWeS >WlS``W @_bdWW`V[_W`fae W JSdf[U[bS}�We FfVS- X[d_ag Ua`fdSfa VW 
              
              
    

    

  

@_ VWlW_Tda VW 1/01 S W_bdWeS N[ee[S`a @_bdWW`V[_W`fae W JSdf[U[bS}�We M-<- X[d_ag Ua`fdSfa VW 
               
            
    

    

  

             
@_bdWW`V[_W`fae W JSdf[U[bS}�We FfVS-( W bad Ua`eWcg�`U[S XWl S Seeg`}|a VSe >>D&e W_[f[VSe W_ 0/ 
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VW \g^Za VW 1/0/ bW^S �^f[_S- I hS^ad fafS^ VS USbfS}|a Xa[ VW L# 76-210+ Sbdaj[_SVS_W`fW- I ^Sefda 
VWeeS abWdS}|a ~ S ^aUS}|a+ Ua_ bdSla VW 067 _WeWe+ VS bSdf[U[bS}|a VS NSde[^S `a Ua`Va_�`[a 
         
              
                  
           
S^[W`S}|a X[VgU[zd[S bW^S GS^XSff[ VW V[dW[fa dWS^ VW egbWdX�U[W eaTdW 11+25$ Va HSU[YgSf W bW^S 
         

    

  

@_ SYaefa VW 1/02 S W_bdWeS =Sl[^^W @_bdWW`V[_W`fae W JSdf[U[bS}�We FfVS- X[d_ag Ua`fdSfa VW 
             
            
Vae dWUWT�hW[e Va JSdS`YSTS MZabb[`Y W X[S`}S VS >a_bS`Z[S- 

     

  

   
 

    
    
      
    
    

   

    
     

  

  

   

   
    
    

   

              
              


      

< >a_bS`Z[S W egSe Ua`fda^SVSe e|a+ W_ bSdfW e[Y`[X[USf[hS VW eWge W_bdWW`V[_W`fae+ Ua`V�_[`ae 
W_ Ua`Va_�`[ae WV[^�U[ae+ cgW eW USdSUfWd[lS_ bW^S UaWj[ef�`U[S VW g`[VSVWe Sgf�`a_Se W zdWSe 
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>Sea egd\S_ Ua`f[`Y�`U[Se `WeeWe eZabb[`Y UW`fWde+ ae dWebWUf[hae Ua`Va_�`[ae eWd|a dWeba`ezhW[e 
      

              
            
eZabb[`Y- @_ S_TSe Se Z[b�fWeWe+ USea WhW`fgS^_W`fW `|a ZS\S dWUgdeae bd�bd[ae Vae Ua`Va_�`[ae 
              
g_S UZS_SVS VW dWUgdeae VW faVae ae Ua`V�_[`ae.cgaf[efSe Va Ua`Va_�`[a.Xg`Va- >Sea ae 
Ua`Va_�`[ae `|a V[eba`ZS_ Vae dWUgdeae ̀ WUWeezd[ae bSdS XSlWd WhW`fgS[e bSYS_W`fae VWh[Vae+ S 
>a_bS`Z[S W egSe Ua`fda^SVSe baVW_ eWd+ `S cgS^[VSVW VW Ua`V�_[`ae+ aTd[YSVSe S SdUSd Ua_ WeeSe 


            
           
b^W[fae fS`fa VW `SfgdWlS fdSTS^Z[efS+ bdWh[VW`U[zd[S+ X[eUS^+ U�hW^+ W`fdW agfdae+ W`ha^hW`Va 
                 
_[`[_[lSd WeeWe d[eUae+ S >a_bS`Z[S UW^WTdS [`efdg_W`fae VW [`VW`[lS}|a VW aTd[YS}�We+ `ae cgS[e 
         
             
            
VWeeS `SfgdWlS W+ TSeWSVS ̀ a S_bSda ^WYS^ VW eWge SeeWeeadWe \gd�V[Uae+ Ua`e[VWdS `|a ZShWd d[eUae 
e[Y`[X[USf[hae `S VSfS,TSeW VWeeSe VW_a`efdS}�We X[`S`UW[dSe cgW ̀ |a baeeS_ eWd _[f[YSVae SfdSh~e 
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Sfd[Tg�Va bW^a Gg`[U�b[a Va L[a VW ES`W[da Sa [_�hW^ cgW Ua_b�W a >Sd[aUS eZabb[`Y bSdS ae 
WjWdU�U[ae 1//1 S 1/03- >a_ a X[`S^ VS V[eUgee|a W_ {_T[fa SV_[`[efdSf[ha+ S >a_bS`Z[S 
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[`fWYdS^[VSVW Vae Ud~V[fae fd[Tgfzd[ae Wj[Y[Vae bW^a Gg`[U�b[a- 

< bdah[e|a Ua`ef[fg�VS W_ dW^S}|a Sa hS^ad Va VWb�e[fa ^Whag W_ Ua`e[VWdS}|a  `|a e� ae 
SUd~eU[_ae _adSf�d[ae ^WYS^_W`fW Sb^[UzhW[e Sa DJNO Va Gg`[U�b[a Va L[a VW ES`W[da+ _Se 
            
WjWdU�U[ae VW 1//1 S 1//5+ WjU^g[g faVSe Se _g^fSe W ̂ [_[fag ae \gdae _adSf�d[ae Sa bSfS_Sd 
  

     

>a_ TSeW `S ab[`[|a Vae SeeWeeadWe \gd�V[Uae+ `|a Zz Ua`f[`Y�`U[Se e[Y`[X[USf[hSe+ U�hW[e+ fd[Tgfzd[Se 
W.ag fdSTS^Z[efSe U^See[X[USVSe Ua_a VW d[eUa baee�hW^ W_ 20 VW VWlW_Tda VW 1/04- 

      

@_ 20 VW VWlW_Tda VW 1/04+ S >a_bS`Z[S SUg_g^ShS bdW\g�la X[eUS^ W TSeW `WYSf[hS VW Ua`fd[Tg[}|a 
              
X[eUS[e V[XWd[Vae eaTdW a bdW\g�la X[eUS^ W TSeW `WYSf[hS VW Ua`fd[Tg[}|a eaU[S^ W_ egSe egTe[V[zd[Se 
               
            
             
SbdahW[fS_W`fa VW fS[e TW`WX�U[ae X[eUS[e `S Ua`fda^SVadS W VW_S[e Ua`fda^SVSe- 

Ie Sf[hae VW [_baefae V[XWd[Vae e|a dWUa`ZWU[Vae bSdS ae bdW\g�lae X[eUS[e W TSeW `WYSf[hS VW 
Ua`fd[Tg[}|a eaU[S^ `S bdabad}|a VS bdaTST[^[VSVW VW dWS^[lS}|a Va dWebWUf[ha TW`WX�U[a X[eUS^ bad 
                
VWlW_Tda VW 1/03 , L# 24-1/2( Ua_ dW^S}|a S bdW\g�lae X[eUS[e W TSeW `WYSf[hS VW Ua`fd[Tg[}|a eaU[S^ 
                
   

     

 

 

   




LWh[e|a VS h[VS �f[^ Vae Sf[hae      
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JdW\g�lae X[eUS[e W TSeW `WYSf[hS VW >MFF   
    
   
     
  
    

   



 

   


LWh[e|a VS h[VS �f[^ Vae Sf[hae   
       
       
       
     
  

     
  
      
  
     
  
   

   

            
S\gefS_ae ae eS^Vae SbdWeW`fSVae `ae =S^S`}ae JSfd[_a`[S[e bSdS dWX^Wf[dW_ S bae[}|a ̂ �cg[VS W`fdW 
    

    

< Ua`U[^[S}|a VS VWebWeS VW [_baefa VW dW`VS W VS Ua`fd[Tg[}|a eaU[S^+ US^Ug^SVae bW^Se S^�cgafSe 
           
dWeg^fSVa+ `ae WjWdU�U[ae X[`Vae W_ 20 VW VWlW_Tda VW 1/04 W 1/03+ ~ Ua_a eWYgW9  

 

       


          

<^�cgafS X[eUS^ Ua_T[`SVS       

       
   


 Jdah[e�We W agfdSe VWebWeSe ̀ |a VWVgf�hW[e  '3-232( 
 @XW[fa VW bdW\g�lae X[eUS[e UaddW`fW `|a gf[^[lSVae  '01-158( 
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 <\gefW ^�cg[Va FW[e `     
 IgfdSe WjU^ge�We.SV[}�We  '40( 
       
         

           

     
          
          

        
    

     



       


          

<^�cgafS X[eUS^ Ua_T[`SVS       

       
   


 Jdah[e�We W agfdSe VWebWeSe ̀ |a VWVgf�hW[e  '1-1/8( 
            

    <\gefW ^�cg[Va FW[ `     
           


   

 IgfdSe @jU^ge�We.<V[}�We  '2/8( 
       

 @XW[fa VW JdW\g�lae X[eUS[e ̀ |a gf[^[lSVae UaddW`fWe  0-863 
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051-624-810 S}�We adV[`zd[Se `a_[`Sf[hSe W eW_ hS^ad `a_[`S^ '20 VW VWlW_Tda VW 1/039 
L# 0-256-866 Ua_ 048-/5/-81/ S}�We adV[`zd[Se W eW_ hS^ad `a_[`S^(-  

                 
ab}�We VW Ua_bdS VW S}�We-  

 

  

LWXWdW,eW Sa b^S`a VW dW_g`WdS}|a TSeWSVa W_ ab}�We VW Ua_bdS VW S}�We agfadYSVa bW^a >a`eW^Za 
           
eaU[WVSVWe eaT a Ua`fda^W Va Bdgba+ ag Ua`Va_�`[ae WV[^�U[ae Vae eZabb[`Y UW`fWde cgW S 
    

< LWeWdhS VW >Sb[fS^ e� baVW eWd gf[^[lSVS bSdS dWeYSfW ag dWW_Ta^ea VW S}�We+ STead}|a VW bdW\g�lae+ 
              
              

 

?W SUadVa Ua_ a WefSfgfa eaU[S^ VS >a_bS`Z[S+ 4$ Va ^gUda ^�cg[Va Va WjWdU�U[a eWdz VWef[`SVa y 
                   
          

    

Ha WjWdU�U[a W_ cgW a _a`fS`fW Va V[h[VW`Va aTd[YSf�d[a+ US^Ug^SVa ̀ ae fWd_ae Va WefSfgfa eaU[S^ VS 
>a_bS`Z[S g^fdSbSeeSd S bSdUW^S dWS^[lSVS Va ^gUda ^�cg[Va Va WjWdU�U[a+ S <eeW_T^W[S BWdS^ baVWdz+ 
               


>a`e[VWdS,eW dWS^[lSVS S bSdUW^S Va ^gUda ^�cg[Va Va WjWdU�U[a cgW WjUWVWd S ea_S Vae eWYg[`fWe 


 I dWeg^fSVa ^�cg[Va bae[f[ha VS Wcg[hS^�`U[S bSfd[_a`[S^- 

 I ^gUda+ dW`V[_W`fa ag YS`Za ^�cg[Vae W_ abWdS}�We ag Ua`fST[^[lS}|a VW Sf[ha W bSee[ha bW^a 
hS^ad \gefa+ Ug\a bdSla VW dWS^[lS}|a X[`S`UW[dS aUaddS Sb�e a f~d_[`a Va WjWdU�U[a eaU[S^-  

                
[`S^fWdSVa VWeVW a W`UWddS_W`fa Va WjWdU�U[a X[`Va W_ 20 VW VWlW_Tda VW 1/03- 
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>a`Xad_W WefSTW^WU[Va bW^a Sdf[Ya 088 VS FW[ VSe MaU[WVSVWe bad <}�We+ a eS^Va VSe dWeWdhSe VW 
              
               
 

               
              
  

   

I WefSfgfa eaU[S^ VS >a_bS`Z[S VWfWd_[`S S V[efd[Tg[}|a VW g_ V[h[VW`Va _�`[_a aTd[YSf�d[a VW 
14$ Va dWeg^fSVa `a WjWdU�U[a ^�cg[Va VS dWeWdhS ^WYS^ `S Xad_S VS ^W[- Ie V[h[VW`Vae _�`[_ae S 
bSYSd+ `a _a`fS`fW VW L# 20-232+ XadS_ VWefSUSVae Va bSfd[_�`[a ^�cg[Va ̀ a W`UWddS_W`fa Va 
WjWdU�U[a W dWY[efdSVae Ua_a aTd[YS}|a `a bSee[ha- 

              
    VS <eeW_T^W[S BWdS^ IdV[`zd[S dWXWdW`fW Sa WjWdU�U[a eaU[S^ W`UWddSVa 
                   
05-///- Ie \gdae eaTdW USb[fS^ bd�bd[a eWd|a [_bgfSVae Sa V[h[VW`Va _�`[_a aTd[YSf�d[a bW^a eWg 
hS^ad ^�cg[Va Va [_baefa VW dW`VS- 

       

 



 
  

 
 

FgUda ^�cg[Va Va WjWdU�U[a  020-860   

      

         

?[h[VW`Vae _�`[_ae aTd[YSf�d[ae      

      
Egdae eaTdW a USb[fS^ bd�bd[a bdabaefae '^�cg[Va Va 
    

Egdae eaTdW USb[fS^ bd�bd[a '`|a Sfd[Tg�Va Sa 
V[h[VW`Va _�`[_a(     

   

      

               

    

            

JSdUW^S WXWf[hS VS hSd[S}|a ^�cg[VS Ug_g^Sf[hS Va hS^ad \gefa Va [`efdg_W`fa VW ZWVYW VW X^gja VW 
US[jS dW^SU[a`SVa ye abWdS}�We aT\Wfa VW ZWVYW cgW S[`VS ̀ |a XadS_ [`Uadd[VSe 'L# 0-/23(- 
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>PG 54/.0/+ S bSdUW^S dWXWdW`fW S Sbdabd[S}|a Va hS^ad \gefa `S VSfS VS agfadYS VSe ab}�We VW 
Ua_bdS VW S}�We agfadYSVSe Sae WjWUgf[hae W Xg`U[a`zd[ae [`V[USVae bW^S V[dWfad[S- P[VW VWfS^ZWe `S 
  

    

< _gfS}|a `WYSf[hS VW L# 38-738 aUadd[VS `a WjWdU�U[a+ VWUaddWg VSe hW`VSe VW bSdf[U[bS}�We W_ 
  

   

   

I ^gUda Tze[Ua bad S}|a ~ US^Ug^SVa _WV[S`fW S V[h[e|a Va ^gUda Sfd[Tg�hW^ Sae SU[a`[efSe VS 
>a_bS`Z[S+ bW^S cgS`f[VSVW _~V[S ba`VWdSVS VW S}�We adV[`zd[Se W_[f[VSe VgdS`fW a WjWdU�U[a- 

 


     

FgUda ^�cg[Va Sfd[Tg�hW^ Sae SU[a`[efSe Ua`fda^SVadWe  

KgS`f[VSVW VW S}�We 'W_ _[^ZSdWe( 
  

<}�We W_ fWeagdSd[S 'W_ _[^ZSdWe(   

     

   

I ^gUda V[^g�Va bad S}|a ~ US^Ug^SVa _WV[S`fW a S\gefW VS cgS`f[VSVW _~V[S ba`VWdSVS VW S}�We 
adV[`zd[Se W_ U[dUg^S}|a+ bSdS bdWeg_[d S Ua`hWde|a VW faVSe Se S}�We adV[`zd[Se bafW`U[S[e V[^g�VSe+ 
UaddWeba`VW`fWe `a bdaYdS_S VW Ib}|a VW Ua_bdS VW S}�We- 

 


     

FgUda ^�cg[Va Sfd[Tg�hW^ Sae SU[a`[efSe Ua`fda^SVadWe  

KgS`f[VSVW VW S}�We 'W_ _[^ZSdWe(     
<}�We W_ fWeagdSd[S 'W_ _[^ZSdWe(   

 

Ib}|a VW Ua_bdS VW S}�We 'W_ _[^ZSdWe(  
KgS`f[VSVW VW S}�We 'W_ _[^ZSdWe( W_ U[dUg^S}|a , 
   

LWeg^fSVa V[^g�Va bad S}|a  
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< >a_bS`Z[S SVcg[d[g Sf~ 20 VW VWlW_Tda VW 1/04+ 606-7// S}�We adV[`zd[Se- I eS^Va VW S}�We W_ 
fWeagdSd[S W_ 20 VW VWlW_Tda VW 1/04 ~ VW 606-7// S}�We- 

<e S}�We W_ fWeagdSd[S XadS_ SVcg[d[VSe S g_ Ugefa _~V[a ba`VWdSVa VW L# 00+63 'hS^ad W_ dWS[e(+ 
S g_ Ugefa _�`[_a VW L# 0/+20 'hS^ad W_ dWS[e(+ W S g_ Ugefa _zj[_a VW L# 01+40 'hS^ad W_ dWS[e(- 
I bdW}a VW XWUZS_W`fa VSe S}�We US^Ug^SVa Ua_ TSeW `S �^f[_S UafS}|a S`fWd[ad Sa W`UWddS_W`fa Va 
bWd�aVa Xa[ VW L# 0/+77 'hS^ad W_ dWS[e(- 

      

             

   
   
   
  

@efS `afS SbdWeW`fS [`Xad_S}�We eaTdW S Wjbae[}|a VS >a_bS`Z[S Sae d[eUae _W`U[a`SVae+ ae 
aT\Wf[hae VS >a_bS`Z[S+ ba^�f[USe bSdS eWg YWdW`U[S_W`fa VW d[eUa+ W a YWdW`U[S_W`fa VW USb[fS^ VS 
>a_bS`Z[S- ?[hg^YS}�We cgS`f[fSf[hSe SV[U[a`S[e e|a [`U^g�VSe Sa ^a`Ya VWeeSe VW_a`efdS}�We 


  

               
Ua`fdSbSdfW W_ g_ [`efdg_W`fa X[`S`UW[da+ VW egSe aTd[YS}�We Ua`fdSfgS[e- <e abWdS}�We VS 
            
UW`fWde- Ie Ua`fdSfae VW ̂ aUS}|a e|a dWY[Vae bW^S FW[ VW ^aUS}�We+ W S USdfW[dS VW U^[W`fWe+ S^~_ VW 
            
                 

              
            
             
         

< >a_bS`Z[S _a`[fadS egS USdfW[dS VW dWUWT�hW[e bWd[aV[US_W`fW- MgS Sf[h[VSVW VW ^aUS}|a fW_ 
dWYdSe WebWU�X[USe W_ dW^S}|a S [`SV[_b^�`U[S+ a VWbSdfS_W`fa VW abWdS}�We W VWbSdfS_W`fa \gd�V[Ua 
e|a Sf[hae `Se ̀ WYaU[S}�We \g`fa Sae VWhWVadWe- I ba`fa Ua_WdU[S^ Vae eZabb[`Ye cgS`Va dWfa_SVa 
       

                 
            
  

              
    

               
             
                 
Wcg[hS^W`fW VW US[jS Wef|a Sb^[USVae W_ [`ef[fg[}�We X[`S`UW[dSe Ua_ dSf[`Y _�`[_a VW "
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<e VWU[e�We VW [`hWef[_W`fae e|a fa_SVSe S ^gl Vae [_bSUfae Vae _We_ae `ae X^gjae VW US[jS VW 
^a`Ya bdSla '5/.01/ _WeWe(- < V[dWfd[l VS >a_bS`Z[S ~ fdSTS^ZSd Ua_ bdW_[eeSe VW eS^Vae _�`[_ae 
             
aTd[YS}�We+ a`VW S YWdS}|a VW US[jS bda\WfSVS fW_ cgW egbWdSd Se aTd[YS}�We Ua`fdSfSVSe 
'X[`S`U[S_W`fa+ aTdSe+ Scg[e[}�We(+ _[f[YS`Va See[_ a d[eUa VW dWX[`S`U[S_W`fa VW V�h[VSe W 
aTd[YS}�We- JSdS X[`S`U[Sd ae W_bdWW`V[_W`fae W_ Ua`efdg}|a+ S >a_bS`Z[S TgeUS WefdgfgdSd \g`fa 
Sa _WdUSVa X[`S`UW[da abWdS}�We VW ̂ a`Ya bdSla+ Ua_ USd�`U[S VW _aVa S S^[`Zz,^S S YWdS}|a VW 
 

             
\gdae Wef[_SVae W WjU^g[`Va+ eW ZaghWd+ a [_bSUfa VS `WYaU[S}|a VW _aWVSe bW^S bae[}|a ^�cg[VS- 




          

         

  

         
   

 ITd[YS}�We bad Ua_bdS VW Sf[hae  3/-832     
       
       
ITd[YS}�We dW^SU[a`SVSe S 
   
 

  

  
       

      




          

          

  

         
   

 ITd[YS}�We bad Ua_bdS VW Sf[hae  23-/87      
       
       

ITd[YS}�We dW^SU[a`SVSe S 
   
 

  

  
       

     
 

       




         

         

   
         
   
       
       
�We           
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ITd[YS}�We dW^SU[a`SVSe S         

  
       

  
    

      

  

                
XSl bdWee|a `S dW`VS VSe XS_�^[Se dWVgl[`Va See[_ a Ua`eg_a `a hSdW\a- Hae _aVW^ae VW bda\W}|a 
gf[^[lSVae bSdS VWfWd_[`S}|a VSe WefdSf~Y[Se VS >a_bS`Z[S+ V[XWdW`fWe `�hW[e VW [`X^S}|a e|a 
           

Igfda d[eUa S cgW S >a_bS`Z[S Wefz WjbaefS+ ~ a Sg_W`fa VSe fSjSe VW \gdae+ W Vae �`V[UWe VW bdW}a 
              
WeeW WXW[fa `a _~V[a W ^a`Ya bdSla+ S >a_bS`Z[S eW_bdW cgW baee�hW^ abfS bad [`VWjSVadWe VW TS[jS 
          

                  

 

< >a_bS`Z[S `|a baeeg[ d[eUae US_T[S[e g_S hWl cgW faVSe Se fdS`eS}�We VW dWUWT[_W`fae W 
           
        

    

               
             
           
<TS[ja+ S S`z^[eW VS Wjbae[}|a ^�cg[VS VS >a_bS`Z[S Sa d[eUa VS fSjS VW \gdae9 
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cgS^ S >a_bS`Z[S WefW\S WjbaefS `S VSfS VW W`UWddS_W`fa VW USVS WjWdU�U[a+ [`U^g�VSe faVSe Se 
abWdS}�We Ua_ [`efdg_W`fae X[`S`UW[dae VWd[hSf[hae- 

 

            
@eeWe Sf[hae Wef|a Sb^[USVae W_ Xg`Vae VW [`hWef[_W`fa Ua_ S USdSUfWd�ef[US SU[_S U[fSVS- 

        

                 
               
            
            
                  
             
hSd[S}|a VW d[eUa VW NL+ bad W`fW`VWd cgW WefS hSd[zhW^ `|a ~ ha^zf[^+ `W_ e[Y`[X[USf[hS_W`fW eW`e�hW^ 
S _gVS`}S VW fSjSe VW \gdae W cgS[ecgWd bafW`U[S[e hSd[S}�We VW 14$ W 4/$ `WefS fSjS ̀ |a f�_ 
[_bSUfa _SfWd[S^ `a hS^ad \gefa VSe V�h[VSe VS >a_bS`Z[S SfdW^SVSe S NL- 

               
US[jS VSe abWdS}�We W_ STWdfa W_ 20 VW VWlW_Tda VW 1/04+ See[_ Ua_a ae hS^adWe Vae [`VWjSVadWe 
gf[^[lSVae `Se bda\W}�We- 
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ITd[YS}�We dW^SU[a`SVSe S Jdabd[WVSVWe bSdS 
         



      
       

         
         
         
       
          
ITd[YS}�We dW^SU[a`SVSe S 
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US[jS VSe abWdS}�We W_ STWdfa W_ 20 VW VWlW_Tda VW 1/03- 

 

        
     

         
         
         
         
         

       
       
         
           
ITd[YS}�We dW^SU[a`SVSe S  
 
         



        
     

         
         
         
         
       
       
         
          
ITd[YS}�We dW^SU[a`SVSe S  
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DfS� ==< DD     
       

 DfS� 

  

ITd[YS}�We dW^SU[a`SVSe S 
 
        

   

 
   


 
 



   
   

    



 














    
        

   
    


    

   

    

     

    

    
ITd[YS}�We dW^SU[a`SVSe S 
        

   

   

            
  

Ie V[XWdW`fWe `�hW[e XadS_ VWX[`[Vae Ua_a S eWYg[d9 

 H�hW^ 0 , JdW}ae UafSVae '`|a S\gefSVae( W_ _WdUSVae Sf[hae bSdS Sf[hae W bSee[hae [V�`f[Uae; 

 H�hW^ 1 , D`bgfe+ WjUWfa bdW}ae UafSVae+ [`U^g�VSe `a H�hW^ 0 cgW e|a aTeWdhzhW[e bSdS a Sf[ha ag 
       

 H�hW^ 2 , JdW_[eeSe+ bSdS a Sf[ha ag bSee[ha+ cgW `|a e|a TSeWSVSe W_ VSVae aTeWdhzhW[e VW 
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H|a ZaghW fdS`eXWd�`U[S W`fdW ae ̀ �hW[e 0+ 1 W 2 VgdS`fW a WjWdU�U[a X[`Va W_ 20 VW VWlW_Tda VW 


< >a_bS`Z[S `|a baeeg�S W_ 20 VW VWlW_Tda VW 1/04 W VW 1/03 [`efdg_W`fae X[`S`UW[dae VW `�hW^ 2- 
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JSdS Se VW_S[e Sb^[US}�We X[`S`UW[dSe+ a hS^ad VW _WdUSVa Xa[ SbgdSVa Ua_ TSeW `Se UafS}�We VW 
_WdUSVa VWeeWe f�fg^ae; cgS`Va VS [`Wj[ef�`U[S+ XadS_ TSeWSVae `ae X^gjae VW US[jS Xgfgdae+ 
VWeUa`fSVSe Se fSjSe _~V[Se VW Sb^[US}|a V[eba`�hW[e- 

        

                
 

  

               
               
               
                 
             



Ie hS^adWe VW _WdUSVa XadS_ Wef[_SVae `S VSfS Va TS^S`}a+ TSeWSVae W_ "[`Xad_S}�We dW^WhS`fWe VW 
          

            
>a_bS`Z[S Xa[ VWfWd_[`SVa bad _W[a VW [`Xad_S}�We V[eba`�hW[e `a _WdUSVa W VW _WfaVa^aY[Se 
WebWU�X[USe VW ShS^[S}�We- @`fdWfS`fa+ g_ Ua`e[VWdzhW^ \g^YS_W`fa Xa[ dWcgWd[Va `S [`fWdbdWfS}|a Vae 
            

< >a_bS`Z[S WXWfgag S ShS^[S}|a VSe abWdS}�We X[`S`UW[dSe S X[_ VW WefSTW^WUWd a hS^ad \gefa Va 
                 
?WT�`fgdWe W_[f[VSe bW^a DfS�- @_ 20 VW VWlW_Tda VW 1/04 W 1/03+ Se abWdS}�We W`Ua`fdS_,eW 
dWY[efdSVSe S hS^ad \gefa+ W a YS`Za W S bWdVS Va WjWdU�U[a XadS_ dWY[efdSVae `Se Ua`fSe VW dWeg^fSVa- 

 

             
         
Ua`V[}�We abWdSU[a`S[e VW _aVa S S`fWU[bSd baee�hW[e [_bSUfae- JSdS [eea+ `S _S`gfW`}|a VW eWge 
W_bdWW`V[_W`fae+ See[_ Ua_a ̀ ae `ahae VWeW`ha^h[_W`fae W WjbS`e�We+ W_bdWeSe WebWU[S^[lSVSe 
Ua_ `af�d[S cgS^[X[US}|a abWdSU[a`S^ e|a Ua`fdSfSVSe bSdS SUa_bS`ZS_W`fa Va Uda`aYdS_S X�e[Ua,
               
            
bd�bd[S VW _aVa S fWd SeeWYgdSVa `WYaU[S}�We Ua_ ^a\[efSe cgW eW\S_ S^[`ZSVSe Ua_ S WefdSf~Y[S VW 
     

            
VW SUa_bS`ZS_W`fa- >Sea eW\S_ [VW`f[X[USVSe e[fgS}�We VW VWeh[a+ dWh[e�We VSe WefdSf~Y[Se VS 
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< ?[dWfad[S A[`S`UW[dS+ See[_ Ua_a Se VW_S[e zdWSe+ bdaUgdS Wcg[^�Td[a W`fdW dW`fST[^[VSVW h[e,y,h[e 
a d[eUa [`Uadd[Va+ VW _aVa S `|a Wjbad eWg bSfd[_�`[a ̀ W_ eaXdWd Ua_ aeU[^S}�We TdgeUSe VW bdW}a 
ag _WdUSVa- IT\Wf[hS`Va g_S SV_[`[efdS}|a VW USb[fS^ eSgVzhW^+ S >a_bS`Z[S fW_ S ba^�f[US VW 
              

H|a ZaghW S^fWdS}|a cgS`fa y ba^�f[US VS SV_[`[efdS}|a VW USb[fS^ VS >a_bS`Z[S W_ dW^S}|a S 
WjWdU�U[ae S`fWd[adWe W S >a_bS`Z[S W egSe egTe[V[Sd[Se+ Ua`fda^SVSe W Ua`fda^SVSe W_ Ua`\g`fa `|a 
       



 


    
     
ITd[YS}�We bad Ua_bdS VW Sf[hae     
  
ITd[YS}�We dW^SU[a`SVSe S Jdabd[WVSVWe bSdS 
     

  

       
',( <b^[US}�We X[`S`UW[dSe VW Ugdfa bdSla    

?�h[VS ^�cg[VS '<(    

NafS^ Va bSfd[_�`[a ̂ �cg[Va '=(    

LW^S}|a V�h[VS ^�cg[VS eaTdW bSfd[_�`[a ^�cg[Va 
   

        

  

      

LWUW[fSe VW S^gYgW^ _�`[_a '0(   2/3-582   
       
       
        
    
      
      
D_baefae W Ua`fd[Tg[}�We W agfdSe 
VWVg}�We   '36-356(   
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 < dWUW[fS VW S^gYgW^ _�`[_a Wefz eW`Va Ua`fST[^[lSVS Sb^[US`Va,eW a _~faVa VW S^gYgW^ ̂ [`WSd+ 
Ua`Xad_W V[dWfd[lWe Va >J> /5 'L0(, IbWdS}�We VW <ddW`VS_W`fa GWdUS`f[^- 
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 PSd[S}�We _a`Wfzd[Se bSee[hSe  '44-235(   
    

   

 
  dW`V[_W`fa Sb^[US}�We  22-/14   
          

 PSd[S}�We _a`Wfzd[Se Sf[hSe  807   
    

   

Egdae eaTdW aTd[YS}�We dW^SU[a`SVSe S  
    
     

     

              

              
    

 LWXWdW,eW S \gdae eaTdW aTd[YS}�We dW^SU[a`SVSe S Jdabd[WVSVWe bSdS [`hWef[_W`fa , faddW 
    

   

  

   
 

         
     
    <^[S`eUW GS^^ W G�V[S W 
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 <^[S`eUW GS^^ W G�V[S D`f- FaU- W 
 


  

  
     
    
    
    
  

  
    
    
    
   

    =ag^WhSdV MZabb[`Y =dSe�^[S   
   
  
    
  
   
    
    
   

   
>JJD= MS^hSVad JSdf[U[bS}�We 
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H[TS^ JSdf[U[bS}�We FfVS-    
    
      

    <^[S`eUW GS^^ W G�V[S D`fWd- FaU- @ GWdeZS`V[e[`Y 
 
 <^TSdbS JSdf[U[bS}�We FfVS-  
    NSde[^S @_bdWW`V[_W`fae W JSdf[U[bS}�We M-<-  
        
GSf[eeW JSdf[U[bS}�We M-<-    
   

  
    >JJD= MS^hSVad JSdf[U[bS}�We FfVS-  1-522

   

Ie bd[`U[bS[e eS^Vae VW Sf[hae W bSee[hae W_ 20 VW VWlW_Tda VW 1/04 W 1/03+ TW_ Ua_a Se fdS`eS}�We 
cgW [`X^gW`U[SdS_ ae dWeg^fSVae Vae WjWdU�U[ae+ dW^Sf[hSe S abWdS}�We Ua_ bSdfWe dW^SU[a`SVSe+ 
VWUaddW_ VW fdS`eS}�We W`fdW S >a_bS`Z[S+ W`f[VSVWe Ua`fda^SVSe W_ Ua`\g`fa+ Ua`fda^SVSe+ 
       

              
30+48$ Va >a`Va_�`[a HSU[YgSf W 27+//$ Va MZabb[`Y NSTa|a(+ bSeeS`Va S eWd f[fg^Sd `a 
             
            

 @_ 16 VW XWhWdW[da VW 1//8+ S GSf[eeW ^aUag VS =ag^WhSdV =W^~_ M-<- Se XdS}�We [VWS[e Va 
             
               
     

<e fdS`eS}�We.dWeg^fSVae dWXWdW_,eW y fSjS VW SV_[`[efdS}|a UaTdSVS Vae Ua`Va_�`[ae bW^Se 
            
Sbdaj[_SVS_W`fW+ VW 0$ S 4$ Va ad}S_W`fa _W`eS^ Va Ua`Va_�`[a- <V[U[a`S^_W`fW+ Ua`fW_b^S 
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<^TSdbS JSdf[U[bS}�We FfVS-  
       
    
   
 

 

  
 

   
   

            
L# 04-//2 `a WjWdU�U[a X[`Va W_ 20 VW VWlW_Tda VW 1/04 '20 VW VWlW_Tda VW 1/039 L# 02-7/4(- 
HWefW hS^ad Wef|a W`Y^aTSVae TW`WX�U[ae VW Ugdfa bdSla+ cgW UaddWeba`VW_ S9 '[(   
V[dWfad[S W Sae _W_Tdae Va >a`eW^Za VW <V_[`[efdS}|a; '[[( T�`ge bSYa y V[dWfad[S W '[[[( agfdae 
TW`WX�U[ae+ Ua_a b^S`a VW eS�VW-  

< >a_bS`Z[S `|a WXWfgag bSYS_W`fae dWXWdW`fWe S TW`WX�U[ae b�e W_bdWYa+ agfdae TW`WX�U[ae VW 
^a`Ya bdSla W TW`WX�U[ae VW dWeU[e|a VW Ua`fdSfa VW fdSTS^Za- 

< >a_bS`Z[S baeeg[ ba^�f[US VW dW_g`WdS}|a TSeWSVS W_ S}�We Ua`Xad_W V[hg^YSVa W_ `afS 
 

           
b^S`a VW eS�VW W eWYgda VW h[VS- 

   

            
            
bdabadU[a`S[e S egSe bSdf[U[bS}�We ̀ Se Ua`fda^SVSe+ `a hS^ad VW L# 0-647-037- 

            
  

       

                
>a_bdS VW <}�We bSdS eWge WjWUgf[hae '"J^S`a"(+ cgW Xa[ S^fWdSVa `S <eeW_T^W[S BWdS^ 
               
agfadYSd ab}�We Sae SV_[`[efdSVadWe+ W_bdWYSVae W bdWefSVadWe VW eWdh[}ae ag VW agfdSe eaU[WVSVWe 
eaT a ̀ aeea Ua`fda^W ag Ua`Va_�`[ae WV[^�U[ae Vae eZabb[`Y UW`fWde cgW S >a_bS`Z[S SV_[`[efdS ag 
VWf~_ bSdf[U[bS}|a- <e ab}�We S eWdW_ agfadYSVSe `ae fWd_ae Va J^S`a baVWd|a Ua`XWd[d V[dW[fae VW 
Scg[e[}|a eaTdW g_ `�_Wda VW S}�We cgW `|a WjUWVS 6$ Va fafS^ Va USb[fS^ eaU[S^ VS >a_bS`Z[S+ 
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Ie SU[a`[efSe `|a fWd|a V[dW[fa VW bdWXWd�`U[S `S agfadYS ag ̀ a WjWdU�U[a VW ab}|a VW Ua_bdS VW 
S}�We VW SUadVa Ua_ a J^S`a+ Ua`Xad_W bdWh[efa ̀ a Sdf[Ya 060+ bSdzYdSXa 2u VS FW[ VSe MaU[WVSVWe 
bad <}�We- 

?W SUadVa Ua_ a Jda`g`U[S_W`fa >J> 0/'L0( , JSYS_W`fae =SeWSVae W_ <}�We+ S >a_bS`Z[S 
Ua`fST[^[lS S VWebWeS UaddWeba`VW`fW ye S}�We Va J^S`a W`fdW S VSfS VW agfadYS VS ab}|a W S VSfS `S 
cgS^ Se ab}�We eW\S_ WjWdU[VSe+ Ua_ TSeW `a hS^ad \gefa VSe ab}�We Ua`UWV[VSe `S VSfS VS agfadYS- 
>a`Xad_W a Jda`g`U[S_W`fa >J> 0/ 'L0(+ Se ab}�We S eWdW_ Ua`UWV[VSe W WjWdU[VSe ̀ |a YWdSd|a 
cgS^cgWd WXW[fa `Se ?W_a`efdS}�We VW LWeg^fSVa VS >a_bS`Z[S g_S hWl cgW S VWebWeS eWdz 
dWUa`ZWU[VS VgdS`fW a WjWdU�U[a VW 

                     
                    
agfadYS VW ab}�We VW >a_bdS VW <}�We VW @_[ee|a VS >a_bS`Z[S W S S^aUS}|a VSe _We_Se bSdS 
             
             
@jfdSadV[`zd[S VW 17 VW STd[^ VW 1/00- I cgSVda STS[ja SbdWeW`fS a fafS^ VW S}�We aT\Wfa Va 0u+ 1u+  
      


  

  
 
  



 
 
 

          
          
         
         
         

            

I bdW}a VW egTeUd[}|a ag Scg[e[}|a VSe S}�We bSdS faVae ae JdaYdS_Se eWdz Uadd[Y[Va _W`eS^_W`fW 
VW SUadVa Ua_ S hSd[S}|a Va DJ>,?D V[hg^YSVa bW^S Ag`VS}|a BWf�^[a PSdYSe+ S bSdf[d VS VSfS VW 


<e ab}�We Ua`UWV[VSe Sa TW`WX[U[zd[a ea_W`fW baVWd|a eWd WjWdU[VSe S bSdf[d VW 0 S`a VS VSfS VW egS 
agfadYS W+ S dSl|a VW 14$ Sa S`a- >Sea a TW`WX[U[zd[a `|a WjWd}S S ab}|a Sa X[_ VW USVS bWd�aVa VW 
USd�`U[S ag `|a S WjWd}S ̀ S bdabad}|a Sgfad[lSVS VgdS`fW a dWXWd[Va bWd�aVa+ fS[e ab}�We `|a 
WjWdU[VSe eWd|a SV[U[a`SVSe ye ab}�We cgW eW fad`Sd|a WjWdU�hW[e Sa X[_ Va bWd�aVa eWYg[`fW W 
    

I bdSla _zj[_a bSdS a WjWdU�U[a VSe ab}�We agfadYSVSe `a {_T[fa VW faVae ae JdaYdS_Se eWdz VW 4 
S`ae Ua`fSVae VS VSfS VW agfadYS VSe ab}�We- <b�e a VWUgdea VWefW bdSla a TW`WX[U[zd[a bWdVWdz a 
V[dW[fa Sa WjWdU�U[a VS ab}|a-

>a`Xad_W VWfWd_[`S a bda`g`U[S_W`fa N~U`[Ua >J> 0/'L0(, JSYS_W`fa TSeWSVa W_ <}�We+ 
             
dWeg^fSVa W_ \g`Za VW 1/0/+ y _WV[VS cgW ae eWdh[}ae XadS_ bdWefSVae W_ fdS`eS}�We VW bSYS_W`fa 
TSeWSVa W_ S}�We W a WXW[fa `a dWeg^fSVa Va WjWdU�U[a X[`Va W_ 20 VW VWlW_Tda VW 1/04+ Xa[ `a 
          

Ie bd�_[ae VW ab}�We VSe S}�We XadS_ US^Ug^SVae Ua_ TSeW `a hS^ad \gefa ̀ S VSfS VS agfadYS VS 
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JdSla VW WjWdU�U[a     
KgS`f[VSVW VW S}�We Va bdaYdS_S     
JdW}a VW WjWdU�U[a W_ L     
      
      
PS^ad \gefa VSe ab}�We W_ L     
            
            
       

'0( Ha USea Va 0u W Va 1u bdaYdS_S+ S ha^Sf[^[VSVW Xa[ VWfWd_[`SVS Ua_ TSeW `a bdW}a VW XWUZS_W`fa V[zd[a Va bWd�aVa VW 
  

                   
VW WjWdU�U[a VSe ab}�We VW S}�We bSdS USVS g_ Vae eWYg[`fWe Ydgbae VW ab}�We9 

   

  
  
  

@_ U[dUg^S}|a `a [`�U[a Va WjWdU�U[a 
  
IgfadYSVSe VgdS`fW a WjWdU�U[a   
>a_ V[dW[fa bdWeUd[fa VgdS`fW a WjWdU�U[a   
@jWdU[VSe VgdS`fW a WjWdU�U[a  '2-564-//0( 
@jb[dSVSe VgdS`fW a WjWdU�U[a  '70-14/(
     WjWdU�U[a  

@jWdU�hW[e `a X[`S^ Va WjWdU�U[a  
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WjWdU�U[a W_ L#   8+//     

 
  
     
 

VW WjWdU�U[a W_ 
      

 
  
   
 

VW WjWdU�U[a W_ 
    

 
 
   
 

VW WjWdU�U[a W_ 
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< >a_bS`Z[S W egSe Ua`fda^SVSe SVafS_ S ba^�f[US VW Ua`fdSfSd UaTWdfgdS VW eWYgdae bSdS ae TW`e 
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 RB Capital Companhia de Securitização 
Séries 2016-128 e 130 
Relatório Analítico 

 

Estrutura de Capital  
Classe/Série Montante 

(BRL Mi.) 
Vencimento 

Final Rating Perspectiva Reforço de 
Crédito 

2016-128 102,9 Set/2021 AAsf (bra) Estável NA 
2016-130 72,1 Out/2024 AAsf (bra) Estável NA 
Total da Emissão 175,0     

Resumo da Transação 
A Fitch Ratings atribuiu Rating Nacional de Longo Prazo ‘AAsf(bra)’ à 128ª e à 130ª séries da 
primeira emissão de Certificados de Recebíveis Imobiliários (CRIs) da RB Capital Companhia 
de Securitização (RB Capital). Cada série é lastreada por uma cédula de crédito imobiliário 
(CCI) emitida pela BSC Shopping Center S.A. (BSC). Cada CCI, por sua vez, representa os 
pagamentos de uma debênture emitida pela Aliansce Shopping Centers S.A. (Aliansce) e 
subscrita pela BSC. A BSC é a sociedade de propósito específico (SPE) proprietária do Bangu 
Shopping, localizado na cidade do Rio de Janeiro (RJ), e é controlada pela Aliansce. 

Principais Fundamentos dos Ratings 
Qualidade de Crédito da Devedora: Os ratings da 128ª e da 130ª séries de CRIs estão 
diretamente vinculados ao perfil de crédito da Aliansce, na qualidade de devedora das 
debêntures que lastreiam a operação. Os pagamentos devidos aos detentores dos CRIs refletem 
os das debêntures, com diferença de dois dias úteis. A Aliansce arcará com todas as despesas 
operacionais recorrentes pelo prazo integral da transação. 

Fundos de Reserva: A operação prevê, para cada série, constituição e manutenção de um 
fundo de liquidez equivalente ao maior valor estimado de pagamento de juros remuneratórios 
e amortização dos CRIs no ano posterior a cada data de verificação, que ocorre mensalmente. 
O valor do fundo será conferido pela RB Capital, e a Aliansce deverá repor recursos em até 
dois dias úteis, caso o montante esteja abaixo do mínimo. 

Garantias Insuficientes: Os CRIs são garantidos pela alienação fiduciária e pela cessão de 
recebíveis do shopping. Com base no resultado operacional líquido (NOI) estabilizado calculado 
pela Fitch, que incorpora premissas conservadoras em relação às taxas de vacância, inadimplência 
e ao aumento de receitas e despesas, a agência projetou um valor estressado de liquidação da 
propriedade de BRL438,9 milhões. Dada a alienação fiduciária de 36,85% da propriedade, o valor 
da garantia seria de BRL161,7 milhões. Tendo em vista o montante total da emissão, de BRL175 
milhões, o índice de dívida em relação ao valor da propriedade (loan-to-value - LTV) estimado 
inicialmente pela Fitch é, portanto, superior a 100%, o que indica que a venda do imóvel não seria 
suficiente para cobrir o saldo devedor dos CRIs em caso de inadimplência da Aliansce.  

Sensibilidades dos Ratings 
Os ratings da proposta de emissão estão atrelados à qualidade de crédito da Aliansce, 
devedora do fluxo de pagamentos aos investidores dos CRIs. Alterações na capacidade de 
crédito da empresa devem impactar os rating da proposta em igual proporção. 
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Análise de Dados 
Modelagem, Aplicação de Critério e Adequação de Dados  
Modelagem 
Esta operação casa perfeitamente o fluxo de pagamento de ativos (debêntures) e passivos 
(séries de CRIs). Não existe exposição a riscos de descasamento de taxas de juros e de 
indexadores. As garantias concedidas são insuficientes para permitir um rating acima da 
avaliação de crédito da devedora; portanto, não foi conduzida uma análise dos fluxos de caixa. 

Aplicação de Metodologia 
A abordagem utilizada na análise desta transação seguiu a “Metodologia Global de Rating de 

Finanças Estruturadas”, disponibilizada nos websites ‘www.fitchratings.com’ e 

‘www.fitchratings.com.br’.  

Suficiência de Informações / Adequação dos Dados  
Para avaliar a operação, a Fitch recebeu, entre outros documentos, cópias das minutas do 
termo de securitização; do contrato de cessão de direitos creditórios; da alienação fiduciária do 
imóvel; da alienação fiduciária de ações, da cessão fiduciária de recebíveis, das escrituras de 
emissão de debêntures e CCIs; e do parecer legal.  

Transação e Estrutura Legal 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Cada série de CRIs é lastreada por uma CCI emitida pela BSC, e cada CCI representa os 
pagamentos de uma debênture emitida pela Aliansce e subscrita pela BSC. A BSC é a SPE 
proprietária do shopping e é controlada pela Aliansce. 

Para garantir o pagamento integral das CCIs e dos CRIs, são concedidas como garantias a 
alienação fiduciária de 36,85% do shopping e a cessão fiduciária de 36,85% dos recebíveis de 
locação do empreendimento, incluindo estacionamento, mas excluindo expansões futuras. Até 
a data do registro da alienação fiduciária do imóvel, são alienadas fiduciariamente ações de 
emissão da BSC, representativas de 62% do capital social. 

Cada série de CRIs se beneficia proporcionalmente de parte das garantias. A 128ª série, cujo 
volume de emissão corresponde a 58,8% do total, é garantida pela alienação fiduciária de 
21,67% do imóvel. A 130ª série, portanto, conta com alienação fiduciária de 15,18%. 

O principal dos CRIs da 128ª série será pago em parcela única na data de seu vencimento, em 
setembro de 2021. Os juros correspondem à taxa DI, sem aplicação de spread, e serão pagos 
em sessenta parcelas mensais, a partir de novembro de 2016. 

Diagrama da Estrutura  

 
 
Fonte: Documentos da Transação  Elaboração: Fitch Ratings 
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Metodologia Global de Rating de 
Finanças Estruturadas (27 de junho 
de 2016).  
 
Outras Metodologias 
Relevantes 
 
Counterparty Criteria for Structured 
Finance and Covered Bonds (18 de 
julho de 2016); 
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Os CRIs da 130ª série terão o principal amortizado em 96 parcelas mensais, a partir de 
novembro de 2016, e serão atualizados mensalmente pela variação do Índice Nacional de 
Preços ao Consumidor Amplos (IPCA). O pagamento dos juros de 6,5727% ao ano também 
ocorre todo mês, sem carência. 

Os CRIs poderão ser resgatados parcial ou integralmente após 24 meses da data da emissão, 
a critério da Aliansce. Para a 128ª série, o resgate incluirá um prêmio de remuneração de 
0,5% flat sobre o saldo devedor. Para a 130ª série, o valor de regate corresponderá ao maior 
entre o valor antecipado mais um prêmio de 0,5% flat e o valor presente das parcelas a vencer, 
descontadas pelo cupom da NTN-B de duração mais próxima ao prazo remanescente dos 
CRIs. 

Os CRIs terão resgate compulsório caso a alienação fiduciária dos imóveis não seja 
registrada em até um ano no Cartório de Registro de Imóveis e se tiver ocorrido pagamento 
de multa indenizatória, que equivale ao saldo devedor atualizado de cada série. 

Determinação de Vencimento Final Legal 
Os ratings refletem a expectativa de pagamento integral do principal investido, acrescido de 
remuneração a ser definida até a data da liquidação financeira, até o vencimento final da 
proposta. O vencimento ocorrerá em setembro de 2021 para a 128ª série e em outubro de 
2024 para a 130ª série. 

Estrutura Jurídica 

A Aliansce emitiu debêntures não conversíveis em ações, quirografárias, a serem 
convoladas em garantia real, em duas séries, para distribuição privada. Os recursos serão 
destinados à construção, ao desenvolvimento e à manutenção de novos empreendimentos, 
os quais estarão elencados em anexo à escritura das debêntures. 

A BSC, por sua vez, subscreve e integraliza as debêntures e, em seguida, emite duas CCIs, 
que são custodiadas pela Pentágono S.A. DTVM. As CCIs são lastro dos CRIs emitidos pela 
RB Capital, cujo volume, periodicidade de pagamento e remuneração são iguais aos das 
debêntures. 

Com base na estrutura legal desta operação, a Fitch está convicta de que um evento de 
insolvência do cedente ou da securitizadora não afetará a integridade dos CRIs ou das 
garantias neles constituídas e de que a RB Capital será capaz de honrar seus compromissos 
com os investidores. 

A agência recebeu um parecer legal que atesta que todas as autorizações societárias das 
partes da transação necessárias à realização da oferta e à celebração dos documentos da 
operação de que são partes, bem como que as obrigações lá previstas foram devidamente 
obtidas. Além disso, os documentos da operação constituem obrigações válidas, lícitas, 
vinculantes e exequíveis das partes signatárias. A alienação fiduciária será validamente 
constituída e eficaz uma vez ocorrido o registro dos contratos de Alienação Fiduciária de 
Imóvel. A cessão fiduciária somente será eficaz após as partes envolvidas serem notificadas 
da cessão, assim como o agente arrecadador. 

Partes da Transação 
Função Nome Ratings Perspectiva 
Emissora  RB Capital Cia. de Securitização NA NA 
Agente Fiduciário Pentágono S.A. DTVM NA NA 
Devedora Aliansce Shopping Centers S.A. NA NA 
Cedente BSC Shopping Center S.A. NA NA 
Agente de Recebimento Itaú Unibanco S.A. AAA(bra)/F1+(bra) Estável 

NA – Não Avaliada 

Fonte: Documentos da Transação 
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Esclarecimento 
Em sua análise de crédito, a Fitch confia na opinião legal e/ou fiscal emitida pela assessoria 
jurídica da transação. A agência reforça que não presta aconselhamento legal e/ou fiscal, nem 
atesta que opiniões legais e/ou fiscais ou quaisquer outros documentos relacionados à 
transação ou à sua estrutura sejam suficientes para qualquer propósito. A nota ao final deste 
relatório esclarece que este documento não constitui consultoria legal, fiscal ou sobre a 
estruturação da operação por parte da Fitch, nem deve ser utilizado como tal. Caso os leitores 
deste relatório necessitem aconselhamento legal, fiscal e/ou sobre a estruturação, devem 
procurar profissionais capacitados nas jurisdições relevantes. 

Análise do Colateral 
Para garantir o pagamento integral das CCIs e dos CRIs, são concedidas como garantias a 
alienação fiduciária de 36,85% do shopping e a cessão fiduciária de 36,85% dos recebíveis de 
locação. Cada série de CRIs se beneficia proporcionalmente de parte das garantias. 

A Propriedade 
Inaugurado em outubro de 2007, o shopping está localizado em Bangu, na Zona Oeste do Rio 
de Janeiro, no terreno de uma antiga fábrica de tecidos. O empreendimento tem boa 
localização, no centro do bairro, em frente à estação de trem da Supervia e adjacente ao 
calçadão comercial, o que assegura fluxo constante de pessoas. Atendendo principalmente às 
classes média e baixa da região, contava, no início de 2016, com 57,6 mil m2 de área bruta 
locável (ABL), ocupada por 230 lojas e quiosques.  

Desde a inauguração foram realizadas expansões de 11,3 mil m2, incluindo uma que adicionou 
25 lojas-satélites, em 2015.  

 
Fachada do Bangu Shopping, localizado na zona oeste do Rio de Janeiro. O shopping conta com 57,6 mil m2 de ABL. 

 
Participação Acionária & Gestão 
O Bangu Shopping é controlado integralmente pela BSC, que, por sua vez, é 100% controlada 
pela Aliansce, com participação direta de 70% e indireta de 30%, por meio da holding Alsupra 
Participações Ltda. (Alsupra). Desde a abertura, o empreendimento vem sendo administrado e 
comercializado pela Aliansce.  

Em geral, os contratos de locação típica têm prazo de cinco anos e podem ser renovados por 
período negociável. A maioria prevê pagamento do maior valor entre o aluguel mínimo mensal 
ou percentual de vendas do mês. Como prática de mercado, o aluguel mínimo é cobrado em 
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dezembro. As condições de aluguel variam conforme a categoria de locatário: âncoras, 
megalojas e satélites. Todos os contratos preveem reajuste anual por índice de correção 
monetária, principalmente o IGP-M. Certas revisões periódicas preestabelecidas são 
incorporadas em contratos a fim de que sejam concedidos descontos iniciais sobre o valor 
locatício. Além das locações, o locatário contribui para o fundo de promoção e pagamento de 
forma pro rata dos custos de condomínio do shopping.  

Áreas internas do Bangu Shopping, voltado para as classes média e baixa da região oeste do Rio de Janeiro.  
 
Mix de Locatários e Ocupação 
O mix de locatários é relativamente diversificado por segmento. As âncoras incluem líderes de 
mercado, como Lojas Americanas, Leroy Merlin, C&A, Leader, Riachuelo, Marisa e Casas 
Bahia. Em janeiro de 2016, os dez maiores locatários representavam cerca de 60% da ABL e 
20%-25% da receita de aluguel mínimo. O estacionamento tem mais de 2.500 vagas. 

A unidade de atendimento no formato de “Poupa Tempo”, com mais de 400 serviços, e a 
presença de um cinema e uma universidade como locatários reforçam o volume de 
consumidores. No total, o tráfego de pessoas chega a 1,8 milhão por mês. 

O shopping já alcançou patamar de maturação em termos de mix de locatários e taxas de 
vacância. Apesar do cenário macroeconômico desfavorável, a taxa média de vacância 
continuava abaixo de 1% no início de 2016, inferior à média observada pela Fitch em 
shoppings deste porte. No entanto, a inadimplência, que se mantinha em patamares abaixo de 
2% até 2013, começou a aumentar consideravelmente em 2014. A inadimplência bruta nos 12 
meses, até fevereiro de 2016, alcançou 10,7%, e a líquida, 5,3%. Parte significativa desta 
inadimplência deve-se à interrupção de pagamentos devidos ao operador do “Poupa Tempo” 

por parte do município do Rio de Janeiro.  

Desempenho Financeiro 
Desde a inauguração do shopping, seu desempenho financeiro apresentou fortalecimento até 
2014, mas não conseguiu suportar a queda do Produto Interno Bruto (PIB) brasileiro e a redução 
da renda real das famílias a partir de 2015. Neste ano, o NOI reduziu-se cerca de 7% em termos 
reais (ajustados pela inflação), atingindo BRL52,1 milhões. As receitas de aluguel decresceram 
3% em termos reais, devido, principalmente, à queda brusca dos aluguéis percentuais. As 
vendas diminuíram cerca de 15% em termos reais. Ao mesmo tempo, as despesas de 
condomínio tiveram crescimento real de 8% em 2015, devido a fortes aumentos de tarifas 
públicas. Como a proporção do valor do condomínio repassado ao empreendedor aumentou 
devido à elevação da inadimplência, as despesas do empreendedor mais que dobraram.   

Os custos de ocupação cresceram com a queda de vendas, mas permanecem dentro da 
média do mercado. A administração vem se esforçando para limitar as despesas de 
condomínio, a fim de manter as margens de lucro dos lojistas. 

Estrutura Financeira 
LTV 
A Fitch considera o LTV um importante indicador da possibilidade de os investidores 
recuperarem integralmente o principal investido, os juros acruados e devidos e outros 
potenciais custos, mediante a execução das garantias reais e/ou disposição da propriedade.  
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Em dezembro de 2015, a Apsis Consultoria Empresarial Ltda. (Apsis) emitiu laudo de 
avaliação do Bangu Shopping por método de desconto de fluxo de caixa, utilizando a projeção 
por ela elaborada. Ao utilizar uma taxa de retorno (cap rate) de 8,68%, o empreendimento foi 
avaliado em BRL859,3 milhões.  

A Fitch também recebeu um laudo da CBRE Consultoria do Brasil Ltda. (CBRE), com data de 
avaliação de junho de 2016, que considera um valor de BRL730 milhões, baseado em uma 
taxa de desconto de 10,5% e em uma taxa de perpetuidade de 7,5%, a partir do décimo ano.  

Enquanto estes estudos visam a quantificar o valor do shopping em condições de ”cenário 
base” de mercado, a agência deriva um valor de venda estressado. Desta forma, a Fitch 
calcula um NOI estabilizado, que incorpora premissas conservadoras em relação à taxa de 
vacância, ao índice de inadimplência dos locatários e à trajetória de receitas de aluguel e 
despesas operacionais. Com base no NOI estabilizado de BRL48,3 milhões para o total do 
shopping e um cap rate de 11%, a Fitch projetou um valor de propriedade de BRL438,9 
milhões. A diferença em relação aos valores dos laudos da Apsis e da CBRE se deve, 
principalmente, à não incorporação de aumentos reais de aluguéis futuros na análise da Fitch, 
bem como a uma taxa de retorno mais elevada. 

Dada a alienação fiduciária de 36,85% em favor dos investidores das duas séries de CRIs, o 
valor dado em garantia corresponde a BRL161,7 milhões, pelos cálculos da Fitch. O LTV 
estimado inicialmente pela agência é, portanto, superior a 100% (tendo em vista o volume de 
emissão total de BRL175 milhões), o que indica que esta garantia não seria suficiente para 
cobrir o saldo devedor dos CRIs em caso de inadimplência da Aliansce e execução da 
garantia. O laudo da Apsis levaria a um LTV de 55,3%, e o da CBRE, a um LTV de 65%. 

DSCR, Contas & Reserva de Liquidez 
A Fitch avalia a capacidade de repagamento dos CRIs por meio dos índices de cobertura do 
serviço da dívida (DSCRs). Os pagamentos devidos aos detentores dos CRIs refletem os 
pagamentos das debêntures, com diferença de dois dias úteis. A Aliansce arcará com todas as 
despesas recorrentes da operação pelo prazo integral da transação.  

Conforme mencionado anteriormente, são cedidos fiduciariamente 36,85% dos créditos 
locatícios do shopping para garantir o pagamento integral das debêntures e dos CRIs. Estes 
recebíveis cedidos, no entanto, são insuficientes para diferenciar o rating dos CRIs da 
capacidade de pagamento da Aliansce, mesmo se o LTV fosse baixo. Isto ocorre porque o 
valor estimado dos aluguéis seria insuficiente para cobrir o serviço da dívida dos CRIs em um 
cenário de estresse acima da avaliação de crédito da Aliansce. Além disso, a participação 
minoritária dos investidores dos CRIs nos recebíveis do shopping pode levar a dificuldades de 
gestão em caso de inadimplência da Aliansce, reduzindo temporariamente o fluxo de aluguéis.  

Os pagamentos de juros e principal das duas debêntures e das despesas da operação serão 
realizados em contas centralizadas separadas, com uma conta para cada debênture/série de 
CRIs. As contas serão mantidas no Itaú Unibanco S.A. (Itaú, Rating Nacional de Longo Prazo 
‘AAA(bra)’/Perspectiva Estável) e de titularidade da RB Capital. 

A operação prevê, para cada série, constituição e manutenção de um fundo de liquidez 
equivalente ao maior valor estimado de pagamento de juros remuneratórios e a amortização 
dos CRIs no ano posterior a cada data de verificação, que ocorre mensalmente. O valor do 
fundo será conferido pela RB Capital, e a Aliansce deverá repor recursos em até dois dias 
úteis caso o montante esteja abaixo do mínimo. O fundo será mantido na respectiva conta 
centralizadora, e o recursos serão aplicados em títulos públicos federais com liquidez diária, 
certificados de depósitos bancários (CDB) com liquidez diária por bancos avaliados, no mínimo, 
com o rating ‘AA(bra)’ ou operações compromissadas com o mesmo piso de rating. 

Os valores referentes aos recebíveis cedidos fiduciariamente serão depositados em uma conta 
corrente vinculada para cada série, mantida pela BSC no Banco Bradesco S.A. (Bradesco, 
‘AAA(bra)’/Perspectiva Estável), cuja movimentação será feita exclusivamente por este banco. 
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Os recursos serão transferidos para uma conta de livre movimentação da BSC um dia após o 
recebimento dos recursos, exceto se a RB Capital observar determinados eventos de bloqueio, 
como inadimplemento no cumprimento de obrigações garantidas. Neste caso, a RB Capital 
enviará notificação ao Bradesco para cessar imediatamente a transferência de recursos.  

Ordem de Alocação de Recursos 
Os recursos provenientes dos pagamentos das debêntures ou da execução das garantias 
serão alocados de acordo com a seguinte ordem de prioridade, caso não sejam suficientes 
para quitar integralmente os valores devidos aos investidores dos CRIs: 

 Despesas do patrimônio separado; 

 Pagamento de juros dos CRIs; 

 Amortização de principal dos CRIs. 

Eventos de Vencimento Antecipado 
Entre outros, os eventos abaixo levam à declaração do vencimento antecipado dos CRI por 
parte da RB Capital, independentemente de qualquer consulta aos titulares:  

 Liquidação, dissolução ou extinção da devedora, da Alsupra e/ou da BSC; 

 Requerimento de autofalência, pedido de falência formulado por terceiros, pedido de 
recuperação judicial ou recuperação extrajudicial da devedora, da Alsupra ou da BSC;  

 Vencimento antecipado de quaisquer dívidas e/ou obrigações financeiras da devedora, da 
Alsupra e/ou da BSC, e/ou de quaisquer de suas controladas, envolvendo valor igual ou 
superior a BRL20 milhões; 

 Descumprimento pela devedora, pela Alsupra e/ou pela BSC de qualquer obrigação 
pecuniária oriunda das debêntures, não sanado no prazo de até dois dias úteis ou conforme 
previsto na escritura da emissão. 

Os eventos abaixo podem levar ao vencimento antecipado dos CRIs, se assim decidido em 
assembleia pelos titulares dos certificados:  

 Alteração do objeto social que modifique substancialmente as atividades praticadas pela 
Aliansce; 

 Descumprimento pela devedora, pela Alsupra e/ou pela BSC de qualquer obrigação 
pecuniária oriunda dos documentos da operação (e não das debêntures), não sanado no 
prazo de até dois dias úteis ou conforme previsto nos documentos da operação; 

 Inadimplemento, pela devedora, pela Alsupra e/ou pela BSC, e/ou por quaisquer de suas 
controladas, de qualquer obrigação pecuniária envolvendo valor igual ou superior a BRL20 
milhões não sanado, caso não haja um período de cura específico no respectivo contrato, no 
prazo de até dez dias; 

 Não observância, pela devedora, dos seguintes índices financeiros cumulativamente: 

o Relação entre dívida líquida e EBTIDA ajustado consolidado gerencial igual ou inferior a 
3,5 vezes; 

o Relação entre:  

1) O índice obtido pela divisão do caixa e equivalentes  somado às aplicações financeiras 
de curto Prazo e ao EBITDA ajustado consolidado gerencial apurado no quarto trimestre 
de cada ano, devidamente anualizado, por empréstimos, financiamentos e instrumentos 
de dívidas constantes do passivo circulante gerencial, igual ou superior 1,3 vez; e 

 2) O índice obtido pela divisão do EBITDA ajustado consolidado gerencial apurado 
no quarto trimestre de cada ano, devidamente anualizado, por pagamentos de juros 
decorrentes de empréstimos, cédulas de crédito imobiliário e debêntures, 
constantes do fluxo de caixa gerencial, deduzidos da receita financeira gerencial, 
igual ou superior 1,5 vez. 
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 Não recomposição do fundo de liquidez de uma ou de ambas as séries de CRIs; e a utilização 
do(s) fundo(s) de liquidez por três meses consecutivos ou seis meses não consecutivos. 

Caso seja verificada a ocorrência de um evento de vencimento antecipado não-automático, a RB 
Capital deverá convocar uma assembleia geral (para a série de CRIs impactada ou para as duas 
séries) em até dois dias úteis. Caso seja decidida a declaração do vencimento antecipado das 
debêntures, a devedora deverá pagar o valor devido em até dois dias úteis a partir do recebimento 
de comunicação enviada pela RB Capital, que deve ser expedida no prazo máximo de dois dias 
úteis, contados da data da assembleia. 

Risco de Contrapartes 
Segregação do Fluxo de Caixa 

A principal fonte de repagamento das 128ª e 130ª séries são os pagamentos de juros e 
principal das debêntures que lastreiam as séries. Os pagamentos serão feitos diretamente 
nas contas centralizadas de cada série, sob titularidade da RB Capital e mantidas no 
patrimônio separado da emissão. As contas estão domiciliadas no Itaú.  

Estas contas também incluirão os fundos de liquidez. Os investimentos elegíveis têm 
rating mínimo condizente com o dos CRIs. 

Riscos Operacionais 
As despesas recorrentes da operação serão pagas ou reembolsadas pela Aliansce. Assim, 
o entendimento da Fitch é de que o risco de interrupção de pagamento das despesas 
recorrentes é igual ao risco de inadimpência da Aliansce.  

Monitoramento 
A Fitch acompanhará o desempenho desta operação, de forma contínua, até seu vencimento 
final. Este acompanhamento visa a assegurar que o rating atribuído continue refletindo, 
apropriadamente, o perfil de risco da emissão. 

A agência receberá relatórios em base regular sobre o desempenho do crédito cedido à 
operação. Estas informações serão fornecidas pelas partes da transação e analisadas 
mensalmente pela equipe da Fitch. A transação passará por revisão completa, em base anual, 
ou a qualquer momento em que ocorrer um fato relevante relacionado à operação ou à fonte 
pagadora dos créditos. 
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Apêndice A: Aliansce Shopping Centers S.A. 
A Aliansce iniciou suas operações em 2004, por meio de uma joint venture entre Renato 
Feitosa Rique e a General Growth Properties, Inc. (GGP), que administra mais de 120 
shopping centers nos Estados Unidos. 

Em janeiro de 2010, as ações da Aliansce passaram a ser negociadas no segmento do Novo 
Mercado da BM&F Bovespa. Em 2013, a devedora alienou parte da participação acionária da 
GGP ao Canada Pension Plan Investment Board (CPPIB). O CPPIB é uma organização 
profissional de gestão de investimento, que investe recursos do Canada Pension Plan (CPP). 

A Aliansce atua como proprietária e administradora de shoppings, participando ativamente de 
todas as fases do negócio, desde o planejamento e o desenvolvimento do empreendimento 
até sua comercialização e administração. Em termos de números de shoppings administrados, 
a devedora é a segunda maior empresa de shoppings do Brasil, dentre as seis companhias de 
capital aberto do setor. Desde 2006, a Aliansce desenvolveu e inaugurou 14 shopping centers, 
e, no final de março, contava com 19 shoppings próprios, com ABL total de 690 mil m2. Além 
disso, administra dez shoppings de terceiros. 
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Resumo da Transação 

RB Capital Companhia de Securitização                                                                                                CMBS/Brasil                                                                                               
Estrutura de Capital  
Classe/Série Rating Perspectiva Montante 

(BRL Mi) Taxa de Juros Frequência de 
Pagamento 

Período de 
Carência 

Vencimento  
Final 

Reforço de 
Crédito ISIN 

2016-128 AAsf (bra) Estável 102,889 DI Mensal N.A. Set/2021 N.A. BRRBRACRI3Q3 
2016-130 AAsf (bra) Estável 72,111 IPCA+6,5728% Mensal N.A. Out/2024 N.A. BRRBRACRI3R1 
Total   175,0       
N.A. – Não se aplica.  
Fundo de Liquidez Inicial Série 128: BRL1,18 Mi. 
 

 
Fundo de Liquidez Inicial Série 130: BRL1,05 Mi. 

 
 

 

Informações Relevantes 
Detalhes   Partes 
Data de Emissão Setembro de 2016  Emissora  RB Capital Cia. de Securitização 
Classe dos Ativos CMBS/ Shopping  Agente Fiduciário  Pentágono S.A. DTVM 
País da SPE Brasil  Cedente  BSC Shopping Center S.A. 
Analistas Robert Krause  Devedora  Aliansce Shopping Centers S.A. 
 +55-11-4504-2211  Agente de Recebimento  Itaú Unibanco S.A. 
 Juliana Ayoub     
 +55-11-4504-2200     
Analista de Monitoramento Robert Krause     
 +55-11-4504-2211     

Principais Fundamentos do Rating                                                          
Qualidade de Crédito da Devedora: Os ratings da 128ª e da 130ª séries de CRIs 

estão diretamente vinculados ao perfil de crédito da Aliansce, na qualidade de 

devedora das debêntures que lastreiam a operação. Os pagamentos devidos aos 

detentores dos CRIs refletem os das debêntures, com diferença de dois dias úteis. 

A Aliansce arcará com todas as despesas operacionais recorrentes pelo prazo 

integral da transação. 

Fundos de Reserva: A operação prevê, para cada série, constituição e 

manutenção de um fundo de liquidez equivalente ao maior valor estimado de 

pagamento de juros remuneratórios e amortização dos CRIs no ano posterior a 

cada data de verificação, que ocorre mensalmente. O valor do fundo será 

conferido pela RB Capital, e a Aliansce deverá repor recursos em até dois dias 

úteis, caso o montante esteja abaixo do mínimo. 

Garantias Insuficientes: Os CRIs são garantidos pela alienação fiduciária e pela 

cessão de recebíveis do shopping. Com base no resultado operacional líquido (NOI) 

estabilizado calculado pela Fitch, que incorpora premissas conservadoras em relação 

às taxas de vacância, inadimplência e ao aumento de receitas e despesas, a agência 

projetou um valor estressado de liquidação da propriedade de BRL438,9 milhões. 

Dada a alienação fiduciária de 36,85% da propriedade, o valor da garantia seria de 

BRL161,7 milhões. Tendo em vista o montante total da emissão, de BRL175 milhões, 

o índice de dívida em relação ao valor da propriedade (loan-to-value - LTV) estimado 

inicialmente pela Fitch é, portanto, superior a 100%, o que indica que a venda do 

imóvel não seria suficiente para cobrir o saldo devedor dos CRIs em caso de 

inadimplência da Aliansce. 
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taxação sobre pagamentos efetuados com respeito a qualquer título. A Fitch recebe pagamentos de emissores, 
seguradores, garantidores, outros coobrigados e underwriters para avaliar os títulos. Estes p r e ç o s  geralmente 
variam entre USD1.000 e USD750.000 (ou o equivalente em moeda local aplicável) por emissão. Em certos 
casos, a Fitch analisará todas ou determinado número de emissões efetuadas por um emissor em particular ou 
seguradas ou garantidas por determinada seguradora ou garantidor, mediante um único  pagamento anual. Tais 
valores podem variar de USD10.000 a USD1.500.000 (ou o equivalente em moeda local aplicável). A atribuição, 
publicação ou disseminação de um rating pela Fitch não implicará consentimento da Fitch para a utilização de seu 
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da Grã-Bretanha ou a legislação referente a títulos de qualquer outra jurisdição, em particular. Devido à relativa 
eficiência da publicação e distribuição por meios eletrônicos, a pesquisa da Fitch poderá ser disponibilizada para os 
assinantes eletrônicos até três dias antes do acesso para os assinantes dos impressos. 
 

A presente publicação não é um relatório de classificação de risco de crédito para os efeitos do 
artigo 16 da Instrução CVM no 521/12.  

O rating acima foi solicitado pelo, ou em nome do, emissor, e, portanto, a Fitch foi compensada 
pela avaliação do rating. 
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